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Office of International Corporate Finance

450 Fifth Street, N.W.
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To whom it may concern:

Re: AltaGas Income Trust
Rule 12g3-2(b) Exemption
File No. 82-34911

Please find enclosed certain information and/or documents furnished on behalf of
AltaGas Income Trust, an unincorporated open-ended investment trust governed by the
laws of the Province of Alberta, Canada (Rule 12g3-2(b) File No. 82-34911), submitted
pursuant to paragraph (b)(1)(iii) of Rule 12g3-2, which information shall not be deemed
“filed” with the SEC or otherwise subject to the liabilities of Section 18 of the Securities
Exchange Act of 1934.

Sincerely,
AltaGas Income Trust,

By its administrator
AltaGas Ltd. PROCESSED/
DEC 122003 £

THOMSON REUTERS
Deborah S. Stein
Vice President Finance and Chief Financial Officer
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ALTAGAS INCOME TRUST PRESENTS AT SCOTIA CARITAL’S -
ELECTRON DAY 2008 CONFERENCE

Calgary, Alberta (November 17, 2008) — AltaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA.UN) today
announced that David Cornhill, Chairman and Chief Executive Officer, is scheduled to present at Scotia
Capital's Electron Day 2008 Conference “The Carbon and Credit Challenge” in Toronto on Thursday,
November 20, 2008 at 1:00 p.m. EST.

To view the presentation and listen to the audiocast, please visit the Presentations and Webcasts section of the
AltaGas website www.altagas.ca. The conference will be audiccast live and will be accessible at the following

link: hitp://webcast streamlogics.com/audiencefindex.asp?eventid=72369020.

AltaGas Income Trust is one of Canada’s largest and fastest growing energy infrastructure organizations. The
Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on
renewable energy sources.

AltaGas Income Trust's units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust
is included in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX income Trust Index and the S&P/TSX Capped
Energy Trust index.

This news release contains forward-looking statements. When used in this news release, the words "may”, "would™, “could®, “will®,
"intend”, "plan”, "anticipate”, "believe", "seek", "propose”, "estimate”, "expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust or an
affiliate of the Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particular, this news release conltains forward-looking
statermnents with respect to, among other things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business
projects and opportunities and financial results. These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that
may cause aciual results or events to differ materially from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect
the Trust's current views with respect to future events based on certain material factors and assumptions and are subject to certain risks
and uncertainties, including without limitation, changes in market, competition, governmental or regulatory developments, general
economic conditions and other factors set out in the Trust's public disclosure documents. Many factors could cause the Trust's actual
results, perfarmance or achievements to vary from those described in this news release, including without limitation those listed above.
These faclors should not be construed as exhaustive. Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or should
assumptions underlying forward-looking statements prove incorrect, actual results may vary materially from those described in this news
release as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking statements
included in, or incorporated by reference in this news release, should not be unduly relied upon. Such statements speak only as of the
date of this news release. The Trust does not intend, and does not assume any obligation, to update these forward-looking statements.
The forward-looking statements contained in this news release are expressly qualified by this cautionary statement,

For further information contact:

Media Investment Community Website: www.altagas.ca

Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Relations

(403) 691-9873 (403) 691-9855 ] 1-877-691-7199

adrianne.hartley@altagas.ca sheena.mckellar@allagas.ca investor.relations@altagas.ca
- 30 -




SEC File # 82-3491 |
Form 52-109F2 - Certification of Interim Filings
I, David W. Cornhill, Chairman and Chief Executive Officer, certify that:

1. I have reviewed the interim filings (as this term is defined in Multilateral
Instrument 52-109 Certification of Disclosure in Issuers” Annual and Interim Filings) of
AltaGas Income Trust (the issuer) for the period ending September 30, 2008;

2. Based on my knowledge, the interim filings do not contain any untrue statement of a
material fact or omit to state a material fact required to be stated or that is necessary
to make a statement not misleading in light of the circumstances under which it was
made, with respect to the period covered by the interim filings;

3. Based on my knowledge, the interim financial statements together with the other
financial information included in the interim filings fairly present in all material
respects the financial condition, results of operations and cash flows of the issuer, as
of the date and for the periods presented in the interim filings;

4. The issuer’s other certifying officers and I are responsible for establishing and
maintaining disclosure controls and procedures and internal control over financial
reporting for the issuer, and we have:

(@) designed such disclosure controls and procedures, or caused them to be
designed under our supervision, to provide reasonable assurance that
material information relating to the issuer, including its consolidated
subsidiaries, is made known to us by others within those entities, particularly
during the period in which the interim filings are being prepared; and

(b)  designed such internal control over financial reporting, or caused it to be
designed under our supervision, to provide reasonable assurance regarding
the reliability of financial reporting and the preparation of financial
statements for external purposes in accordance with the issuer's GAAP.

5. I have caused the issuer to disclose in the interim MDé&A any change in the issuer’s
internal control over financial reporting that occurred during the issuer’'s most
recent interim period that has materially affected, or is reasonably likely to
materially affect, the issuer’s internal control over financial reporting.

Date: November 5, 2008‘

ltSigned.”

David W. Cornhill,
Chairman and Chief Executive Officer
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Form 52-109F2 - Certification of Interim Filings
I, Deborah S. Stein, Vice President Finance and Chief Financial Officer, certify that:

I have reviewed the interim filings (as this term is defined in Multilateral
Instrument 52-109 Certification of Disclosure in Issuers” Annual and Interim Filings) of
AltaGas Income Trust (the issuer) for the period ending September 30, 2008;

2. Based on my knowledge, the interim filings do not contain any untrue statement of a
material fact or omit to state a material fact required to be stated or that is necessary
to make a statement not misleading in light of the circumstances under which it was
made, with respect to the period covered by the interim filings;

3. Based on my knowledge, the interim financial statements together with the other
financial information included in the interim filings fairly present in all material
respects the financial condition, results of operations and cash flows of the issuer, as
of the date and for the periods presented in the interim filings;

4. The issuer’s other certifying officers and I are responsible for establishing and
maintaining disclosure controls and procedures and internal control over financial
reporting for the issuer, and we have:

(a)  designed such disclosure controls and procedures, or caused them to be
designed under our supervision, to provide reasonable assurance that
material information relating to the issuer, including its consolidated
subsidiaries, is made known to us by others within those entities, particularly
during the period in which the interim filings are being prepared; and

(b)  designed such internal control over financial reporting, or caused it to be
designed under our supervision, to provide reasonable assurance regarding
the reliability of financial reporting and the preparation of financial
statements for external purposes in accordance with the issuer’s GAAP.

5. I have caused the issuer to disclose in the interim MD&A any change in the issuer’s
internal control over financial reporting that occurred during the issuer’s most
recent interim period that has materially affected, or is reasonably likely to
materially affect, the issuer’s internal control over financial reporting.

Date: November 5, 2008

“Signed”

Deborah S. Stein
Vice President Finance and
Chief Financial Officer
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SEC File # 82-3491]

Management's Discussion and Analysis

i B N
The Management's Discussion and Analysis (MD&A} of operations and unaudited interim Consolidated Financial Statements presented r._ '

herein are provided to enable readers (o assess the results of operations, liquidity and capital resources of the Trust as at and for J.‘h_e‘

three and nine months ended September 30, 2008 compared fo the three and nine months ended September 30, 2007, ThisMD8A. — ’} A‘ C

dated November 5, 2008 should be raad in conjunction with the accompanying unaudited Consolidated Financial Statements and notes

thereto of the Trust as at and for the three and nine months ended September 30, 2008 and with the audited Canso!idated.Finapéiéi_ .

Statements and MD&A contained in the Trust's annual report for the year ended December 31, 2007.

This MD&A contains forward-looking statements. When used in this MD&A the words "may”, “would®, "could”, "will", "intend", "plan",
“anticipate”, "believe”, "seek”, "propose”, "astimate”, "expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust or an sffiliate of the
Trust, are intendad to identify forward-looking statements. In particular, this MD&A contains forward-looking statements with respect to,
among others things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business projects and opportunities
and financial results. Specifically, such forward-fooking statements are set forth in raspect of the Trust's overall capital outlook as it
relates to the various projects under development by the Trust under the heading "Capital Outlook”. in addition, such forward-looking
statements are set forth in respect of each of the Trust's principal business segments under the headings "Extraction and Transmission
- E&T Outlook”, "Field Gathering and Processing - FG&P Outlook”, "Energy Services - Energy Services Outlook”, "Power Generation -
Power Generation Outiook” and "Corporate - Corporate Outiook”.

These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that may cause actual results or evants to diffar
materiaily from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect the Trust's current views with respect to
future events based on certain material factors and assumptions and are subject to certain risks and uncertainties including without
limitation, changes in market competition, governmental or regulatory developments, changes in tax legislation, general economic
conditions and other factors set out in the Trust's public disclosure documents.

Many factors could cause the Trust's or any particular segment's actual results, performance or achievements to vary from those
described in this MD&A, including without limitation those listed above and the assumptions upon which they are based proving
incomrect. These factors should not be construed as exhaustive. Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or
should assumptions underlying forward-looking statements prove incomect, actual results may vary materially from those described in
this MD&A as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking statements
included in this MD&A herein should not be unduly relied upon. These statemnents speak only as of the date of this MD&A. The Trust
does not intend, and does not assume any obligation, to update these forward-looking statements except as required by law. The
forward-looking statements contained in this MD&A are oxpressly qualified as cautionary statements.

Additional information relating to AltaGas can be found on its website at www.altagas.ca. The confinuous disclosure materials of the
Trust, including its annual MD&A and audited financial statements, Annual information Form, Information Circular, Business Acquisition
Report and Proxy Statement, material change reports and press releases issued by the Trust, are also available through the Trust's
wabsite or directly through the SEDAR system at www.sedar.com,

ALTAGAS INCOME TRUST

The material businesses of the Trust are operated by AltaGas Ltd., AltaGas Operating Partnership, AltaGas Limited Pantnership and
AltaGas Pipeline Partnership, Taylor NGL Limited Partnership {Taylor), as well as AltaGas Energy Limited Partnership (formery known
as PremStar Energy Canada Limited Partnership} and ECNG Energy L.P. {ccollectively the cperating subsidiaries). The cash flow of the
Trust is solely dependent on the results of the operating subsidiaries and is predominately derived from interest eamed on loans to the
operating subsidiaries and from dividends or retumns of capital from equity interests held within the Trust structure.

AltaGas General Partner Inc., through its Board of Directors, the members of which are elected by the Trust at the direction of the
holders of the units, has been delegated by the trustee of the Trust to manage or supervise the business and affairs of the Trust.
AltaGas Ltd. provides all management, administrative and operating services to the Trust and its subsidiaries.

'
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CONSOLIDATED FINANCIAL RESULTS

SEC File # 82-34911

($ millions)

Revepue . ..-. . -
Unrealized gains on risk rnanagement
Net revenuel® _ - :

.. EBITDA before unreallzedgams onrisk .-

N

-~ Cash from operations : 3
- Funds from operations®- > - . |

management¥ .. . .
Operating income(*!

Operating income before unrealized gains

on.risk management™ ;. -
.Net income - . - i

Net income before tax-adjusted unreallzed s

gainsg on risk management(®). -
Net income before taxt) - .
Total assets
Total fong-term liabilities .- . . :-

Net additions (reductions) to capital assets

-Distributions declared® -- -
Cash flows, - R

SR

™

Three Months Ended.” ™ .~ - " Nine Manths Ended
September 30 September 30

2008 20077 > -t 2008.. . 2007
460.7 322.1+ 11,3922 - 1,091.9
3.7 . .01 14 - :. 16
1227 . -~ :88.2 _..: .7 3507 2478
“681. . . 491 5 1855 ¢ - 133.4

- B £ B ceT . ' l.“ '

644 . - . 480 .« o 1841, .. & 131.8
50.7 375 1353 ... .. 977
_47.0 H 364 - . W 1339 T Vv 96.1
53.5 D314, v - 1240 & 77.0

T T . [ [ L
,»_527 coe- =030 . 1244 ; -~ . 768
. 44T - 346, - 160 .. BB7
21135 1 162.5 2,113.5 1,162.5
.2 828.1 13525 w10 8281 .- 352.5
95.1 5.9 760.5 (8.0)
380 ... - 300 07 1083 - 882
L0904 - - - 308 167.7. .. - -123.5
¢« 56:3° - . - 476, 7 163.2 1251

Three Months Ended

Nine Months Ended

S i e BEERTRRRIE % R Pt ey v -September 30 S S September 30
(% perunit)., - A T B i - 2008 . .£2007. o - + 2008: - 2007
g : I S o o Tt e : SRR TR
EBITDAfM 0.96 0.85 2.73: - 233

EBITDA before unrealized gains on risk
‘management™ ;o ©,091 . % 083 .., 2.71 2.30
.Netincome-basic., . . . ! 075 .- .- 1054 oo . 183 1.35
- Net income - diluted - -* 0.75 054 - 1.81 1.35
Net income before tax-adjusted unreallzed v o
gains on risk management(!) 0.74 0.53 1.83 1.34
. Net income before tax") - - - ::063 . » ., 080 ... T . - 155
.. Distributions dgglared!” ) .. 0.535-. < 0520, 1 585 1.540
; Cash ﬂOWS 3ot ! -~ - T S , . Cew
. Cash from operatlons . . 071 - . . 053 - . . 247 .. 218
Funds from operations® ) 019 .. .08 . . 24, ;. 2.19
Umts outstandlng basic (mllhons) e e e e L
,During the period® . ; O & I T - L0 ST, 679 v s 512
. End ofpenod e LT3 ., .578 .. . .73 ... 578

(9. Ngn-GAAP financial measure, See discussion in Non-GAAP Financial Measures section of this MDA, -

@ Distributions declarad of $0.18 per unit per month commencing in August 2008. From August 2007 to July 2008 distributions of
$0.175 per unit per month were declared. From January 2007 to Ju!y 2007 d:stnbur:ons of $0.17 per unit per month were declared.

) ‘Weighted average. '’

4 AltaGas Income Trust - Q3 2008




SEC File # 82-34911

CONSOLIDATEI FINANCIAL REVIEW oo - A T T A
Three Months Endad September 30- L . oo
Financial results in third quarter 2008 were signifi cantly hlgher than the same quarter 2007 as net income increased 70
percent. The resultsirenresented strong operating performance from the increased asset base due to the acquisition of
Taylor NGL Limited Partnership (Taylor) in January 2008, as well as stronger performance from the Field.Gathering and
Processing (FG&P) hisiness. This quarter, operating income in the gas business was strong despite the'$3.5 million
impact of two turnarouihds and a fire‘at the Harmattan Complex. Power also delivered strang results from higher hedged
prices reflecting the impact of the Trust's disciplined hedging strategy. In third quarter 2008; the Trust ‘also reported a
$13.8 million tax réoovery as a result of changes within. the trust structure, which required the use of lower tax rates for
future tax liabilities. ¥ 1 : & : '

— A ,,nl:l._'.'" .;.‘ B e W W '.:: g

Net income for the three months ended September 30, 2008 was $53.5 million (30.75 per unit ~ basic) compared to
$31.4 million ($0.54*Per unit - basic)-for.the same period id 2007. Excluding the $13.8 million tax recovery and 'the after-
tax gain of $0.8 million related to risk management contracts, net income for the three -months erded' September 30,
2008 was $38.9 militori ($0.55 per unit - basic). Excluding the after-tax gain of $0.7 million rélated fo risk manaig"ement
contracts, net income for the three months ended September 30 2007 was $30.7 million ($0.53 per unit - basm)

. T
LAPE N i g

ln third quarter 2008 operatlng income across all segments mcreased 35 percent to $50 7 million from $37 5 'million.:
Operating income. from the gas busin'e'ss was $26.0 rnillion in third quarter 2008 compared to'$12.8 ‘million'ln" sdme
quarter 2007. Operating income increased primarily due to the larger energy infrastructure asset base as a‘result‘of the
Taylor acquisition ‘in’ January 2008, higher rates and throughput, partially offset by natural déklines in certain-FG&P
operating areas. Operatlng income ln third quarter 2008 was negatwely |mpacted by $3 5’ mllllon as ‘a resuit of two
tumarounds and unplanned downttme due to a fire at the Harmattan Complex
In the: power business, operating ineome wa‘s $30.1 miIlion in third quarter 2008 compared to $31.5 million in third
quarter 2007 Operatmg income decreased due to’ Iower volumes sold, lower spot prices, higher envnronmental
compliance ‘costs, partlally offset by a hlgher hedge pnces hlgher hedg'e;d-iroltrrnes and a gain on the sale of a power
development project. AL B CTTsT
T A PR B}
The operating loss in the Corporate segment decreased primarily due to unrealized gains in the fair'-value of risk
mahagement contracts and costs related o the write-off of a development project in third quarter 2007 partially offset by
lower investment income and higher-‘general and administrative costs due to the Taylor acqwsmon 'and‘ overall
escalating costs. PrIctnows Rt :

o~ " . A ey ‘.
P [P te ! ol

On a consolidated: basis, net revenue-for the quarter ended September 30, 2008 was $122.7 million compared to $88.2
million in same quarter 2007. In the-gas business, net revenue increased due to additional exiraétion, processing and
transmission facilities, higher operating cost recoveries and higher rates and other revenues in FG&P. These inc'reases
were partially offset by natural declinés-in certain FG&P areas and the sale of assets in mid-2007. Net revenue in the
quarter was |mpacted by turnarounds ‘at two extraction- facilities and the fire at the Harmattan Complex resulttng in
reduced net revenue of $3.5 million. In the power busmess net revenue increased due to htgher hedged prices and
hedged volumes and ‘a gain on the sale of a power development project, partially offset by lower net revenue from the
sale of power at qut prices,, h:gher enwronmental compliance costs and a favourable, 30-rolling. average power price
(RAPP) in third quarter 2007. In. addition; an unrealized gain on-the fair value of.risk management contracts increased

net revenue. ., e o

Operating and administrative expense for third quarter 2008 was $54.6 million, up from $39.1 million in same quarter in
2007. The increase was primarily a result of new and expanded facilities in the gas business and increased costs to

support the growth of the Trust and overall escalating costs.

AltaGas Income Trust - Q3 2008 5
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Amortization expense for third:quarter 2008 was ‘$17.4 million compared to $11.7 million in the same.quarter last year.

- The increase was due to the Taylor
to changes in the purchase price
assets in 2007, _ I

LI 1

acquisition-as well as-a third quarter adjustment of approximately $1.0 million related
allocation related to the Taylor acquisition, partially offset by the sale of non-core

. . e o,
PR B Nt

Interest expense for third quarter 2008-was $6.0:millien compared to. $2:9 million-in same quarter.ZOOtf. The increase

was due to higher average debt b
- partially offset by.lower average:

- compared to 5.3 percent for.third quarter 2007. . .. . S e

e ‘-1.

- Income tax recovery in thrrd quarte
2007.The decrease was-primarily

alances of $548.3 million compared to $225.2 million for the same period in 2007,
nterestrates: The average bormowing rate was 4.9 percent-in third -quarter 2008

w7 o . : Lo SRR

r 2008 was $8 8 mrllron compared to incoeme tax expense of $3 2 in. the same period
due to the one-time $13.8 million recovery of fulure income taxes, partially offset by

$2.9 million due to unrealized gains .on risk-management contracts and current tax provision,on the sale of assets, The
one-trme future income tax recovery was a result of, Iegal entity ownershrp changes within the trust structure.

v -
' ., o .y

R . PR P | . v i,

Nine Months Ended September 30 st Lo cro T R
Financial resuits for the nine months ended September 2003 reﬂect the strong operatlng performance of AltaGas'
<. energy:infrastructure assets. In 2008. the Trust.increased its.assets by approximately $600 million-as a result of the
* Taylor: acquisition. Net income .increased by-61 percent.in the first nine months ‘'of 2008 compared: to the first nine
months of 2007. The gas and power businesses each reported higher operating income.of 93 percent-and 15 percent
respectively for the nine months ended September 30, 2008 compared 1o the first nine months in 2007. The gas

:business .reported strong resulis

Idespite;_tumarourlds .at .three ‘extraction, facilities this year which. resulted in lost

. revenues of $5.0 million and operating costs of $2.5 million. The Trust reported higher interest due. to the increase debt

as a result of the Taylor acquisition

and lower taxes as a result of internal reorganizations,

- Net income for-the:nine months- ended. Septernber- 30, 2008 was $124.0"million ($1.83 per unit - basic). compared ‘to
» $77.0 million:{$1.35 per.unit - basic).in-the same. period last-year. Excluding $13.8 million reduction in future tax liability,

_-an-aftertax charge:of $1.9 million

recorded in the second quarter related.to costs written-off on.development projects

and $0.4 milllon after-tax loss on-r;isk--management contracts; net-income.was $112.5 mitlion: ($1.66 per unit.- basic).

Excluding the non-cash SIFT tax ofl

$6.0 million reported in the first nine months of 2007, net income for the nine months

- ended September 30, 2007: was $83.0 million, ($1 .45 per. unit-- basic).’ C ey

AT _,'. H ey

DL S T Y

Operatmg income across all segments rncreased 38 percent to $135:3, mllllon in the nine months ended September 30,

2008 compared to $97.7 million for

the same period in 2007,

* Operaling income from the.gas business was.$78.6 million in the first nine months. of 2008 compared to $42.9 million in
_Ihe same period.of, 2007:'In the power business,. operating income was $85.4 million.in the first nine months of.2008

v+ compared to $74.3 million;in the sa

me period of 2007. In the nine months ended September 30, 2008 operating income

“from the gas and power businessesf,was._48 percent and 52 percent, respectively, of tolal operating income compared to
- 37 percent:and 63 percent, respectively; for same period of 2007. The improved balance -between the gas and power

businesses reflects the impact of th

In the gas business, operating inco
.the Taylor acquisition, higher frac s

le-TI'rust's-strategy to-have a more balanced portfoiio.of assets. - .-
:me increased mainly due to the larger energy infrastructure asset base as-a result of
preads higher rates and other revenues in FG&P, partially offset by natural declines,

.lower, throughput due to planned and unplanned downtrme in ceﬂam FG&P areas. and lower volumes processed at the
Edmonton Ethane_ Extractron Plant In the nine months ended September 30, 2008 direct costs of $2.5 million were
|ncurred and_lost revenue was $5 0 million as a result of major turnarounds at three extraction facilities and a fire at the
Harmattan Complex. These facilities are on a three-year'tqmeround cycle.

In the power business, operating in

come increased due to a higher average price received on the sale of power, higher

contributions from the peaking plants, a deferral account settlement from the Alberta Electric System Operator (AESO)

6 AltaGas Income Trust - Q3 2008




SEC File # 82-34911

and a gain on the'sale .of one:6fithe Trust's power development projects,. partially -offset by higher costs related to the
. power purchase -arrangements; (PPAs), favourable RAPP in 2007, hlgher envrronmental ‘compliance costs and higher
. transmission Costsi ¢ foIto v LR oLl - : i NS : -

The operating loss in the Corporate segment increased primarily due to the Taylor acquisition, hrgher costs o support
* the growth of the.Trust, general costs @scalations-and lower mvestment income™" R s :

P T O e L : : KT SR o ' o

. Consolidated net revenue: for: the:nine ‘months  ended: September 30,-2008 was: $350 7 milhon compared to.$247.6
million for the same period in 2007. In the gas business, net revenue increased due to additional extraction, processing
and transmission facilities, higher frac spreads, higher operating cost recoveries and higher rates and other revenues in
‘FG&P. Theselincreases were partially offset by lower throughput in éertain FG&P-areas; the sale of non-core assets in
. mid-2007, lower.fixed-price:gas and'transport sales, lower volumes processed at the'Edmonton' Ethane Extraction Plant
and’ lower ‘volumes ‘in the“Energy-Services segment. Inthe power business, netrevenue increased due to a higher
average price 'received.on the:sale of .power, higher contributions from the peaking plants, a deferral account settlement
from the AESO and the gain on sale of a power development project, partially offset by hlgher costs related to lhe PPAs
higher RAPP in 2007, environmental comphance costs and transmission costs. 1 - . v :

R I L : VorToTooL e Ly g L N

. Operating and admlnlstrétrve expense for thernlne months ended September 30;.2008 was $165.1 million compared to
$114.1 million in‘the’same period last' year. The increase was due to costs related to new facilities, tumaround costs.and
higher compensatron and administrative costs. ..~ B AP S v : e

o it LT T l‘ L R G ° LERN ,',“'15'.4:1. ".I' [l : .‘"‘ N Povd

: Amortizatlon expense for the nine months‘ended -September 30,-2008 was:$50.2 million compared.to. $35.7.million in
- the same; period last-year. The increase was primarily due to new and expanded facultﬂes in the gas busnness partially

offsel by the disposition of non-core-assets.in second quarter 2007. - T "

" Interest expense for the nine months ended.September 30, 2008 was:$19.3 millionncompared to $9.0 million in the same
period 4ast year. The increase’'was primarily dué t6'higher'average debt balances’of $580.8 million compared to $240.4
million in the first.nine months ‘of 2007, partidlly offset. by slightly lower dverage interest rates. The average borrowing
rate for the first nine months of 2008‘was 4.9 percent compared to 5.2 percent inithe same period in 2007, - ', = =

: T LA S A S T AP L A R S SO S I
Income tax recovery for the first nine months of 2008 was $8.0 million-compared to income tax expense of $11.7 million
in the same period 2007. The decrease was primarily due to $13.8 million for a one-time reduction in future income tax
liability and $6.0 million SIFT tak reported in the first nine months of 2007. BT Poonw

Consolidated Outlook

" Results in fourth quarter 2008-and for-all of 2008 are expected to bé stronger than fourth quarter 2007 and annual
results for- 2007 as’'a result-of the. intreased ‘energy infrastructure -assets- and higher prices realized ‘on the hedged
portion of the .power and natural:gds liquids production. Spot frac spreads-are expected to average $10/8bt in-fourth
quarter 2008 compared to $29/Bbl in.fourth quarter 2007. The Trust expects to realize an average frac spread of $20/Bbl
due to hedged volumes at approximately-$23/Bbl. Fourth quarter 2008 average spot power prices are expecied to'be
higher than spot prices realized in fourth quarter-2007, which will'also contribute to a stronger fourth quarter.. . - -

GLOBAL MARKET CONDITIONS' * ¥ =~ "o L L P N

Global financial markets *have recently expenenced severe: turrnorl héwever AItaGas financial posmon and ablllty to
generate cash in the short and Iong-term from its operations remains sound. “The Trust conducted a fundlng program ‘for
2008, which consisted of a common equity’ issue valued at approximately $115 million in June 2008 and ‘a new $250
million credit facility in March 2008. In addition; units issued under the Trust's Distribution Relnvestmenl and Optional
Unit Purchase Plan (DRIP) are expected to be approximately $35 million in 2008.

- AltaGas Income Trust- Q3 2008 7
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The Frust's liquidity position remains sound, underpinned by highly predictable cash flow from operations, as weli‘as
revolving bank lines of $750 million, of which $354 million remains available. The.Trust has credit facilities with: a
syndicate which includes all five Canadian chartered banks.
ERUICTRE N B LA By
CAPITAL PROJECTS UPDATE . o o s .
. The outlook for 2008 and 2009, capltal expendltures is approxlmately $225 mllllon and $250 mllhon respectwely These
. expenditures are expected to be Sﬁllll approximately 45 percent gas and 55 percent power over the two years

' L Ty . Lt

r

Gas Projects
: R LT - e e toelub

Harmattan Ce-streamlng Pro]ect TR : e . o e

The proposed Harmattan Co-streaming Project is expected to bring-natural gas from TransCanada s Alberta system to
the Harmattan Complex for processing o recover ethane, propane, butane and condensate. The NGL Extraction Inquiry
hearing at the Alberta Energy Resources Conservation Board (ERCB) concluded at the end of September and the
ERCB is :expected to provide: a,ruling by year-end. Once the ruling has been issued, the Trust will re-submit the
apphcatlon for its Harmattan Co-strearnmg project. Upon approval, construction of the co—streamlng project will
. commence, requiring approxunately 14 months to complete. The project, as currently envisioned, is expected to cost in
the range of $100, -million to $120 million. These costs have escalated due to the increase in steel.prices.

. : R S foedan

[N [ [LAOEN
..... [ T
o

Altai'.-}as is developmg a portfollo of run-of-nver hydroelectnc pro;ects in Bntrsh Columbia. The Iargest of these is the
185-MW Forrest Kerr project in Northwest B.C. In addition to Forrest Kerr, AltaGas is in various stages of developlng
_three projects in the Forrest Kerr, larf:a with a .combined additional capacity of approximately 130 MW. These prolects
. were acqunred by AltaGas’ througt the NovaGreen acquisition for $35 million with an additional $5 ‘mitlion payable on
completuon of certain condmons N rye

Pnor to the acqmsmon of NovaGrLen AltaGas had under development a number of run-of-river hydroelectnc prolects
; \mth appro)umate capacuy ol 70 MW of renewable energy. The pmjects contlnue to be at vanous stages of development.

- GreenWlng Energy Development Limited Partnershrp . o -

. The Trust acquired from Greenng Energy Management Ltd. (Greenng) its 45 percent interest in GreenWing
Energy Development lelted Parlnershlp (GEDLP) for $123 million on August 15, 2008 The acqmsrtlon of the
remalnder of GEDLP resulted in AItaGas holdmg 640 MW of ‘mature wmd development projects and approxlmately 800
MW of early development wmd pro}jects in westem Canada and westem Umted States '

l R Y T D i

Bear Mountain Wind Park
Construction of the 102-MW Bear Mountain Wind Park near Dawson Creek, British Columbia is on time and on budget.
Foundatlons to support turblne constructlon are complete. AltaGas currently owns 100 percent of the Bear Mountain
Wmd Limited Partnership (BMWLP) and the Bear Mountain Wind Park. AltaGas intends to finance the project, which is

- expected to cost approxlmately $1 95 ml|ll0l‘l through its credit facilities. The Bear. Mountain -Wind Park.is. backstopped
by a 25-year électricity purchase agreement with BC Hydro. AltaGas entered into an englneenng procurement—
constructlon agreement with Enercon GmbH (Enercon) to supply and install the wmd turbmes AItaGas has also entered
mto a long-term service agreement with Enercon to operate and maintain the wind turbmes AItaGas intends to have the
prOJect completed by Novernber 2009 Expenditures for the project are expected to'be approxrmately $50 miliion in 2008
"and $130 million in 2009. AltaGas has paid 25 percent of the total Euros required for the project and.has hedged 90
percent of the remaining Euro amounts, which are payable over time commencing in second quarter 2009.

8 AltaGas Income Trust - Q3 2008




) sales.

SEC File # 82-34911

The above discloset projects ‘are third quarter updates. For information on all outstandmg AltaGas projects, ptease see
the 2007 Annual'Reportand the two prior 2008 interim reporis. - e T . . i :

NON-GAAP FINANCIAL MEASURES
This MD&A contains references to certain financial measures that do not have a standardized meaning prescribed by

‘Canadian generally accepted accounting pfinciples {(GAAP) and-may not be comparable to similar measures presented

by other entities. The non-GAAP measures and their reéconciliation to GAAP financial measures are shown below. All of
the measures have been calculated consistently with previous disclosures.

References to net revenue, operating income, EBITDA, EBITDA before unrealized gains (losses) on risk management,
nel income before tax-adjusted unrealized gains {losses) on risk management, netiincome before tax and funds.from

operations throughout this:document have the meanings as set outin this section. . =~ . - <t

L i ' . oL

NetRevenue , .. ~ ' "~ :. . S 7 *u' " Three Months Ended - Nine Months Ended

SRR P A Co - . . September 30 : September 30
($ millions) ~: v - o o 0 . i cro...i . 2008 7 2007 . 2008 . 2007
*Netrevenue "~ " "l Ui LT Torr 0 4227 0 - Y882 350.7 -- : 24786
Add: Costofsales. ~':. ~..» . Toooret ™Malo-338.0 -0 2339 . 11,0445 . ..8443
Revenue (GAAP financial measure) 460.7 3221 1,392.2 1,091.9

Net revenue, which is revenue less the cost of commodities purchased for sale and shrinkage, is a better reﬂectlon of
performance than revenue, as changes |n the market prlce of natural gas and power affect both revenue and cost of

[T i ' . ¢ v,

_ Operating Income’ . T N E o o Three Months Ended o Nme Months Ended
R Co e e SR T T T T September 30 ' September 30
($ millions) 2008 2007 ‘2008 © 2007
Operating income ) . L 50 7 . 375 L1383 97 7
Add {deduict): lnterestexpense PRSI e e e e (s 0 @ 9) (19 3) 9'0)
' g " Income tax recovery (expense) - o g @3 7 T80 )
Net income (GAAF financial measure) B . 535 . 314 | 1240 770

Operatlng income |s a measure of the Trust s prof tabtllty from |ts pnnclpal busmess actlvmes prior to h0w these actlvmes
are financed or how the results are taxed The measure Is used by management to assess the operatmg performance of
the business segments as it is a better |nd|cator of operatmg perfermance Jthan nef mcome Operatlng income is
calculated from the Consolidated Statements of Income and Accumulatéd Eamings and is defined as net revenue less
operating and administrative expenses and amortization.

o

EBITDA =~ ... .., ..  ThreeMonths Ended” Nme Months Enided
B \ L . September30 September30

(§ milions) U TTe et T Y Gagg . 2007 2008 2007
EBTDA o o e, 681491 1855 . 1334
Add (deduct); Amortlzatlon S o (174) _ (116) (50 2) (35.7)
H Interestexpense L S ©0) @29 . (193) t T e.0)

Income tax recovery (expense) oo g8 @2 80 T (117)

Net income (GAAP financial measure) 53.5 314 124.0 . 77.0
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- EBITDA is a measure of the Trust's operating profitability. EBITDA provides an indication:of the results generated by the

. 'Trust's principal business activities, prior to accounting for how these activities are financed, assets.are amortized or how
the results are taxed. EBITDA is calculated from the Consolidated Statements of Income and:Accumutated Earnings and
is defined as net revenue less operating and administrative expenses.

EBITDA Before Unrealized. Ga!nsl. on'Risk Management Three Months Ended Nine Months Ended

T LU September 30 September 30

© {$'millions) < R T 2008 0 2007 . 2008 2007
+ EBITDA before unrealized gains on risk management . © - 644 48.0~ 184.1 1318
* Add (deduct): Unrealized ¢ gams on nsk management BT it . 14 1.6
“° " Amortization A ) (e (50:2) - (35.7)
Interest expense T 0T 8.0y T (2.9) (19.3) T {9.0)
. Income tax recovery (expense) . 88 ,  {(32). . 80 . {(11.7)

. Netincome (GAAP financial measure) Co ¢ 1:°53.5 -314 124.6- -, 770

EBITDA before unrealized gains (I%)sses) on risk-management is a measure of the Trust's.operating profitability without
the impact of the change in fair value of risk-management contracts.-EBITDA before unrealized gains.or losses on risk
management reports the results of the Trust's principal business activities on a realized basis and prior to how business
activities are financed, assets arejamortized or how the results are taxed. AltaGas does not speculate on commodity
prices, but rather enters into ﬁnaml:ial instruments to manage risk, and therefore evaluates company performance prior
-to the .accountingof the unrealized gains or losses from risk management activities. EBITDA before gains or losses on
risk management is calculated fror!n the Consolidated Statements of Income and Accumulated Eamings and is defined
.as net revenue adjusted for unreah!zed gams or Iosses on risk management less operatlng and admlnlstratwe expenses

Net Income Before Tax-Ad{usted Unrealized Gains on Risk Three Months Endgd. ..Nine Months Ended
Management - - September 30 . September 30
« ($millions) - N Ut 2008 2007 2008 2007
_, Net income- before tax—adjust,ed unreahzed gams on nsk 52.7 30.7 124.4 . -76.8
-‘ménagement . - e T . ) o T
 Add (deduct): - Unreahzeﬂ galns on risk management : S Ty A 1.1 14 - - 186
Income tax recovery (expense) on risk PR . \
.. .. Mmanagement L g o -(2.9) ‘= (0.4) . . (1.8) - (1.4)
‘ Net income (GAAP financial measure) o o L., 835 . . 34 124.0 77.0

1,

- Net income before. tai—adjustad junrealized gains (losses) on risk management. is a better reflection of actual
performance than net income, as changes related 10 risk management are based on unrealized estimates relating to
commodity prices and foreign exchange rates over time. AltaGas enters into financial instruments to manage risk, not as

. a principal busingss activity.-and therefore evaluates company performance prior to accounting for the unrealized gains
{losses) from risk management.activities. Net income before tax-adjusted unrealized gains {losses) on risk management
is. calculated from the Consolidated Statements of Income and Accumulated Earnings and is defined as net income

- adjusted for unrealized gains (Iossels) on risk, management and its related i income tax expense,

Net Income Before Tax . . Lo Three Months Ended . Nine Months Ended
; ‘ L September 30 - - September 30
-+ (3 milions) - (o : . 2008 2007 2008 2007
" Net income before tax ” ' T 44.7 T 346 116.0 88.7
Add (deduct).  Income tax recovary (expense) 8.8 (3.2) 8.0 (11.7)
Net income (GAAP financial measure) 53.5 314 124.0 77.0

|
I
1
I
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Net income before tax is'a.better-reflection of performance because it is not dependent on how those resulls are taxed,
which can change from year to year. Net income before tax is calculated from the Consolidated Statements of Income
and Accumulated Earnings and-is defined-as net:income adjusted for income tax expenses or recoveries. -

' ' . ' HEE

Funds from Operations Three Months Ended Nine Months Ended
S SLo0 e e 7 . September 30 - . --September 30

($ millions) ": . e 2008 2007 2008 2007
Funds from operations " 56.3 47.6 163.2 " 1251

Add (deduct):.: :;Net change in non-cash working capital LU (184 o .49 . (10)

i.r Asset retirement obligations settled 02) -:. {04 . -{04) T .{06)

Cash from operations (GAAP financial measure) 504 30.8.. .1 167.7 123.5

T \ S
P oL " : e -

Funds from obérations is t.ised to assist management and investors in analyzing fi nancial‘perfori'n'anbe without regard to
changes in the: T rust’s non-cash working capltal in the penod Funds from operatlons as presented should not be viewed
as an alternative to cash from operatlons or other cash flow measures calculated in accordance with GAAP. Funds from
operations is calculated from the Consclidated Statements of Cash Flows and is defined as-cash provided by operating
activities before:changesiin:non-cash. working capital and expenditures incurred to settle asset retirement obligations: -

. 1
P

T ) PN St TN

' R DA RN A1 ’ N O . . B
RESULTS OF OPERATIONS BY SEGMENT Ty SR . RAL R N R -
Oparatlng Income™ * - % : SR - -+~ . Three‘Monthis Endéd: - - Nine Months Ended

L st T o ) T - September30 - - °  September 30
(¢ millions)" -~ 7't T TG T T oppg” - 120077 (- 2008 - 2007
Extraction and Transmission 18.0 9.9 61.6 27.2
Field Gatheririg and Processmg CoT T S 7 X % TR & NN ¥ 4
' Energy Services L 0.8 0.2) (0.3) * 2.0
Power Generation. = A 34 315 854 - '743
* Corporate N ) 5 WL (54)Y - - (6:8) - - {28.7) T (19.5)
50.7 375 1353 *© 977

EXTRACTION AND TRANSMISSION C T e

The Extraction and Transm:ssnon (E&T) segment consists. of interests in six ethane and NGL extraction plants, five
natural gas and three NGL transmlssuon systems As a result of the Taylor acquisition in January 2008 AltaGas added
an interest in the Younger Extraction Plant in British Columbia, acquired the Harmattan Complex, the Ethylene Delivery
System (EDS) and Yoffre Feedstock Pipeling (JFP) in Alberta and mcreased its ownershtp in the Joﬁre Extract:on Plant
to 100 percent frcrm 50 percent.” = " - . ' S - .

5 T L, ol . T

Financial Results '~~~ " -7 Loidi oo "~ Three Months Ended’ ' ~ Nine Months Ended

' : R A T ' Septembeér30  © - September 30
($millions) (' v T B e e 2008: - 2007 2008 - - 2007
Revenue T et et - 1118 VN 3320 *103.6
Net revenue 43.8 17.0 - 1335 48.1
Operating and ddministrative expense _— 18.4 5.0 514 - 148
Amortization expense o . 7.4 2.1 20.5 6.1

Operating income T y 18.0 99 616 272

AltaGas Income Trust - Q3 2008 11
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.Operating Statistics . Ct 1 - Three Months Ended - ** Nine Months Ended
o ‘ o S s S September 30 - .*" September 30
SR , v T o ¢ 2008 : v=-.2007 . . i:.2008 - 2007
Extraction inlet gas processed (Mmicfld)(” R 781 ¢ 554" 0 BOS - 554
Extraction ethane volumes (Bbls/d) 23,543 10,584 25,150 13,051

v+~ Extraction NGL volumes (Bbls/d)}t. . = -+ . . 12,048 - 6,275 - 12,503 6,696

- Total extraction volumes (Bblsld)(‘); S Lo . .: 35,591 16,859 37,653 . 19,747
.Frac spread - realized. ($/Bbl)(1X2). | L Co ) '26.02 25.24 26.55. © - 18.28

- Frac spread -.average spot price:($/BbI)}") ., .. o 36.92 ~2641-. 3175, 18.69

- Trapsmission volumes (Mmcfld)(‘t“) ot . .381 cor 407, 383 . 407

) e - [ 0t
AT . v . . . ot

' Average for the period.
) AltaGas reporfs an rndrcatrve frac spread or NGL margm expressed in dollars per barrel of NGL whrch rs derived from Edmonton
LR postrngs ‘for propane ‘butane and condensate and the daily AECO nat‘ural gas price. R
.' @ Excl'udes natural gas hqurds pipeline volumes =

"
' i

PN PR - o . . P

-

Three Months Ended September 30
In third quarter 2008 the E&T segment ‘accounted for approx:mately 32 percent of operatlng income from the operating
sedmerits compared to 22 percent in third’ quarter 2007 Operatmg income |n third quarter 2008 was '$18.0 million
compared to $9.9 million reported|for the same period in 2007. The pnmary contributor 16 the incredse in operating
income was the addition of new extraction and transmission facllities with the Taylor acquisition. In third quarter, plant
turnarounds and afi re within a natural gas heater at the Harmattan Complex resulted in lost revenue of $3. 5 million.

Changes to the purchase prlce allocatlon resulted |n a one-tlme lncrease to amortlzatlon expense of $1.0 milliori.
N T b

¢ Average ethane and NGL volumes| in the extractlon busmess |ncreased 111 percent in thlrd quarter 2008 compared to
" same quarter 2007 mamly due to"the addition of the Harmattan Complex Younger Extractlon Plant and the remaining
50 percent ownership in the Joffre Extraction Plant. Natural gas volumes transported in the transmission business
dunng the thll’d quarter 2008 decrtleased from the same quarter in 2007 due to lower volumes moved on the Suffield
_‘ system However in the transmlsslon busmess plpehne throughput has mlnlmal tmpact on the fi nanmal results due to
* costof-service and take-or-pay contractual arrangements in place. '

Net revenue in third quarter 2008 more than doubled to $43.8 rn:ll:on up from $17 0 million in the same period in 2007.
' Net revenue 1ncreased by $26 8 mllllon pnmanly as a 'result of the extractlon and transmission assets acquired with
Taylor Net 'revenue was |mpacted by $3.0 million in lost reveniués due to the plant turnarounds and $0.5 million in lost
revenue related to a fire on a natural gas healer at the Harmattan Complex.

' Operatlng and admlnlstratlve expense in third quarter 2008 was $18 4 m||l|on compared to $5 0 mllllon for the same
penod in 2007 The mcrease was mamly due to the costs mcurred to operate the new facllltles

St od.

.

Amortization expense in third quarter 2008 was $7.4 million compared to $2 1 million for the same period in 2007. The
increase was due to additicnal assets from the Taylor acqmsmon and $1. 0 mllllon as a result of changes to the Taylor
purchase pnce allocatlon ' o - T

© Nine Mdnthis Endéd Septeinber 30 T T e i

Operatlng mcome in the E&T segmlent for the first nire months of 2008 was $61 6 ml||l0l'l compared to $27.2 million for
' the same penod in" 2007 The primary ‘contributor to the lncrease in operatlng ihcome was the addition of new extraction
and transmission facilities with" the Taylor acqutsmon and hlgher frac spreads partially offset by tower volumes
processed at the Edmonton Ethane Extraction Plant. Operahng income was |mpacted by $7 5 million as a result of plant
tumarounds and a fire at the Harmattan Complex.
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" $0.5 million in lost revenue as a result of a fire at the Harmattan facnhty

" same period i |n 2007 Thei mcrease was due fo the Taylor acqmsmon |n January 2008 . .

SEC File # 82-34911

In the first nine months of 2008, average ethane and NGL volumes increased primarily as a result of the addition.of the
Harmattan Complex, Younger:Exiraction Plant and the remaining 50 percent ownership in the Joffre Extraction Plant
offset by lower volumes processed at the Edmonten Ethane Extraction Plant. Transmlssmn volumes decreased sllghtly

in the first nine' months of 2008 due to lower volumes on the Suffield system

CE e . . ' ‘ .t i,
1E L .G 5 . - L R

Net revenue in the first nine months ended September 30, 2008 was $133.5 million, . up substantially from $48.1 million

“for the same’period in 2007. Net revenue’ increased by $85.4 million primarily' as- a -result of the- extraction” and

transmission assets acquired with Taylor, $3.2 million due to higher realized frac spreads and $0.5 million due to higher
volumes of NGLs exposed to frac spreads, partially offset by $1.3 million due to lowerivolumes processed through the
Edmonton Ethane Extractlon Plant Net revenue has been |mpacted by $4 5 m:llron due to the plant turnarounds and

1o

Operatmg and admlnlstratlve expense for the n|ne months ended September 30 ZQOB was 351 4 mlltron compared 1o
$14.8 million for the same period in 2007. The mcrease was mainly due to the costs 1ncurred to operate the _Taylor
assets acquired in first quarter 2008. Operating and administrative costs |n the first nine months of 2008 |ncluded
approximately $2.5 million related to the Harmattan tumaround.

5 g

!

Amortlzatlon expense in the n|ne months ended September 30 2008 was $20 5 mtlllon compared to $6. 1 mllllon for the

Lt
-

. P . b -
£ i - .o et . . T *

E&T Outtook

Results in the E&T segment are expected to contlnue fo mcrease matenally in 2008 The addmon of new extractuon and
transmission facilities with the acquisition of Taylor has added apprommately 1 Beffd of inlet extraction capacuty and
140,000 Bbls/d of NGL transportation capacny Operatlng income in the E&T segment asa percentage of total operatlng

" income from aII operating segments |s expected to tncrease from 25 percent in 2007 to approxrmately 40 percent in

2008.

P N T LT U At T o 3 2

The Harmattan Complex has been fully operatlonal snnce August 11 2008 followrng the July 24 f're that was conl' ned to
a gas-f‘ red heater. Damages related to the fire are bemg evaluated It |s expect that $0 8 rnllllon msurance deductlble
will be expensed in fourth quarter 2008.
In fourth quarter 2008, one of the extractlon facnlmes wnll complete a turnaround resultmg |n $0 5 mlll:on |n operatmg
costs and lost revenues One of the four tumarounds prewously planned for the thlrd quarter 2008 has been deferred to
2009. ‘ _ _ o o . ‘
The current 2008 capital program is expected to further enhance this segment's performance Beglnnlng in_fourth
quarter 2008, volumes processed are expected to increase as a result of the $55 mllllon capital program underway to
consolidate processing facilities and optlmlze and upgrade the Harmattan Complex, resulting in increased utlllzatlon
lower emissions and lower opera_tl_ng.costs.per un|t of volume processed.

- fl .
Approxrmately 12 percent (5, 000 Bblsld) of total extractlon volumes produced are sold at current market pnces and
approximately 60 percent of those volumes have been hedged at over $23/Bbl for the remainder of 2008. For 2009,
approximately 60 percent of exposed volumes has been hedged at over $27!Bbl and for 2010, approxrmately 15
percent of exposed volumes have been hedged at over. $27!Bbl Based on management‘s analysis of hnstoncal NGL
prices along with mdustry publlshed commodlty pnces the current fomard curve for fourth quarter 2008 is $10IBbI With
the hedges in place AltaGas expects to realize approx:mately $20/Bbl in fourth quarter 2008

In the transmission business, the addition of the EDS and JFP pipelines in January 2008 and full year results fro’m_ the
Cold Lake expansion are also expected to contribute to increased earnings compared to 2007. An arrangement to
redeploy capacity on a lateral of the EDS pipeline began contributing to eamings beginning second quarter 2008,

AltaGas Income Trust - Q3 2008 13




SEC File # 82-34911

. AltaGas is spending approximately $12.5 million to upgrade another portion of the EDS: pipeline. The upgrade.is
expected to be completed by the ﬁnd of December 2008 and AltaGas: will earn a return on the. capital invested on the

upgrade commencing in January 2009.

' T .o T

Despite the lower,price forecast folr' frac spreads;. AltaGas remains well positioned for 2009 within the E&T segment by

virlue of having a variety of revenu
derived from fixed-price arrang

e streams that are not dependent on-commodity prices. The majority of net revenue is
ements, which include fee-for-service, cost-of-service and fixed-fee earnings.

- Management has confirmed its urﬂhedged sensitivity to frac spreads, assuming 60 percent hedged, is approximately
$0.01/unit net income for every $1/Bbl change in frac.spread, based on a:26 percent tax rate; on an annual basis.

FIELD GATHERING AND PROCEISSING - o .
... The FG&P segment includers. natural gas gathering, pipelines and processing facrhtres In January 2008 AltaGas added

‘three interconnected processing

Jfacmtles Retlaw, Enchant and Turin and related . gathenng systems (RET) with

processing capacity of 150 Mmcfld! as a result of the Taylor acquisition,

- Financial:Results i ; v . .+ Three Months Ended Nine Months Ended
S T, LR . .September 30° - September 30
.. (% millions) - 2008 ;. . 2007 - - 2008 2007

Revenue 413 .+ - 334 . 119.3. 103.4

Net revenue 38.1 315 110.3 98.0
- Operating and administrative expense-» . A 239 - . 219 721 64.8
+ Amortization expense g0 ey " 7.0 .. 6.5 209 a 195
- Operatingincome . . & e T2 = 34 - 113 137

' ot 0 - .; i 1 )] ' - ‘ o > " T
Operating Statistics Three Months Ended . .Nine Months Ended
September 30 September 30

W Lo T L LT e e Y 22008 0 2007 ¢ - - -2008 . 2007
. Capacity (Mmef/d) . ., |.- T 1,478+ . --1,008 - . 1178 . 1,008
Throughput {gross Mmcf/d)@ . ooy, . 545w .o 510 547 532
; -Capacity utilization (%)@ T Y | L 51. - 46 53
, Average working interest (%)W (e -0 L Lo i 2 0 -, 90, ©on .92 .90 92

M As at the end of the reporting period. ’ _

@ Average for the period. .

“Three Months Ended September, 30 o

Operating income in the FG&P se

gment for third quarter 2008 was $7.2 million compared to $3.1 milliof for the same

quarter of 2007. Operating income increased due to higher rates, the addition of new plants and lower operatlng

i
expenses partlally offset by lower volumes at some prewously owned facmtres

Lo % N

" 'Processing capacity increased by
Creék facilities; both the Acme an
Utilization reported in third quarter
due to lower utilization at the new [

Throughput in third quarter 2008

. 1

170 Mmcf/d mamly as a result of the addmon of the RET fac:llty Acme and Corbett
d Corbett Creek facilities are dedicated to coal bed methane (CBM) gas processing.
2008 was 46 percent compared to 51 percent reported in third quarter 2007 primarily
Slants, as well as iower thrOUthut at some prewously owned facrlmes '

b [

averaged 545 Mmcf/d compared 1o 510 Mmcf/d third quarter 2007. The 7 percent

"increase was primarily due to the acquisition of new planls and addltlonal weII tle-lns partially offset by natura! declines

and Iower producer activity in certain operatlng areas.

I . .

Net revenue for the FG&P segment was $38.1 million in third quarter 2008 compared to $31.5 million for the same
period in 2007. Net revenue increased due to $4.8 million from new facilities, $2.7 million due to higher operating cost

. o I
recoveries and $1.0 million from ra

te increases and higher other facility service revenues. These increases were parially
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offset by $1:4 millionas‘a result of lower volumes due to natural declines and lower producer actlwty and the salé of
AltaGas' one-third.interest in the'lkhil Joint Venture in 2007, : . : '
Operating and administrative expense in third quarter 2008 was $23.9 million compared to $21.9 million for the same
quarter in 2007.-The increéase was.primarily due to the addition® of new facilities, partially offset: by lower operating
expenses incurred.at prevuously owned facilities.- . i S Voo

L] e

. Amortlzatlon ‘expense rfor the FG&P segment in third quarter 2008 was $7.0 mtll:on compared. to $6. 5 mllhon for the

same period-in 2007 The increase was due to additional facilities. - B A .o i’

Nine Months Ended September 30 Rl RN .
Operating incomé'in the FG&P segment was $17.3 million for the first'nine months of 2008 compared to $13.7 -million for
the same period.in 2007. The increase was due to the contribution from néw facilities, higher rates and other facmty
service revenues, partially offset by lower throughput. A BT A R '

F ] 1

Throughput in-the first nine:months of 2008 averaged 547 Mmcf/d compared to 532 Mmcf/d for the same period in 2007.
The increase was primarily due to-the ‘acquisition of new plants and additional well tie-ins, partially offset by natural
declines, Iower producer actlwty, unschedi.rled plant outages at the Princess and Clear Hills facilities and the scheduled
turnaround at the Rainbow Lake facrllty o

Net revenue in‘the FG&P segment for the first nine months of 2008 was $110.3 million compared:to $98.0 millian for the
same period in-2007. The increase was due to $13.4 million from new facilities, $4.8 million due to higher operating cost
recoveries, $2 4 ITII||IOI'I from mcreased rates and htgher other facrllty servrce revenues. These mcreases were partlatly
offset by $5. 7 million due to natural volume decllnes lower producer dnllmg actlwty and operattonal downtlme as well

‘as $2 6 mltllon from the sale of the tkhil Joint Venture. Lot s

Operatlng and admlmstratwe -expense tin- the FG&P segment in the first nine months of 2008 was $72.1 million
compared to $64.8 million for the same pénod in 2007. The increase was matnly attributable t0:3$6.6 million for new
facilities and $3.7 million due-to the Rainbow Lake turnarounds. These increases were parially-offset by $1.8 milliondue
to continuing efforts on cost'controls, $1:3 million related to the sale of the |khit Joinl Venture and lower operating costs
related to planned and unplanned downtlme Appronmately three-quarters or $2. 8 mltllon of the' Ralnbow Lake*facility
turnaround costs were recoverable.

Amortization expense in the FG&P segment in the first nine months of 2008 was $20.9 million compared to $19.5 million
in the same period in 2007. The increase was due to new and expanded facilities, partially offset by the sale of the [khil
Joint Venture in 2007. . . - : A o e ‘ - .

FG&P Outiook ' '

FG&P expects to report higher results |n 2008 than in 2007 The increase is due to the addmon of the RET facnlmes a
full year of operations at Acme and Corbett Creek recontractlng at higher rates, an increase in operating recoveries and

optimization of facilities and contlnued focus on increasing throughput and operatmg and administrative cost control.

In the fourth quarler the Bantry sour gas processmg p‘lalnt w1|l be converted to aC|d gas |nject|on Th:s W|!I lmprove the
reliability of the facility and reduce greenhouse gas emissions.

Recent commodlty pnce volatrllty and credit ||qU|d|ty |ssues may cause producers wrthln AltaGas operat:ng areas to
reduce their exploration and development programs. As a resutt well tie-in activity may decrease in.the short- term and
delivered volumes may decline. These market dynamics may also present opportunities to acquire or develop new
processing facilities as producers focys capital on exploration and drilling. AltaGas continues to pursue opportunities to
grow and optimize its FG&P assets. '
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-ENERGY SERVICES : \ ’ S - e e :

The Energy Services segment ansusts of two main businesses: an energy management business prowdmg energy
consulting and supply management services and arranging gas and power contracts for non-residential end-users; and
a gas services business buying and reselling natural gas, transportation and storage. The segment prewously included
a small portfolio of oil and natural gas productlon assets that were sold effective May 31, 2007.

b . .o ' - oo . t

Financial Results .o i P . Three Months Ended .- Nine Months Ended
. .. . : September30: . - . September 30
. {$ millions) . R T , 2008 - 2007 - -2008 ., . 2007
Revenue N R o . 263.9 T 2111 . .B2489 . 7953
Net revenue 4.4 3.9 10.8 16.9
Operating and administrative expense ) 3.0 35 -.95 . 121
Amortization expense e 0.6 0.6 1.6 28
" Operating income ' . 0.8 (0.2) (0.3) . 20
r . . 3
" Operating Statistics . T Three Months Ended Nine Months Ended
. : : September 30 . ~.  September 30
: : : 2008 2007 ~ 2008 - . 2007
Energy management service contrects(" 1,572 1,451 1,572 @ - 1451
Average volumes transacted (GJId)(z’ o T 298,608 342,143 306,922 372,931
“(m Actrve energy management service|coftracts af the end of the reporting period. ' !
@ Average for the period. !ncludes votumes_ marketed directly, volumes transacted on behalf of other operating segments, and

volumes sold.in gas exchange transactioris. .

‘Three Months Ended September 30 - '“ _
Operating income in the Energy Semices 'se'élgment in, third quarter 2008 was $0.8 million compared to an_,eperating‘loss
of $0.2 million for the same quarteir in 2007. Operating income increased as a result of a $0.8 million one-time pricing
adjustment related to a supply conltract. $0.5 million in lower operating and administrative expenses and $0.1 million in
lower amortization expense, partially offset by $0.3 mitlion in lower fixed-price gas and transport sales, |

-1...’ - SN . . i

Net revenue in third. quarter 2008 was $4.4 million compared to $3.9 million, for the same period in 2007. Net revenue
- increased as a result of the one-time $0.8 million pricing adjustment, partially offset by.a $0.3 million-due to lower fixed-
price gas and transport sales lowerjvolumes. " - - . S .

%

Nine Months Ended September 30 :

The Energy Services segment reported an operating loss of $0.3 million for the f rst nine months of 2008 compared to

operating income of $2.0 million for the same period in 2007. The decrease was due to the $1.6 million gain reported on

the sale of oil ‘and natural gas preduction' assets in second quarter 2007, lower fixed-price gas and transport sales,

declining volumes and a one-time cost for commissions: paid to a irade association related to 2007. The decreases were
' partially offset by a one-time. pricing adjustment and lower operating and administrative expenses.

Net revenue was $10.8 million in the ﬁrst nine months of. 2008 compared to $16.9 million in the same perlod in 2007.

The decrease included $4.1 mllllOI‘l from the sale of oil and natural gas assels in second quarter 2007 and $2.8 million
.. due to lower fi xed-prlce gas and transport sales and declining volumes, partially offset by a $0.8 million one-time pricing
- -adjustment. - . co t oL s i

Energy Services Qutlock

AltaGas expecis resulls in the Enelrgy Services segment in 2008 to be slightly lower than 2007 results, excluding the
gain on sale of the oil and gas production assets in 2007. However, the recent acquisition of Taylor is expected to
provide opportunities to enhance unitholder value due to the increased geographic footprint and energy infrastructure.

|
|
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The Energy Services segment is an important element in increasing the value of assets in AltaGas’ other segments.
Energy Services:works with the other segments to optimize AltaGas’ assets and in this capecuty is expected to contribute

to eamlngs growth:across the segments e . ' e

POWER GENERATION ~ - @ .. 7 oo B e e -

The Power Generation segment comprises approximately 392.4 MW of total power generation capacity in Alberta
through a 50 percent ownership interest in the Sundance B power purchase arrangements and a capital lease for 25
MW of. gas-fired power peaking capacity. In addition, gas-fired peaking plants at Bantry and Parkland have been
installed with generatlng capacity of 14.4 MW. The segment also includes a 25 percent interest in a 7-MW mn-ef -river

hydroetectrlc generatlon facility'in British Calumbia acquired in January 2008 with the Taylor acqmsmon

Financial Resdlts ‘ S : Three Months Endéd ~  Nine Months Endéd
‘ : B September 30 September 30
($ millions) *- ... ) ' . ' 2008 2007 2008 2007
Revenue 55.6 51.7 165.3 136.7
Net revenue - - S oL 328 339 931 - 81.3
Operating and administrative expense . 1.0 05 2.2 14
Amortlzatlon expense L vt 1.7 19 5.5 56
Operating income R ' T “304 0 . .3t.5" L 854 © ' 743
[ Ve . [ - En T .
Operetlng Statistics T ) N N _ Three Months Ended ' . Nme Months Ended
. , , , September 3, September 30
N - ;. 2008 | 2007 ' 2008  , 2007
Volume of power sold (GWh) 651 673 1,958 1,988
Average price received on the sale of power ($/MWh)() 83.10 7692 . 83.57 . 68.77
Alberta Power Pool average spot price ($/MWh){") co e 80.36 . 9200 8|8.2i . 6853
) Average forfhepen'od. . I P P NN

eyt PR BT P T - [ TP e R L

ThreeMonthsEndedSeptember30 oL I ST A
Operating income in the Power Generation segment in third quarter 2008 was $30.1 million compared to $31.5 million
for the same quarter in 2007, Operating income décreased as a resuit of higher RAPP received due to a planned outage
at Sundance in third-quarter 2007, lower power spot prices, lower confributions from gas-fired peaking plants; higher
costs to comply with Alberta's Specified Gas Emitters Regulation (SGER}, higher PPA costs and higher transmission
costs. These decreases were partially offset by higher hedge prices, higher hedged volumes and a gatn on the sale of a
power pmject that was under devetopment '
Net revenue in third quarter 2008 was $32.8' million compared to $33.9 million for the same period in 2007. Net revenue
decreased $6.2 million due to'lower power prices received on spot sales, $2.1 million in.a favourable RAPP received in
the third quarter 2007, $1.3 million as a result of higher transmission costs, $0.7 million-in" higher costs to comply with
Alberta’'s SGER, $0.6 million due to lower contributions from gas-fired peaking plants-and $0.5:millien. irrhigher PPA
costs. These decreases were partially offset by $8.9 million due to higher hedge prices and hedged volumes and $1 A
ml!llon from the sale of one of AltaGas' power prolects under development in the Umted States

P T [ EI P . . . " T

" Operating and’ administrative expense was $1.0 million i third quarter 2008 compared to $0:5 million for the same

period in 2007. The increase was primarily due to administrative costs related to the development of run-of-river
projects.

Amortization expense of $1.7 million in third quarter 2008 was similar with the same period in 2007.
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Nine Months Ended September 30 :
Operating income in the Power. Generation segment for the first nine months of 2008 was $85.4 million compared to

" $74.3 million for the same period{in 2007. The increase was due 1o higher prices received on the sale of pdwer an

"-AESO deferral.account settlement ‘higher contributions from peakmg plants and a gain from the sale of a power project
under development, partially offset by hlgher PPA costs, higher fransmission costs and higher costs to comply with
Alberta s SGER. o

Net revenue for the first nine-months of 2008 was $93.1 million compared to $81.3 million for the' same period in 2007.

"The increase included $24.6‘milliorl1 due tohigher prices received on higher hedged volumes, $1.8 million from an AESO

deferral account settlement, $1.6 l‘million in higher contributions from the gas-fired peaking plants; $1.4 million from
htgher prices received on spot sales and $1.4 million from the sale of a power development project. These increases

" were partially offset by $10.2 million due to a favourabie RAPP received in 2007, $4.9 million as a result of higher

transmission costs, $3.2 million of costs incurred to comply with Alberta’s SGER and $0.7 million in higher PPA costs.

1]

Operating and administrative expense of $2.2 million in the first nine months of 2008 was higher than the $1.4 million

. reported in the same period in 2007, primarily due to the operating and maintenance services AltaGas began providing

1o the leased peaking plants in March 2007 and administrative costs related to the development of run-of-river projects.

-~ Amortization expense of $5.5 million in the first.nine months 6f 2008 was similar to the same period in-2007. .

Lt H . . .- . - 3 it

- Power Generatlon Outlook R .
Operating income in the Power Generation segment is expected to be higher in 2008 than in 2007 due to the
contribution from hedged power volumes as a result of average hedge prices of approximately $77/MWh in 2008

. compared to $66/MWh in 2007. Approximately-two-thirds of the power available from the Sundance B PPAs for 2008
» has been hedged and the remainder is exposed to the spot price of power in Alberta. [n fourth quarter 2008, AltaGas

has hedged three-quarters of the power available to mitigate the impact of power price. volatility for the remainder of the
year.

The fomrard market for Alberta power prices, as publlshed in daily broker reports, .indicates that prices w:II remain
relatively strong, at over $1ODIMWih for the remainder of 2008. PPA costs are expected to be higher in 2008 due to
higher volumes of power generated. The price for coal purchased through the PPAs is based on pre-defined formulae

. lied to inflation rather than the prevailing market pnce of coal and-therefore is not expected to have a significant impact
. on PPA costs. T 1 . . S ' " :

Despite the current commodity merket and credit liquidity turmoil, forward- Alberla power prices have been relatively
stable over the medium-term. The Trust is on track to meet its hedge targets for 2009 and expects average hedge prices
to be similar to.2008. AltaGas has|also begun execuling its hedging strategy for 2010 at prices similar to 2008 levels.
AltaGas’ sensitivity to net income 15 $0.01 per unit annually with a $1/MWh change based on a 26 percent tax rate and
70 percent of PPA volumes hedged

CORPORATE - . r ot e e
. The Carporate segment mcIudes U?e cost of providing corporate services and general: corporate overhead, investments

. in.public and private entities anq dhe effects of:changes-in the value of risk management assets and liabilities.

Management makes operating decisions and assesses performance of its operating segments based on realized results
and key financial metrics such as return on equity, and return on capital without the impact of the volatility in commodity
prices and foreign exchange rates. Management monitors the impact of mark-to-market accounting as part of the
consolidated entity as risk is managed on a portfclio basis. Consequently, the impact of mark-to-market accounting on
net income is reported and monitored in the Corporate segment.
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Financial Results Three Months Ended’ Nine Months Ended
S T S -+ '+ . ‘September30 ~ -- September 30
($ millions) . . - . I .. T .. 2008. - ..2007 - 2008 - 2007
. Revenue: @z s T oo L T , oonr (04). -.08. - 1.4 - 3.5
Unrealized gains ontrisk- management (A oo v .37 . 12 1.4 - 1.6
Net revenue 3.6 2.0 28 ;e
Operating and administrative expense 8.3 8.2 29.8 228
Amortization expense- Gt ot Lo .- 0.7 . 0.6 . 1.7 - 1.8
Operating loss:- 7 . : . o - (54) - -1 (6.8)-. .(28.7)- .. (19.5)
Operating loss before unrealrzed gains on rigk ' S T S S S )
management . .+, ., o . 9.y .. {79y .. (30:1) {21:1)

i E A ' . , A H Y Lo

a

Three, Months Ended Septambor kil Lo : ; e Coh
The operating loss for third quarter 2008 was $5.4 million compared to $6. 8 mrlhon for the same penod in 2007. The
decreased loss was mainly due o unrealized gains on risk management contracts and a-write-off of costs related.to the
deferred Noel project in 2007, parttally offset by lower investment. income from: Taylor which is..now.” reported in the
operating segments.. : . i - . : - b ; O

Net revenue was $3:6 million for the'third quarter in 2008 compared to $2.0 million.in third quarter 2007 Net revenue
increased due to $2.5 million in higher unrealized gains on risk management contracts, parially offset by $0.8 million
primarily due to lower investment income as AltaGas no longer reports Taylor investment income: in the Corporate
segment o, " : ' T _ e T Y LR

- ' ~ 4 s B . -t

' Operating‘ahd administrétive expense for third quarter 2008 was $8:3 million .compared. to $8.2 million for the same
period in 2007. The increase was primarily due to the growth of the Trust,. partlally offset by a $1.5 million wnte-off of

»,

* costs related to the defefred Noel projectin 2007. - ' o v 70 Lo P

Amortization expense was $0.7 miliion for third quarter 2008 compared to $0.6 for the same quarter in 2007. The
increase is due to" growth of AItaGas Lo Co U S . : .

-4

Nine Months Ended September || S, R L . .

The operating loss for the'first nine months of 2008 was $28.7 million compared to $19.5 million for the same period in
2007. The increased loss was due to a write-down for project development cosis in 2008, higher operating''and
administration costs and lower investment income from Taylor, partially offset by unrealized gains on nsk management
contracts and-a one—ttme wnte-off of costs related to the deferred Noel pmJect in 2007

Net revenue was $2.8 millio‘n‘ for the first nine months of 2008 compared to $5.1 million for the same period in 2007. The
decrease'was due to $1.8 million lower- investment income from Taylor, lower interest income and Iower unreallzed galn
on risk management contracts. - . : <o

Operating and administrative expense was $29.8 million in the first nine months of 2008 compared to $22.8 million for
the same. period'in 2007. The increase was due to the Taylor acquisition and the charge related to project development
costs reported in second quarteér-2008, as we!l as general escalatrng costs, partrally offset by a write-off of costs related
to the deferred Noe! project in: 2007 ' -

Amortization expense for 2008 was similar to 2007.

Corporate Qutlook .

The operating loss for 2008 is expected to be higher than in 2007 due primarily to the acquisition of Taylor and activities
to support AltaGas' growth strategy. In 2007 Taylor recorded approximately $8 million in corporate costs on a
normalized basis. AltaGas has identified approximately $2 million in cost savings, which is expected to be realized in
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..2008. - The segment's revenue wil
Taylor in the Corporate segment.
Utility Group Inc. (Utility Group) fro

The effects of financiat instrument
over time. The actual amounts wi
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Lt

decrease as AltaGas no longer reports investment-income from, its investment in
Revenue is also expected to decrease due to a reduction in ownership of AltaGas
m 26.7 percent to 19.6 percent.

s are based on eslimates relating to commodity prices and foreign exchange rates
Il vary based on these drivers and management is therefore unable to predict the

impact of financial instruments. However, the impact of the accounting standards is expected to be r'eiativ’e!y low as the

Trust uses financial instru'ments to
with locked-in margins. The Trust d

INVESTED CAPITAL L.

manage-exposure 1o commaodity. price fluctuations and to buy and sell gashand power
oes not execute financial instruments for speculative purposes.

[

Wi

_During third quarter 2008"AltaGas acqwred capltal assets Iong -term investments and other assets of '$99.8 million
compared to $12.3 million in third quarter 2007. The increase was mainly due to the acquisition of NovaGreen and the
remamlng 45 percent of GEDLP. In third quarter 2008 the Trust also sold a wind power development project; reducing
net invested capital by $5.2 m:lilon Year-to-date September 30, 2008, AltaGas acquired capital assets, long-term
. investments and other assets totallmg $7.79.7. million, compared to $53.7 million in the nine months ended September
" 30, 2007 which' included Taylor, N vaGreen, GEDLPand Bear Mountain. Dunng the first nine months of 2008, the sale
, of excess equipment, the power dtalvelomnenl project and the reduction of the carrying value of the Trust's investment in

Taylor prior to the acquisition resuf

‘! Net Invested Capltal - Investl;nent-Ty}

po ' -

ed in a reduction of net invested capital of $62.1 million.

Three Months Ended
September 30, 2_008

432

{0.2)

Extraction and  Field Gathering Power ) . .
{$ miflions) Transmission and Processing Energy Services Generation Carporate ¢ Total
Invested capital: ' s
Caplta! assets ~ . 209 ) 64 .03 e 1.1 100.3
Long-term |nveslments and ’ ) ‘ o
other assets i M T . {0.3) 0.2 " {0.5)
209 6.4. 0.3 -, 713 © 0.9 99.8
Disposals:
° Capital assets * "' . " - - . - (5.2) - {5.2)
- 'Netinvested capital '20.9 6.4 0.3 + T.66.1 0.9 94.6
. B i ¢ roa - .
. Net Invested Capltal Investment Ty|pa .y Ning Months Ended
. . ,, S " September 30, 2008
e o . Extraction and  Field Gaihering . Power . ’ .
> {$ miltions) ‘ “Transmission  and Processing Energy Services ' Géneration - Corporate Total
Invested capital:
Capital assets 592.5 51.9 (0.2) 125.5 4.7 774.4
L.ong-term investmerits and : A - i
othier assets - - e T 49 0.4 53
. - 5925 © 519 {0.2) ¢ 1304 51 779.7
*. Disposals: . U : : : .
"Capital assets - AR EEES @n - - -- {5.2) - {13.9)
-Long'term investments'and- « . S S Co
! ptherassets 7T - - ‘. . {48.2) (48.2)
Net invested capital* - " 592.5 125.2 {43.1) 717.6
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Net Invested Capital - Investment Typer . - . 0 L. coe L + Three Months Ended
: gL e A S . : : o : - . v September 30, 2007
Extraction and  Field Gathering : : . Power .o
{$ millions) Transmission and Processing Energy Services Genaration Corporate Total
Invested capital: _ e ] ) o - . .
Capital assets S R ¥ " 58 80 54 . 05 ' 203
Long—lerm |nvestments and ‘ o _ ’ ‘ S _ 3 o . “ ' . .
otherassets__ ) o B ‘ L . I - '_ _'(‘1.0')" ' _('f".b) _ (8.0)
; 08 56 — 80 — 44 (69) 123
Disposals: ) o ' ' '

Capital assets (0.1) (14.3) - - - (14.4)
Net invested capital, ) 0.7 (8.7} ., 8.0 ... 44 ) (6.5) . {2.1)
Net invested Capltal - Investment Type . ’ ] : e o R .‘ ~ . Nine Months Ended

P ' - : ‘_ . .September 30, 2007
- : ' Ex‘lrachon and Field Gathering . ‘ h. F'o‘\lh'er ) , B

(3 millions) ! Transm:ssron and Processing Energy Services Generation *  Corporate Total

Invested capital: : NI - T g
Capital assets * C e 48 "13.8 87 o3 - 18 am2

Long-term investments and - R g 4 : - LT
cther assets - - - (0.5) 16.0 155
4.8 13.8 8.7 8.8 tire T 53.7

Disposals:

. Capital assets . . {04} .. (15.6) . (30 2) - - e -l48.2)

Long-term investments and’ o o e o T ' SR S
) other assets - : - .o - - Lo oo -
Net invested capital 4.4 (1.8} (21.5) 8.8. 176 ... . 7.5

The Trust categorizes its invested capitat into maintenance, growth and administration.

Maintenance capital expenditures were $(1 9) million In third quarter 2008 compared to $2 1 million in the same period
capital of $100.3 million was incurred in"third quarter 2008 ‘(third quarter 2007 - $11.8 'millien) which :nciuded ‘the
acquisition of NovaGreen and GEDLP, construction of Bear Mountain Wind project, various extraction, transmission,
and field gathering and processing projects, hydroelectric power projects under development, ifistallation of the new
power peaking equipment and the development of the Samia storage project. The growth capital has been financed
through increased long- -term debt. Admlnlstratlve capntal for lhe third quarter was $1.4 million compared to $(1.6) million
in the same period of 2007. .
Maintenance capital expenditures were $2.5 million in the first nine months of 2008 compared-to $5.4 million for the
same period in 2007. Grawth capital of $772.0 million was expended in the first nine months of 2008 {2007 - $24.6
million} which-was largely composed of $592.0 million for the Taylor acquisition, $43.8 million for the Bear Mouritain
Wind project, $34.4 million for extraction and transmission facilities, $23.1 million for field gathering and processing
facilities, $68.5 million for renewable power projects under development, $8.2 million on the installation of the new power
peaking equipment in the Power Generation segment and $1.9 million for the development of Sarnia storage.
Administrative capital expenditures of $5.2 million in the first nine months of 2008 were significantly lower than the $23.7
million recorded in the same period in' 2007. The decéréase was due to $12.5 million recorded in 2007 as a result of
accounting for the Trust's investment in Taylor from the equity to the cost methed and reclassying the investment as
available for sale and $9.2 million promissory note received from the sale of oil and natural gas production assets in
2007. The growth capital has been financed through increased long-term debt.
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Extracnon and
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Three Months Ended

-+ September 30, 2008

- . . Field Gathenng . .Power- e el
13 millions} 1 Transwssmn and Processmg Energy Serv:oes Generation Corporate Tota!
Invested capital: - i i : : o ’

""" Maintenance ' {3.1) 1.2 - . T (1.9)

Growth . 240 47 03 ' 7.3 - . 1003

" Administrative (. Y 2 AR ¥ S
Invested capital - . '20.9 ot 6.4 0.3 71.3 09 99.8
M Certain maintenance and growth caplital expenditures have been reclassed between segments, , . ‘
Invested Capltal - Use ‘ Nine Months Ended

: : : &

- September 30, 2008

. .- - Extractionand Field Gathering . Power ,
'($ millions} I Transmission and Processing Energy Services Generation Carporate Total
Invested-capitat: - ' s . E o
" Maintenance SR T ST T SR - ‘ - . 2.5
Growth’ v t591.0 48.8 {0.3) 130.4 T 21 772.0
‘- Administrative oy 24 B R O . 30 52
' lnvested capital ' I 592.5 519 ° 0.2) - 1304 - 51 1797
In'\festeﬁ Ca'pltal -Use i ‘ ‘ ’ Thres Months Ended
A oo D N : B ! - SR ' SeptemberSO 2007
h © | ™ Extrdction and * Fiéid Géiﬁe%n R ' Power
{3 millions) Transmission and Processing Energy Services Genaration Corporate Total
Invested capital:
~.. .-, Maintenance, . o P | Y (N 1 B L - 21
Lo Growth. L. w) L e @) L 37 . 80 - . . 44 (4.2) 11.8
. . Administrative | - T I | £ D T (21 (1.6}
Invested capital | 0.6 5.6 8.0 4.4 .(6.3) 12.3
Invested Capltal - Use - ! o R R Nine Months Ended
| . . ‘ * Ct e . .September 30, 2007
e . l Extraction and  Field Gathering -, - . . . Power
{3 millions) | Transmission and Processing Energy Services Generation Corporate _Total
Invested capital: ! '
Maintenance l‘ 1.4 4.0 . - - - 5.4
Growth ! 34 88 - 81 "8 - (4.6) 248
Administrative J - 0.9 . B . 06 o - 222 237
Invested capital i 48 138 87 88 176 53.7
|
|

) FINANCIAL INSTRUMENTS

The Trust is exposed to marketl risk and potential loss from changes in the value of fi nanCtaI lnstruments AltaGas enters
into financial derivative contracts to manage exposure to fluctuations in commodity prices, mterest rates and foreign
exchange rates, particularly in the Power Generation and E&T segments and, with respect to interest rates on debt.
During the three-month period ended September 30, 2008, the Trust had positions in the following types of derivatives:

‘

+ . Commodity forward contracts: The Trust executes gas, power, and other commodity forward contracts to manage
its asset porifolio and lock-in margins from back-to-back purchase and sale agreements. In a forward contract, one
party agrees to deliver a specified amount of an underlying asset to the other party at a future date at a specified
price. The Energy Services segment transacts primarily on this basis.
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«-  Commodity swap contracts: The Trust executes fixed-for-floating power price swaps to manage its power asset
portfolio. A fi xed—fer-ﬂoatlng price swap is an agreement between two counterpartles to exchange a fixed price fora
floating pnce The- Power Generation segment’s results are srgntf cantly ‘affected by the price of electncrty in
Alberta. AltaGas employs derivative commodity instruments for the purpose of managing the Trust's exposure to
power price volatility. The Alberta Power Pool settles power prices on an hourly basis and prices ranged from
$7.60/MWh 1o $999. QQIMWh in third quarter 2008. The average spot price was $80.36/Mwh for the third quarter
2008-and $88.21/MWh for the nine months ended September 30, 2008. AltaGas moderated the |mpact of this
volatrlrty on-its business through the use of financial hedges on a portion-of its-power portfolio that management
deemed optimal. The average price received for power by the Trust-was $83.10/MWHh in'the third quarter 2008 and
$83.57/MWh for the nine months ended September 30, 2008.

. NGL. frac spread hedges: The Trust executes fixed-for-floating frac spread swaps to manage its NGL frac spreads.
The Extraction and Transmlssron segment's results are affected by | fluctuations in frac spreads. At September 30,
2008, the Trust-had NGL frac spread agreements for 2, 800 Bbls/d at an approximate average price of- $23/Bbt for
the October to December 2008 period. The Trust has also entered into three NGL frac spread agreements for
calendar year 2009 for a total of 2,800 Bbls/d and 2010 for a total of 700 Bbls/d at an average frac spread of
approximately $27/8bl. The average spot frac spread was $36.92/Bbl for the third quarter 2008 and $31.75/Bbl for
the nine months ended September 30, 2008. The average frac spread received was $26 02/Bbl-and $26:55/Bb! in
the three and-nine months ended September 30, 2008 respectively. - - - -

* . Interest rate forward contracts: The Trust enters into interest rate swaps where cash flows of a fi xed rate are
exchanged for those of a floating rate. At September 30, 2008 the Trust had interest rate swaps with varyrng terms
to maturity of $205 m||]|en Including AltaGas' MTNs and capltal leases, the rate was fixed on 77 percent of
AltaGas’ debt. : . C e < Y

. Foreign exchange forward contracts: Foreign exchange exposure created by transacting commercia! arrangements
" in foreign currency is managed through the use of foreign exchange forward contracts where a fixed rate is‘locked
in agalnst a floating rate and optlon agreements where an optlon to transact foreign currency at a future date is
purchased orsold. * UL T e L
The fair value of power, natural gas and NGL derivatives was calculated using estimated forward prices from: published
sources for the relevant period. The calculation of fair value of the interest rate derivatives used quoted market rates.
The fair value of long-term: debt has been esttmated based on discounted future interest and prmcnpal payments using
estimated interést rates. o Co

The Trust does not speculate on commodity prices, and therefore does not engage in any commodity transactions that
create incremental exposure or are based solely on expectations of future energy market price movements. Commochty
transactions are used to lock-in -margins; optimize underlying -physical assets or to reduce exposure to energy price
movements. . . .

AltaGas has a risk group which reviews cemmodlty and credit risk on a dauly basis and has created and adheres to a
conservatlve nsk ‘policy and hedgmg program C ) '

v

LIQUIDITY AND'CAPITALRESOURCES =~ -~ = = =+ 7 S

The Trust historically has used debt and equity ﬁnancing when funds from operations and proceeds from the Distribution
Reinvestment Plan (DRIP) were insufficient to fund capital expenditures, acquisitions and working capital changes from
operating activities. Should larger investments require financing beyond existing sources, management is cenf’ dent that
equity and debt capital markets could be accessed to provide additional fi inancing. )
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At this time AltaGas does not expect any currently known trend or uncertainty to affect the Trust's ability to access its
: historical sources of cash; except that cash from operations may be impacted by the proposed tax on- the, taxable

component of the Trust's:distributic

ns effective in the 2011 taxation year.

Nine Months Ended

Cash Flows Three Months Ended
. .. - . . . September 30 ) September 30
- (% millions) .. v S .. 2008 2007 . 2008 . 2007
.- Cash from operations . 504 . 308 -167.7 1235
Investing activities {65.5) (8.9} {396.0) . (35.9)
Financing activities 23.7 (21.8) 237.2 (88.5)
Change in cash .

86 - . 0.1 8.9 (0.9)

o f

Cash from Operations

' 1 : . . . D )

bt

Cash from operations reported on the Consolidated Statements of Cash Flows increased by 64 percent to $50.4 million
in third quarter 2008 from $30.8 n|1||I|on in the same period 2007. Cash from operations increase was mainly due to
- -higher earnings and decrease in.nat change in working capital.: oo e C v

Working Capital
($ millions)

September 30 Septernber 30
2008°. - - 2007

- Currént.assets .

10

T . . . T 318 254

Current ratio-

~Current liabilities *  ». « R - o 3575 -+ 24758
Working capital ‘e T ... 04 - 276

BRI E o 1.0 e 14

i

Working capital was $0.4 million atlthe-'erid of third quarter 2008 compared to $27.6 million at September 30, 2007: The

working capltal ratlo was 1 0 for the end of thlrd quarter 2008 and 1.1 for the same quarter in 2007.

RN

: -lrivesting Activities

- . L \' b o1
T oitee . : 1

L L & ) CE L ' -

Cash used for investing activities in third quarter 2008 was $65.5 million comparéd to $8.9 milliori in the same period in
2007. The increase in cash used for investing actwllles was due fo the acquisition of NovaGreen, increased ownership
of GEDLP and expendltures for other assets and capltal assets in 2008. Cash used for investing activities reflects the
actual cash dlsbursed for |nvesl|ng activities and may not agree to the amounts in the invested capital sections of the
"'‘MD&A due to the timing of the actual dlsbursement of funds and the fact that some acquisitions may be non-cash

transactlons

T*'

Financlng Activities

_ Cash from fin'ancing activities in third_quarter 2008 was $23.7 million cqrr'ip'aredﬂto,_cash used of $21.8 million in the

same period in 2007. The increasle was primarily due to $59.2 million of net increase in long-term debt and higher

Capital Resources

dlstnbutlons paid, offset by proceeds from equity issuance under the DRIP

[

"

I ' '
e, LI

The use of debt or equity funding rls based on.AltaGas’ caprtal structure which is- delermlned by consrdenng the norms
and risks associated with each of |ts business segments. At September 30, 2008 AltaGas had total debt outstanding of
$556.7 million, up from $220.7 milli:on as at December 31, 2007. At September 30, 2008 the Trust had $200.0 million in
MTNs outstanding and had access Ito prime loans, bankers’ acceptances and letters of credit through bank lines totalling
$750.0 million. At September 30, 2008 the Trust had drawn bank debt of $332.5 million and letters of credit outstanding

. of -$63.9 million. The Trust acquilred convertible debentures at a face value of $22.1 million through the Taylor

acquisitions. In the nine months ended September 30, 2008, $1.8 million were converted into Trust units. The fair value
of the outstanding convertible debentures at September 30, 2008 was $17.2 million, which had a face value of $16.7

million.
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All-of the borrowrng facrntles have financial tests and other covenants: customary for these types of facilities, which must
be met at each quarter end, AltaGas has been in compliance with these covenants each quarter since the establishment
of the facilities.

el I n

AltaGas' target debt-lo-total capitalization ratio is 40 to 45 percent. The Trust's debt-to-total capitalization ratio at
September 30, 2008 was 37.5 percent, up from 27.4 percent at December 31, 2007 and up from 36.4 percent at end of
second quarter 2008. The Trust's eamrngs interest coverage for the rolling 12 months ended September 30, 2008 was
6. 7 times. < . o

On Apni! 3, 2008 the Trust filed a prospéct(:s supplement to the Short Form Baee_—shelf' prospectus dated August 8,
2007. The suppiement establishes AltaGas' MTN program and allows AltaGas to access the Canadian MTN market
when appropriate. -

CONTRACTUAL OBLIGATIONS L o .

There have heen no material changes to AltaGas' contractual oblrgations from those mcluded in the MD&A in the Trust's
2007 Annual Report.

RELATED PARTIES R
The Trust sold $9.0 million of natural gas to, and incurred transporiation costs of $0.1 miilion charged by,. Utrlrty ‘Group in
third quarter 2008-as part of the Trust's normal course of business. The Trust also paid management fees of $0.1-millien
to, and received management fees of $0.1 million, from Utility Group for administrative ‘services. In addition, the Trust
-provided $0.1 million of operaling services to Utitity Group. The measurement of transactions betweep AltaGas :and
Utility Group is exthangé valle, to which both partiés have dagréed. The Trust holds significant”influence over Utility

_ Braoup as AltaGas' Chairman and Chief Executive Officer-is a director of Utility Group, - & . - ., , . . - ==

The Trust pays rent under a' lease for Loftiloe epace and equipmer‘tt to 2013761 Ontario lne., which is owned by an
employee. Payments of $21,800 were made in third quarter 2008 (third quarter 2007 - $21,171) which is the exchange
value of the property agreed to by both parties. The Iease.expires at th(e,lenq of 200&. Lo i Lo ‘ N

LI
TP R SN
S E

SUMMARY OF CONSOLIDATED RESULTS FOR THE EiGHT MOST RECENT QUARi'ERSl ' :
Q308 . Q208 Q108 Q407 Q37 . Q207 Q107 Q406

¢ mllllons)_ . P
Net revenuei" o L1227 . 1173 . 1107 764 88.2. 80.1 793 . .B48B
Operating income(" 50.7 37.0 47.6 289 375 312 290 32,0
Net income 535 329 37.6 318 314 21.1 246 27.3
($perunity . ) .. ... @308 Q208 Q108 Q407 Q307  Q207.. .Q107  Q4-08
Net income o - . . . S s P e
Basic 075 .- 049 ..058 - 055. 054 037 043 0.49
Dituted 0.75 0.49 ‘057 0.55 0.54 0.37 0.43 0.49
Distributions declared? 0.535 0.625 0.525 0.525 0.52 0.51 051 ... 051

1 Non-GAAP financial measure. See Non-GAAP Financial-Measures in this MD&A. G L
@) Excludes.thé special distribution issuance of one common.share of Utility Graup for every 100 trust units-held on August 27, 2007,
valued at $0.076 perunit.. . N A [ v Y
: o . R S . oL 1
Identifiable trends in AltaGas' business in the past eight quarters refiect: the organization's internal growth; acquisitions;
a favourable business environment; including generally increasing power prices in Alberta; higher frac spreads and
asset dispositions.
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+-8ignificant-items that impacted individual quarterly earnings were as follows: -. = -~ - . :
+ « < In fourth.quarter 2008 the Trust reported a $0.6 million goodwill lmpalrment and.deferred $0. 8 mrllron in revenue'in
- . the transmission business: i o . ' CoL
. In second quarter 2007 the [Trust recorded 'a $6.5 million future tax expense 'as a-result ot new tax Iegislation
included in Bill C-52, SIFT, which was substantially enacted by the Government of Canada. This non-cash charge
to eamings relates to the temporary differences between the accounting and tax basis of AltaGas’ assets and
liabilities. : p
. In fourth quarter 2007 a $6.1 mlltlon non-cash future income tax benefit was recorded as a result of the substantive
enactment of a reduction in lhle federal corporate income tax rates. ’ ’
-~ Infirst quarter 2008 the Taylar acquisition was completed for total consideration of $455.2 million, of WhICh $256.3
million was cash consideration and $198.9 million was for units issued. Results in first quarter 2008 increased as a
.. -result of-the Taylor acquisition. A
«  Thid quarter 2008 included a $1.4 million pre-tax gain on the sale of a development power project. . .
.*-. - In third quarter 2008, AltaGas recognized an'income tax recovery of $13.8 million related to reduced future income
tax: habtllty due to- Iower eﬁectwe tax rates resultlng from- the reorgammtlon of legal entrtles wrthm the Trust's

"

structure. : v

Improved Standard & Poor's Outlook

In July 2008 Standard & Poor's (S&P) changed its outlook for the Trust from stable to positive; *citing the smooth
integration of Taylor assets into the AltaGas operations, AltaGas' commitment to preserving an acceptable balance
sheet and the continued use of [sound risk management policies applied to the power business.and commodity
exposures as reasons for the increased out!ook. :

'

Improved Dominion Bond Rating Servlce Trend

| [T ' - < . -
In September 2008 Dommlon Bond Rating Service (DBRS) changed |ts trend for the Trust from stable to posutwe citing
the smooth integration of Taylor assets into the AltaGas operations, AltaGas' commitment to preserving an acceptable
balance sheet and progress made in diversifying its earnings and cash flow as reasons for the increased trend. .- ,-  +

oy L
o' ou i L

TRUSTUNITINFORMATION Do e e S

.

Under the terms of the restructunng of AItaGas into an-income trust: effectwe May 1, 2004, AltaGas Semces inc. (ASI)
security holders exchanged their shares in ASI for Trust units and eligible security holders also received exchangeable
units that are exchangeable into Trust units on a one-for-one basis. The exchangeabte units are not listed for trading on
an exchange.-. < . - - . “ . : e - - - :

. Units Outstanding . o L .
- At October 31, 2008 the Trust had 69.3 million trust units and 2.2 million exchangeable units outstanding and a market
capitalization of $1.4 billion based on a closing trading price on October 31, 2008 of $19.25 per trust unit. At October 21,
. 2008 there were 1.6.million options,outstanding and 489,409 options exercisable under the terms of the unit option plan.

1 ' . . - . {

DISTRIBUTIONS
AltaGas distributions are determined giving consideration to the ongoing sustainable cash flow as irnpacted by the
consolidated net income, maintenance and growth capital and debt repayment requirements of the Trust. AltaGas has
been able to sustain its distribution's through cash from operations. In the three months ended September 30, 2008 the
Trust declared distributions of $38 0 million compared to cash from operations -of $50.4. million {same- period 2007 -
$30.0 million and $30.8 million respectwely).

- In the nine months ended September 30, 2008 the Trust declared distributions of $108.3 million compared to cash from

operations of $167.7 million (same period 2007 - $88.2 million and $123.5 million respectively). AltaGas has a target

payout ratio of 65 to 75 percent of funds from operations,
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In second quarter 2008 AltaGas announced that the Board. of Directors of AltaGas General Partner Inc., delegate of the
“Trustee, increased its"monthly cash distribution to $0.18 per unit {$2.16 per unit annualized) from $0.175-per unit (§2.10
per unit annualized) commencing with September 15, 2008 distribution. This was AHaGas' fifth distribution increase
since converting to.a trust-in May 2004; which together represent.a-20 percent increase since inception. - i

The following table summarizes AltaGas’ distribution declaration history'since 2006: . -+ *. .~ "
Distributions ‘ ? .

(% per unit) fiter o o e - - T 2008 T 2007 2006

First quarter ) ! ‘ ST T 05250 0.510 " 0485
“Second quarter ' - v T ©ooo T AN 05250 0 0510 0495
Third quarter~ ~ ' 7 S T T e e 35T 01520 ©0.505
Fourth quarter . CoEer - T0525 0 T 0510
Distribution of shafgst~ -~ -« . T 1517 DR -

T e 1.585 2141 1 1.995

]

) On September 17, 2007 one share of Utmty Group was Jssued for every 1 00 trust units and exchangeab!e umts he.fd on August 27,
2007.
. O S L
CHANGES IN- ACCOUNTING POLICIES ) Cr L P e L
- 2008 Changes Gt e e e

4

Section 1535 Capital Disclosures - sl T L T

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or aftér Oétober 172007, the new CICA
Handbook Section 1535 "Capital Disclosures” requires the disclosure of quahtatwe and quantltatwe mformatlon about
the Trust's objectives, policies and processes for managlng capltal ThlS ne‘w sectlon |s effectlve and has been applled
. to the Trust begmmng January1 2008, + . I AR R e

o R s [ R TR ) RS

] - Lo R R

AL L P R R AR I SR BT R L

Section 3031 Inventories’ « "7 . . 55 : .
Effective for interim and annual financia! statements for fi scal years beginning on or after January 1, 2008, the new CICA
Handbook Section 3031 "Inventories” provides guidance on the determination of costs and-its subsequent recognition
as an, expense, including any write-down to net. realizable.value, This new section is effeclive and has been applied to
the Trust beginning January1 -2008. - L S T A AP L L A S T O

e . f S UL '.' ) IR T LY . P . LTl g

Section 3862 Financial Instruments ~ Disclosures and Section 3863 — Financial Instruments — Presentation

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or after October 1, 2007, the new CICA
Handbook Sections 3862 and 3863 replaced Section 3861 to prescribe the requirements for presentation:and disclosure
of financial instruments. The objective of Section 3862 is to provide users with information to evaluate the significance of
the financial instruments .on‘the entity's financial position and performance, the nature and extent:of risks arising from
financial instruments, and show the-entity manages those risks. The provisions of Section 3863 .deal  with the
classification of financial instruments, related interest, dividends, losses and gains, and the circumstances in which
financial assets and financial liabilities are offset. These new sections are effective for the Trust beglnmng January 1,

FutureAccountmg Changes . e
Section 3064 Goodwill and IntanglbIeAssets A e P

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or-after October 1, 2008, the new CICA
Handbook Section 3064 will replace Section 3062 "Goodwill and Other Intangible Assets” and Section 3450 "Research
and Development Costs". This section establishes standards for the recognition, measurement, presentation and
disclosure of goodwill and intangible assets including Internally generated intangible assets. This new section is effective
for the Trust beginning January 1, 2008. The Trust does not expect any financial impact as a result of this new CICA
Handbook section.
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. International Financial Reporting Standards (IFRS) . _—_— . - )
In-20086 the Accourniting Standards| Board announced a new strategic plan for the convergence of Canadian GAAP with

IFRS beginning 2011. A high-levelidiagnostic has been completed assessing the areas likelyto have an impact of IFRS
- financial statements. This impact cannot be reasonably estimated at this time. .. . . ‘

AltaGas has developed an IFRS project charter identifying a steering committee and several standard specific work
groups and work streams. The ste’ering committee is made up of members of senior management and is charged with
menitoring the progress and making critical decisions related to the transition to IFRS. AltaGas has established a team
that is currently performing a detaiI{ad assessment of the differences between AltaGas'.current accounting standards and

IFRS.

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLJICIES

AltaGas’ significant accounting policies remain unchanged from December 31, 2007, except as disclosed in the notes fo

¢ the interim Consolidated Financial| Statements for the three months and nine months ended September 30, 2008. For
further information regarding these policies refer to the notes to the audited Consolidated Financial Statements in
AltaGas' 2007 Annual Report,

CRITICAL ACCOUNTING ESTIMATES

Since a determination of the value! of many assets, liabilities, revenues and expenses is dependent upon future events,
the preparation of the Trust's interilm Consolidated Financial Statements requires the use of estimates and assumptions
which have been made using careful judgment. AltaGas' significant accounting policies are described in the notes to the
interim Consclidated Financial Statements for the three and nine months ended September 30, 2008 and in the notes to
the 2007 audited Consolidated Financial Statements included in the Trust's 2007 Annua! Report. Certain of these
policies involve critical accounting| estimates as a result of the requirement to make particularly subjective or complex
judgments about matters that are inherently uncertain and because of the likelihood that materially different amounts
could be reported under different conditions or using different assumptions.

AltaGas’ critical accounting estirlnates are risk management assets and liabilities, amortization expense; asset
retirement obligations, asset impairment assessment and future tax liability. For a full discussion of these accounting
estimates, refer to the MD&A in AltaGas’ 2007 Annual Report and the notes to the interim Consolidated Financial
Statements for the three and nine rlnonths ended September 30, 2008.

OFF-BALANCE-SHEET ARRANGEMENTS

The Trust is not party to any contractual arrangement under which an unconsolidated entity may have any obligation
under certain guarantee contracts,' a retained or contingent interest in assets transferred to an unconsolidated entity or
similar arrangement that serves as| credit, liquidity or market risk support to that entity for such assets. The Trust has no
obligation under derivative instruments, or a material variable interest in an unconsolidated entity that provides
financing, liquidity, market risk orI credit risk support or engages in leasing, hedging or research and development
services with the Trust.

DISCLOSURE CONTROLS AND PROCEDURES

The Trust maintains disclosure controls and procedures designed to ensure that information required to be disclosed in
reports filed or submitted under applicable securities legislation is accumulated and communicated to management,
including the Chief Executive Officer and the Chief Financial Officer, as appropriate, to allow timely decisions regarding
required disclosure.
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INTERNAL CONTROLS OVER FINANCIAL REPORTING

Management of the Trust is responsible for establishing and maintaining internal controls over financial feporting to
provide reascnablé assurance regarding the reliability of financial reporting.and the preparation of financial statements.
All internal control- systems, no matter how well designed, .have inherent limitations. Therefore, even-those systems
determined to be designed effectively can provide only reasonable assurance with respect to:financial statement
preparation and presentation. During third quarter 2008 there were no material changes to the Trust's internal controls
over financial reporting. ) )

- '

i - [ N

Effectiveness testing of key internal controls are currently in progress in'response to the amended continuous disclosure
requirements under National Instrument 51-109 as issued by the Canadian Securities Administrators.
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S (unaudited)
MREEGR TR I AR Y

s‘-‘“"'ﬁ*l

- 1
AT B e FANIRE O 4

! . September 30 December 31

-

($ thousands) e e, 2008 2007
gt et
ASSETS
Current assets
Cash and cash equivalents $ 21,337 §$ 12,451
Accounts receivable 198,267 191,879
Inventory 574 130
Customer deposits 24,532 24,369
Risk management (note 11) 106,399 66,811
Other current assets 6,792 9,714
357,901 305,354
Capital assets (note 6} 1,401,840 682,322
Energy arrangements, contracts and relationships (nate 7) 141,404 95,716
Goodwill 148,288 18,260
Risk management (note 11) 42,415 33,640
Long-term investments and other assets 21,644 64,509

$ 2113492 $ 1,199,801

LIABILITIES AND UNITHOLDERS' EQUITY
Current liabilities

Accounts payable and accrued liabilities $ 191,927 § 177,802
Distributions payable to unitholders 12,841 10,167
Short-term debt 145 3.551
Current portion of long-term debt (note &) 1,355 1,234
Customer deposits 24,532 24,369
Deferred revenue 2,177 1,718
Risk management (note 11) 103,933 60,848
Other current liabilities 20,023 9,321
357,533 289,010
Long-term debt (note 8) 538,505 215,949
Asset retirement obligations 40,532 18,811
Future income taxes 194121 58,229
Risk management (rote 11} 32,748 30,166
Convertible debentures (note 5) 16,717 -
Other long-term liabilities 5,512 2,948
1,185,668 615,113
Unitholders' equity (notes 12 and 13) 927,824 584,688

$ 2113492 § 1,199,801

See accompanying notes to the Consolidated Financial Statements.
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QEC File # 82-34911
. -Consolidated Statements of Income - -
~ . .. land Accumulated Earnings - .- i
- (unaudited)
R ‘ : Three months ended Nine months ended
. T September 30 September 30
(% thousands except per unif amounts) 2008 2007 2008 - - 2007
. REVENUE ) A . : . :
Operating $ 457168 $ 320,165 §$ 1,389,462 $ 1,086841
Unrealized gain on risk management (note 11 3,654 1,142 .. 1,386 . L. 1,817
Other (120) 762 - .1,390 3,454
L - 460,702 322,069 1,392,238 - 1,091,912
* . .EXPENSES A
Cost of sales 338,042 233,898 1,041,545 ° 844,351
Operating and administrative 54,593 . 39,073 . 165,187 - 114,148
* ~ % Amortization: . - L coavoaL s
T TCapital assets e [ A " 14,835 ‘9,747 42,800 29,986
T 7 """ Energy arrangements, contracts and . "+ o ' - T e
rélationships T ' T 2,552 71,903 7412 7 5,710
| 410,022 . 284,619, 1,256,944. 994,195
Interest expense o o S . ’ L
Short-term debt 105 ‘ 121. - e 311 - . .269
.. ;- Long-term debt 5,921~ L2734 -, 19,032 : -. 8710
{: Intome before income taxes . .1 ;- N 44,654 : ¢ 34,595 115,951 © 88,738
" ‘income tax expense {recovery) T O e
v Current income tax . R 2177 - 2393.:.. - - -
7T UFuture income tax” T T TMeeTTy T 3,237 {10,386) 11,747
Net income w.n 53,454 - 31,358 123,944 76,891
Accumulated earnings, beginning of period 580,902 447,251 510,412 401,618
Accumulated earnings, end of périod $ 634356 $ 478609 $ 634356 $ 478,609
Net income per unit (rote 15) .
Basic $ 075 $ 054 $ 1.83 $ 1.35
Diluted $ 0.75 $ 0.54 $ 1.81 $ 1.35
Weighted average number of units outstanding (thousands) (notes 13 and 15}
Basic 71,138 57,692 67,873 57,188
Diluted 72,042 57,744 68,794 57,227
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Consolidated Statements. of Comprehensive Income
and Accumulated Other Comprehensive Income

-{unaudited)
Three months ended Nine months ended
: ' September 30 September 30
(% thousands) :. C _ 2008 2007 - 2008 2007
Net income $ 53454 $ 31,358 § 123944 § 76,991
Other comprehensive income (loss), net of tax . S A .
Unrealized.net gain {loss) on available for sale _ o _
financial assets - i . " 889 (17,873) 11,288
Unrealized net gain on derivatives designated as ) t ' T o
cash flow hedges 15,689 5,688 823 - . 1,602
Reclassification to net income of net gain on. . EEN
derivatives:designated as cash flow hedges - . Do e ‘
pertaining to prior periods 4,810 5,858 2,387 12,469
" : 20,499 12,435 (14,663} . 15,359
Comprehensive income $ 73953 $ % -43793 % 109,281- § - 92,350
Accumulated other comprehensive income =~ L o L
’ (loss), tieglnnlng of period S $ (7,993) $ 290 § ‘ 27,169 -
Adjustment resulting from adoption of new . s
financial instrument accounting standards- - - TTaem b v (2,634)
Other comprehensive income (loss), netoftax ..~ 20,499 12435 °©  (14,663) : ' »-15359
Accumulated other comprehensive income, Cee RO N
end of period LA 12,506 §$ 12,725 § 12,506 $-7 12,725
C f . LT . | .
See accompanyinglﬁotes to the Consolidated Financial Statements. ' T ite
' . L . : ST GOt S e -
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2o« .. Consolidated Statements of Cash Flows . -

« {unaudited)

Three rnonths ended Nine months ended

September30 = .. - - September 30
(% thousands) < — e 2008 2007 ~ 2008 . 2007
"' Cash from operations o v e I o .
Net income $ 53454 $ 31358 $ 123944 § 76991
Items not tnvolvmg cash: _ _ _
Amortization” ** {1 - " 7 {7387 " 11,850 50,212 35,696
c  Accretion of assét renremewtbﬁli'gations T g 416 - 1,793 1,266
Unit-based compensation’ T 108 128 ° © 300" ¢ 459
e Future income tax exbe'n'sé|(r'e.c'OVery). T 110,977). 3237 (10,386) 11,747
" (Gain) loss on sale of assets (ot 1)~ * T (1407 1,381 ° (1,725) ‘ (182)
Equity (income) loss 165 29 - (a16) (1,664)
Distributions from equity investments 72 232 209 1,490
Unrealized gain on risk mahagement (3,654) (1,142) ° (1,386) (1,617
Other D S ooty o, 300 S 330 694 -~ 877
Asset relirement obligations settled (182) {412) (399) (552}
Net change in non-cash working ST T
capital (note 16) ] (5,722) (16,439) 4,875 (1,043)
' | 50,379 30,768 167,715 - 123,468
Investmg actmttes AR R ST o . L
Increase in customer deposits | * o ‘ i _ ('5'1'7) . (3.337) ~ {163) R (9,520)
Décrease in note receivable | o N YT, 000~ ' - 6,500 -
Acquisition of capital assets ‘ ' *(26,642) {16,197) (110,875) ~ ~  (37,085)
Disposition of capital assets 6,589 9,215 15,432 o 9722
Acquisition of long-term mvestrnenls and other _ ' ' !
WD agsets o TR [T o AT 2T egsgqq) T (1313) (306,918) (2,112)
Disposition of long-term investments and othef © "« ¥ - & T ' o
assets - 2,700 - 3,075
(65,481) (8,932) (396,022) (35,920)
. Financing actl\fltles . o - - N . o
Increase (decrease) in short-telrm debt T(2454) T 10200 T (3,406) 2,865
Net issuance (repayment) of re;volvmg _
' Iong-tgnn.debt ‘ _ o 59,_226 ..‘(1,?"03) 212,892 (138,816)
"Issuance of long-term debt o (207) e (207)" 100,000
'Repayment of longterm debt |~ T (4, 636) : e {5, 369) S .
' Distributions to unitholders O A ess) (29',8'45) " {105,732) °  (87.655)
! Net proceeds from issuance of{‘units' I 9 091 : " BB9s T 134,515 ' 35,145
‘Nét proceeds from issuance of warrants jote 129 -~ - I 4500 = - .
i ] — 723,654 T (21,832) 237,193 (88,461)
Change in cash and cash equlva;nlents 8,552 © 4 8,886 ' (913)
Cash and cash equivalents, baginning of period 12,785 12,309 12,451 13,226

Cash and cash equivalents, end of period $ 21,337 & 12,313 § 21,337 § 712,313

See accompanying notes to the Consolidated Financial Statements.
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Selected Notes. to the Consolidated:Financial Statements

(unaudited)

(Tabufar amounts in thousands of dollars unless otherwise indicated.)

e

1.- . EASIS OF PRESENTATION

" The interim Consolidated Financial Statements of AltaGas Income Trust (AItaGas ar the Trust) include the accounts of
the Trust and ali of its wholly “owned sub5|d|anes and its propomonate interests in vanous partnershlps and ;omt
ventures.

Lo
& P

_The interim Consottdated Financial Statements have_been prepared by management in accordance W|th Canadian
generally accepted accounttng principles (GAAP). The accounting poI|c|es applled are conS|stent with those outlined in
the Trust's anrtual Consolidated Financial Statements for the year ended December . 31 2007, except as described
below in Notes 3 and 4. These interim Consolidated Financiat Statements,do.not mclude aII dusclosures reqmred in the
annual fi nanmal statements and should be read i in conjunctton with the 2007 audited Conso]ldated FlnanCIaI Statements
included in the Trust's Annual Repont. ‘ -

2. COMPARATIVE FIGURES , .
Certain comparahve figures have been reclassifi ed 1o conform to the current financial presentatlon

LT I

3. CHANGES IN ACCOUNTING POLICIES } s SRR

“, Changes For 2008 Co - o

‘Effective January 1, 2008 the Trust adopted the new CICA Handbook accounting requirements’ for Sectlon 1535 “Capital
Disclosures”, Section 3031 "Ipventories”, Section 3862 “Financial Instruments - Dlsclosures and Section 3863
" “Financial instruments - Presentation”. In accordance with the transitional prowsmns for these new standards these
pohc:es were adopted prospectwely wuthout restatement of prior periods.

te

H Lo T

-Capital Disclosures i P
CICA Handbook Section 1535; "Capltal Disclosures” requires the dlsclosure of quahtatlve and quantltatwe tnforrnatlon
about the Trust's objectives, policies and processes for managing capital, which have been provided in note 10. --

Inventories

Inventory consists of materials and supplies and natural gas liquids (NGL) product held for salé. AII mventory |s valued
at the lower of cost and net rea!uzable value. Cost is assigned using a welghted average cost formula &
}

Financtal Instruments e .

CICA Handbook Section 3862 'Flnanmal !nstruments - Disclosures” and Section. 3863 "Fmanmal Instruments -

Presentation" replace Section 3861 "Financial Instruments - Disclosure and Presentatten eﬁecuve January 1, 2008 for
_ the Trust. Section 3862 requires the_disclosure of mformat:on to allow users to evaluate the stgmf‘ cance of the financial

instruments on the entntys financial posntlon and pertormance and the nature and extent of risks arising from financial

instruments and how the entity manages those risks. Section 3863 deals with the classn" cation of financial |nstruments

related interest, dlwdends losses and. gains, and the circumstances-in which financial-assets and financial liabilities are
" offset. The additional-information to comply with these standards is disclosedin note 11. - - IR oo

Future Accounting Changes .
Section 3064 "Goodwill and Intangible Assets™ -

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or after October 1, 2008, the new CICA
Handbook Section 3064 will replace Section 3062 "Goodwill and Other Intangible Assets” and Section 3450 "Research
and Development Costs". This section establishes standards for the recognition, measurement, presentation and
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+

|
disclosure of goodwill and intangible assets including internally generated intangible assets. This new section is effective
for. the Trust: beglnnlng January 1, 2009 . L " e e
. I - '

International Fmancial Reporting Standards (IFRS} AT

In 2006 the Accounting Standardr-:.I Beard announced a new strategic plan for the convergence of Canadian GAAP with
IFRS beginning 2011. A high-level|diagnostic has been completed assessing the areas I|kely to have an lmpact on IFRS
‘financial statements. This impact cannot be reasonably estimated at this time. . : :

AltaGas has developed a project cparter identifying a steering committee and severa! standard specific work groups and
work streams. The steering committee is made up of members of senior management and is charged with monitoring
the progress and making critical decisions related to the transition te IFRS. AltaGas has established a team. that is
cumrently performing a detailed assessment of the differences between AltaGas’ current accounting standards and IFRS,

Fl

. 4, UPDATE TO SUMMARY OF ACCOUNTING POLICIES

As a result of the acquisition of TLonr ‘NGL:Limited Partnership (Taylor) and AItaGas issuance of warrants the Trust
has updated the following significant accountlng policies.
Energy Arrangements, Contracts Relatlonshlps and Amortization . . 3
- Energy arrangements,.contracts a{nd relationships are recorded at cost, which was falr value at the time of purchase
and are amortized on a straight-line basis over their term.or estimated useful life:
. . ! .
T e e : L a

» Sundance B Power Purn::hase| ‘Arrangements (PPAs}. .- |, | 19 years

Natural gas and power. marketing contracts, .. - i - 18 - 49 months ;
- n.- ' Energy services retatiunshipsI Coe Lo . © - . 15years. = -
Extraction and transmission (E&T) contracts 10-20 years

.AltaGas owns 50 percent:of two Sundance B PPAs through its interest in the ASTC Power Partnership (ASTC). ASTC is
. committed to purchase all of the power-from the, two 353-MW- capacity Sundance B generating units. The investment in
+ the-PPAs and the corresponding revenue .and. expenses. thereunder are :recorded on a proportionate basis. The

Sundance B PPAs required a cap:ital outtay to acquire. The Trust is obligated to make payments to the owners of the

underlying generating units over the remaining terms of the PPAs to December 31, 2020. Such amounts are recorded

as cost of sales as incurred. Revenue from the sale of the committed power is recorded when delivered.

The natural gas and power marketing contracts are the rights and obligatiorIa to buy and sell fixed volumes of natural

gas and power at contracted prices. Revenue and expenses are recorded when product is delivered. - -

Energy services relationships were purchased along with substantially all of the assets and liabilities of iQ2 Power Corp.,
AltaGas Energy Limited Partnership, ECNG Canada Ltd. and Energistics Group Inc., and are recorded at fair value and
amortized on a straight-line basis commencing with the explratlon of the related short-term marketmg cohtracts over the
"15-year expected usefu! life of the relationships.- oo S

The E&T contracts were acquired through the acquisition of Taylor and are recorded at fair value and _amoniied on a
straight-line basis over the average expected life of the contracts.

Per Unit Informatlon

Basic net income. per unit is calculated on the basis of the weighted average number of trust and exchangeable units
. outstanding during the pericd. Diluted net income per unit is calculated as if the proceeds obtained upon exercise of

oplions were used to purchase L}nits at the average market price during'the pericd plus the trust units issuable on

conversion of outstanding convertible debentures and warrants. Diluted net income is increased by the interest on the

convertible debentures and decreased by the accretion on the convertible debentures.

AltaGas Income Trust - Q3 2008 35




SEC File # 82-34911

Convertible Debentures G . .

Converlible debentures are recorded at fair value upon acqwsmon less the amount attnbuted to the conversion feature,
which is included as part of unitholders' equity. The difference between the fair value and the pnnmpal amount is
charged to income on an effective yield basis. e oo LD . N :

K Lo e ’ TS R ‘ SR
Warrants |, -~ . oo - __— s,

Warrants are recorded at falr value deemed to be the-gross proceeds upon issue and are- mcluded as part of
unitholders' equity.

5. BUSINESS ACQUISITIONS .- ; .. | - ST, ) N S

- Acqulsition of Taylor NGL Lirnited Partnership - - e
-On Janiuary 10, 2008 AltaGa's Holding Limited Parinership No. 1 (AltaGas LP#1) acquiréd all of thé outstanding limited
partnership units of Taylor (other than the Taylor units already owned by AItaGas and its affiliates). Taylor parficipated in
the energy business through ownership of natural gas Ilqu:ds extraction plants, natural gas procéssing assets and two

natural gas liqtids pipelines. It also had an interest in a 7-MW run-of-river hydroelectric generation plant. ;-

t
at .

AltaGas offered Taylor unitholders $11.20 in cash or 0.42 units of AltaGas per unit of Taylor, subject to maximum
aggregate limits of $245.0 million in cash and- 8.0 million Trust units, including up’ to approximately 1.9 million
exchangeable -units. Prior to closing the ‘acquisition; $27.8 million of Taylor. convertible debentures were redeemid,
increasing Taylor units outstanding by- 2.7 million.  The aggregate purchase price was $593.6 ‘million, including $256.3
million of cash and 7.7 million Trust units {including 0.2 million exchangeable units) valued at $198.9 million for al! the
outstanding units not previously owned by AltaGas, assumed debt and convertible debentures 'of $132.5 million and
$5.9 million in transaction costs. The value of the Trust units issued was determined based on the weighted average
market price between two days preceding and two days subsequent to November 11 2007, the date the offer had been
agreed upon and announced. - - R

The following table suimmarizes the total considération and the estimated fair value of the-assets acquired-and liabilities
assumed at the date of acquisition. “Any‘final adjustments may significantly change the allocation of the purchase price
"and could afféct the fair value asmgned to’ assets and Ilabllltles “The: prelimmary allocatton of the: purchase pnce is'as
follows: T - SRS v Ce Tt

LT T et

E [ t [ - ! r
Total consideration for 100% of Taylor e . : Lo
Cost of 8.9% investment in Taylor originally owned by AltaGas $ 23,156
Purchase price for the remaining 91.1% of Taylor units ~ - B o oo '
Cash consideration Lo TR e - 256,281
Units 198,861
Estimated transaction costs £ -=+  ° B - ' 5,884 :
Equity portian of Taylor convertlble debentures A ) S 2,127 463,153
Total conskderation - - S i R : . T 486,309
Purchase price allocatlon for 100% of Taylor
Assets acquired s i
Current assets R [ 30,584
Capital assets 592,030
Energy arrangements contracts and relallonshlps ' 53,tf)0
Goodwil T 125,680

Long-term investments and other assets 7 4,640 806,034
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Less liabilities assumed - S ) L
Current liabilities . 27,549

- " "Long-term debt ! e ' S Teel 140,823
Convertible debentures Tt R IR 471
Asset retirement obligations 18,741
Future income taxes v - S e e 135,320
Future employee obligations 2,542

" Risk management | to 2,979 319,725

- e e $ . . 486,309

Until the date of acquisition, AltaGas accounted for. its investment in’ 'Taylor using the cost method As a result, .the
investment in Taylor was designated as avallable for sale and was measured at fair value with the changes in fair value
recorded in other comprehenswe mcome (OCh), As of January 10 2008 Taylor has been mcluded in” AltaGas'
Consol:dated Flnanmal Statements.

AItaGas drgw onits availablercredilt facil;ty to finance the cash consideration of $256.3 million for the Taylor acquisition.
Acquisition of NovaGreenPower inc.

On July 31, 2008 -AltaGas acquired NovaGreenPower Inc. '(NovaGreen), a wholly-owned subsidiary of NovaGold
Resources Inc., for $35 million on|closing with an additional $5 million on completion of certain conditions. .NovaGreen
was developing the Forrest Kerr rlfn-of-river hydroelectric project in Northwest B.C., which is expected to have capacity
of 195 MW. NovaGreen was also pursuing three other development projects all within the same region as Forrest Keir
with an additional potential run-of-river hydroelectric capacity of approximately 130 MW.

: Acqmsmon of 45 Percent Interest in"GreenWing Energy Development Limited Partnership
: On.August 15, 2008 AItaGas acqmred GreenWing Energy Management Ltd.'s 45 percent interest in Greenng Energy

Development Limited -Parthership (GEDLP) for $12.3 million, As a result, the Trust now owns 100 percent of GEDLP.

L

TR R - " September 30 December 31
it 2008 . 2007
Che oo T Accumulated  Net book Accumulated Net book
o ' Cost amortization © "~ value ~ Cost amortization value

Extraction and Transmission

- Extraction and transmission assets | $ 852,096 § (64 372) $ 787,724 §, 255810, $ (46,078) $ 209,732
- Field Gatherlng and Processing o n e - :

Field-gathering and processing assets 608,445 (168 453) . 1439, 992 -» 569, 944 (148,297) 421,647

Other assets - : . - 6,459 : (2,944) . 3,515, . 4416 (2.161) 2,255
Energy Services e S ey ge .
Energy services assets 10,610 (1,128) 9 482 9,693 (896} 8,797
Other assets . ) : . L ) 4 I . 500 - . 2,018 (156} 1,862
: Power‘Generz_itlon. cL . .t K C e e e ! .
Capital lease (note 8) R 13,798 (5,633) 8,165 . 13,798 (4,596) 9,202
Power generation assets 142,386 - 142,386 -4 22,013 - 22,013
Corporate
_ Other assets . . 24,001 (13,925) . 10,076 19,230 (12,416) 6,814

$ 1,658,712 $ (256,872)$. 1,401,840 5 896922 $ (214,600)% 682,322

Interest capitalized on long-term ciapital construction projects for the nine months ended September 30, 2008 was $2.0
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million (December 31, 2007 - $0.8 million). At September 30, 2008 the Trust had spent approximately $145.1 million
(December 31, 2007 - $42 & million) on capital projects under construction that were not yet sub]ect to amortization.

In January 2008 the Trust completed the acquisition of Taylor {note 5), which resulted in the increase to the exiraction
and transmission and f_iefd gathering and processing assels.

7. ENERGY ‘ARRI-\_NGEMENTS, CONTRACTS AND RELATIONSHIPS

.. September 30 Lo 'pecember K}
- . . - . - . - - - .. 2008 . - . - .. - .2007
Accumulated Netbook - '-- - - Accumulated Netbook
. Cast amortization  value Cost  amortization .  value

Energy services and E&T . .. . ) .
arrangements and contracts $ 168,171 §  (44,085) s 124 086 s 115, 071 $ (37.717)$ . 77,354
Energy services relationships 20,892 (3,574) ' 17,318° 20,892 . (2,530) . 18,362

$ 189,063 $ (47,659)$ 141,404 $ 135863 $ (40,247)$ 95716

K R . : o 1 ) i 1o i,‘ o . . L '
The amortization of the energy services relationships began in 2006 upon expiration of the corresponding short-term

marketing contracts. e

In January 2008 the Trust.completed the acqutsmon of Taylor (note 5), which.resulted in the majonty of additions since
December 31, 2007.- . * ~ °~ . o 3 ! : - e . L

JULRE BT Co N R L T . .
- 8. LONG-TERM DEBT - - =~ - oo oo - : . .. T s
' Tt e T ' September30  December 31

| 2008 . 2007
Operating loans o : ' " $ 332500 3 ' ' 8000
‘Medium-termnotes ¢+ ¢ 0 - 0 T e T T - 200,000 - -+ 200,000
Capital lease obligations = - T A e e L e o 0 9119 . T 10,034
Other long-term debt 1,344 -

Unamortized deferred financing © (3,103} F o (851)
' ) 539,860 217,183
Less current portion T ) ‘ ‘ 1,355 1,234
) o R . $ 538,505 $ 215,949

Operatlng Loans ' ' ' '

At September 30, 2008 the Trust-held 'd $375.0 million (December 31, 2007 - $300.0 million) unsecured extendible
revolving three-year credit facility with a syndicate of Canadian chartered banks. Borrowings on the facility can be' by
way of prime loans, U.S. base rate loanis, LIBOR loans, bankers' acceptances or documentary credits. Borrowings-on
the facility have fees and interest at rates relevant to the nature of the draw. On September 30, 2007 AltaGas negotlated
the extensmn of the maturity date of this fac:llty to September 30, 2010

\ =

On March 31, 2008 the Trust. negohated a new $250.0'million unsecured 18-month credit facility with a syndicate of
Canadian chartered banks. Borrowmgs on the facility can be by way of pnme loans, U.S. base rate loans, LIBOR loans or
bankers' acceptances Borrowings on the facmty bear fees and mterest rates relevant to the nature of the draw ‘and the
facility matures on September 28, 2009. ‘ ‘

At September 30, 2008 the Trust had drawn $332.5 million (December 31, 2007 - $8.0 million) against the facilities. The
prime lending rate at September 30, 2008 was 4.75 percent (December 31, 2007 - 6.0 percent). The average rate on the
Trust's bankers' acceptances at September 30, 2008 was 4.2 percent (December 31, 2007 - 5.2 percent).
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I
‘notes mature on September 1, 2010, with interest payable semi-annually.

Medium-Term Notes
On August 30, 2005 $100.0 million of 4.41_percent  senior unsecured medium:term notes (MTNs)-were issued. The

On January 19; 2007, AItaGas‘issuled a further $100.0 million of senior uneecurei;! MTNs. Thle notes carry a coupon rate
of 5.07 percent and mature on January 19, 2012, .
Letter of Credit Facility
Al September 30, 2008 the Trust held a $75.0 million (December 31, 2007 $75.0 mallron) unsecured three-year
extendible revolwng-term letter Ofl credlt famllty with a Canadlan chartered bank matunng on September 30, 2010.
AItaGas may borrow up to $25. 0 million by way of prime loans, U.S. base rate Ioans LlBOR loans or bankers'

' acceptances on the letter of credit facmty Borrowmgs on the facmty bear fees and interest at rates relevant to the nature

of the draw made. At September 30 2008 the Trust had letters of credit of $61 1 million (December 31, 2007 - $61.7
million) outstanding against the extendlble revolving-term letter of credit facility.

9.  CONVERTIBLE DEBENTURES L
On January 10, 2008 AItaGas aslsumed a pnncrpal amount of $221 million of 5. 85 percent convertible debentures
through the acquisition of Taylor The debentures mature on September 10, 2010, with interest payable semi-annually

-on.September 10 and March 10 of each year. Prior to maturity, the debentures may be converled into trust units at the

option of the holder at a conversion price of $24.64 per trust unit.

r

_ The Trust may red.eem:. the conver}ibl_e debentures after Sebtember 10, 2008 and prior to September 10, 2009 in whole
* orin part at a price equal to their principal amount plus accrued and unpaid interest, if any, provided the current market

price of the trust units on the date notice is given is not less than 125 percent of the conversion price, subject to
adjustment in certain events. After September 10; 2009 and prior to the convertible debentures’ maturity, the Trust may
redeem the convertible debentures- at a price equal to”tbeir principal amount plus accrued and unpaid interest, if any.
The Trust can elect to pay interest on the debentures by issuing trust units.

'
34y

Balance, December 31, 2007 . .8 -

Fair.value of convertible debentures {nofe 5): vl ’ e B 22,1711
‘Accretion ] 4 ' ; T (13)

Conversion to Trust units (1,287)
. Redeemed for cash (4,154)

Balance, September 30, 2008 $ 16,717

[
| -
10. . CAPITAL DISCLOSURE ’

i

-The Trust's objective for managlng capital is to malntam its investment-grade credlt ratings and allow the Trust to
:maximize the profitability of its existing assets and grow its energy infrastructure to create long-term »velu_e and enhance

returns for its investors. The Trustconsiders Unitholders' Equity (including Accumulated Other Comprehensive Income),

- short-term and long-term debt (including. current portion) less cash and cash equivalents to.be. part of its capital
“sfructure. The Trust's overall strategy remains unchanged from 2007.

- The, use of debt or equity funding :is based on AltaGas' capitat structure, which is determined by considering the norms

and risks associated with each of its business segments. AltaGas' target debt-to-total-capitalization ratio is 40 to 45

- percent. The Trust's debt-to-total clapltallzatlon ratio as at September 30, 2008 was 37.5 percent (December 31, 2007 -

27.4 percent).

All of the borrowing facilities have financial tests and other covenanis customary for the types of facilities which must be
met at each quarter-end. AltaGas has been in compliance with these covenants each quarter since the issuance of the
facilities.. : '
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In the course of normal operations the Trust purchases and sells natural gas, natural gas liquids and power commodities
and issues short and Iong-ten'n debt. The Trust uses derivalive instruments to reduce exposure to fluctuations in
commodity pricés, interest rates and foreign currency exchange rates that anse from these activities. The Trust does not
make use of derivative instruments for speculative purposes. ) C

Fair Values of Financial Instruments .

At September 30, 2008 all denvatwes other than those that meet the expected purchase sale or usage requirements
exception, were carried on the balance sheet at fair value The fair value of power, naturat gas ‘and NGL derivatives was
calculated usmg estlmated forward prices from publlshed sources for the relevant penod The calculation of falr value of

the interest rate and foreign exchange denvatwes used quoted market rates.

The fair value of long-term debt has been estimated based on discounted future interest and principal payments using
estimated interest rates. The fair value of the convertible debentures was estimated using a Black Scholes model.

The carrying amount and fair values of the Trust's financial assets and liabilities were as follows:

vt

1
v

Summary of Fair Values September 30 December 31
- 2008 2007
Carrying Carrying
(8 thousands) i T amount Falrvalue' ' amount -~  Fair value
Financial assets S o o : C
Held for trading - - T R S e ¢
' Cashandcash equivalentst ©~ <" 87" 21337 § © 21,337 § - 12451 -§ 12,451
Risk management - derivatives@ * - - 121,134 7 121,134 - 83,200 © 83,200
Cash flow hedges L A ’ -
Risk management® 27680 27,680 17,251 17,251
Loans and receivables AR S o~
Accounts receivable and other assets(!) 196,757 196,757 . 194/936+ - 194,936
Cusiomer depositsi? 24,532 24,532 24,369 ;" 24,369
Available for sale - v e
Long-term investments and other assets - - 44,746 44.748

$ 391,440 § 391,440 $ ° 376,953 "$- .-.376,953

Financial liabilities
Held for trading

Risk management - denvatlves(z) $ 126,327 § 126,327 $ 36,799'. $ | 86,799
Cash flow hedges - : e . T
Risk management(2) T T . 10,355 10,355 - 4,215 - 4,215
Other financial liabilites -~ :  -"" 1 o S : B
Accounts payable and other liabilities™#) - 206,661 -+ 206,661 © 185,943 185,943
Customer deposits(" 't 245327 - ‘24532 24369 - 24,369
Short-term debt 145 145 3,551 3,551
Long-term debt(s v : ... 542,963 ' 534,970 - 218,033 - 208,036

Convertible debentures et . 16,717 47,239 - . - : .
" $- ' 927,700 $ 920,229 § 522,910 % 512,913

) Due to the nature and/or short maturity of these financial instruments the carrying amount approximates the fair value.
2 Fair value is equal to the camying value for derivatives and hedged items.

3 Exciudes income and sales tax of $8,301 (December 31, 2007 - $6,656).

) Excludes income and sales tax and deferred revenue of $5,288 (December 31, 2007 - $1,180).

) Inciudes current portion of long-term debt and excludes deferred financing costs of $3,103 (December 31, 2007 - $850).
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Summary of Unrealized Gain (Log.s) on Risk Management

: Three months ended ¢ .. . Nine months ended
e September 30 September 30
{$-thousands) . - . ~ 2008 -0 2007 2008 - 2007
" Natural gas R $ 3982 .. § 625 - - §$ 4810 $ 1535
-Natural gas liquids L . 5,630 Lo 227, 4,029 227
Power - . T - (431). - o 28 (360) (37
Heat rate R ) - e . (188) N -
Interestrate swaps = | N (972) " TEN (1,629 0 312
Foreign exchange T (4,555) (49) {5,276) L (420)
Total ' $. 3,654 $ 1,142 $ 1,386 $ 1617
Market Risk on Financial Instruments o - o

The Trust is exposed to market risk 'and -potential loss from changes in the values of financial instruments. AltaGas
enters into financial denvatwe contracts to manage exposure to ﬂuctuatlons in commodity prices, interest rates and
foreign exchange rates. - i o : o . ) L

Commodity Price Risk‘MaﬁagemTznt ' i

i~ LI

Natural Gas !

I
The Trust purchases and sells natural gas to its customers. The fixed-price and market-price contracts for both the
purchase and sale of natural gas extend to 2013.

The Trust had the folld\n'fing:éohtracts' 6utsténdin:gj: et ' '
e o, D7 BRI B L . ) =
" AS at Seéptember 30,2008~ | G T T T " ""Notional volume (GJ) -
: e e " - Fixed price ©  Period _ '
Derivative Instruments (per GJ)  (months) Sales  Purchases Fair valua
Commodity forward . $2.22 t0 $10.37 1 51 . 93,763,915 - $ 5?9
Commodity forward | $2.22%0$1037° Y 16t 7T . 93,763915 § 1,209
As at December.31,2007 - .. .. -}/l . . Notional volume (GJ)
o Fixed price Period
Derivative Instruments - g : (per GJ) . (months) ... . . Sales Purchases  Fair value
Commodity forward $2.16 to $10.37 1:55° 105 375 003 - % (17,775
Commodity forward . $2.16 to $10.37. 1.55 ... .. - 105375003 $ 14,754

i

in third quarter 2008 the Trust recolgnized an unrealized gain of $4.0 million (Septeinber 30, 2007 - $0.6 million) from the
Trust's natural gas risk management activities.

-y

Natura! Gas L:qmds

1

The Trust entered into a series of swaps tolock in a pomon of the volumes exposed to NGL frac spread
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The Trust had the following contracts outstanding:

As at September 30, 2008 " Notional volume

Period

Product ' Fixed price {(months) Sales Purchases Fair value
Propane ' $1.2825 to $1.8000 US/gallon - 1-27 42,079,884 gallons - $ . 7.876
Butane $1.4950 to $2.3000 US/gallon 1-27 13,369,896 gallons - $ 5,026
WTI ' $683.20 to $144.65US/Bbl - 1-27 165,252 Bbls - $ 1413
Natural gas o $6.54 to $9.95/GJ 1-27 - 5745064 GJ $ (7,918)
As at December 31, 2007 : o : Notional volume

'." .- 7" Peried
Product ' ‘ Fixed price (months) "'Sales ~ Purchases Fair value
Propane $1.2825 to $1.4725 USigallon 1-12 9,677,178 gallons - - § (1.158)
Butane - - $1.4950 1o $1.7000 US/gallon 1:12 2,612,064 gallons - % (685)
WTI o - $83.20 to $89.10 US/BBI  1-12 . 27,489 Bbls .- % (143)
Natural gas $6.455 to $6.550/GJ 1-12 - 1,382,591 GJ -§ 159

{n third quarter 2008 the Trust recognized an unrealized gain of $5.6 million (September 30, 2007 - $0.2 million) from the
Trust's NGL risk management activities.

"Power CoLe J L >

Under the power purchase arrangements AltaGas has an obligation‘ to bhy power at 'a'greed terms and priéés to
December 31, 2020. The Trust sells the power to the Alberta Electric System Operator.at market prices and uses swaps
and collars to fix the prices over time on a portion of the volumes. AltaGas' strateéy is to lock in margins to provide
predictable eamings. Certain contracts met the expected purchase, sale or usage requirements exceplion and have not
been included in‘risk management assets or-liabilities. At September 30, 2008 the Trust had no intention to terminate
any contracts prior to maturity. o

1 . o

The Trust had no commodity forward contracts outs‘tanding at Septemberiiio, 2008.

As at December 31, 2007 _ Notional volume (MWh)

C e e e e el Fixed price Period '
Derivative Instruments (per MWh) (months) Sales Purchases Fair value
Commodity forward -+ - $79.00 to $80.60 1-3 - 2,160 - % (28)

Commodity forward ' "$63.25 to $68.00 1-3 - 2,160 $ 31

The Trust had the following commodity swaps and collars outstanding:

As at September 30, 2008 ‘Notional volume (MWh)

Fixed price Period ‘ ) )
Derivative Instruments _ (per MWh) (months) Sales Purchases  Fair value
Swaps and collars $60.50 to $88.00 1Tto27 1,850,928 - § 5787
Swaps and collars $56.50 to $77.00 1to 113 - 266,364 $ 5,260
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As at December 31, 2007 Notional volume (MWh)
S o Fixed price Period .- o
" Derivative Instruments "~ (perMWh)  (months) " Sales ~ Purchases’. -Fair value
Swaps and collars $65.00 to $88.00 1to24 - 1626624 = . - . - § -10932
" Swaps and collars S $56.50  1to120 7 7 - T 7772630167 $ 3,339

activities.

ey
wuooy

‘The Trust's power risk management activities from financial -contracts not included in the hedging program had an
unrealized loss of $0.4 million in thurd quarter 2008 (September 30, 2007 - $28,018).

The Trust had no heat rate hedges]outstanding at September 30, 2008.

As at December 31,2007~ . & U . +  Notional volume (GJ or MWh)

: Fixed price . @ Period T S AT .
Derivative Instruments (per GJ or MWh)*  (months} - Sales Purchases® : Fair value
Natural gas (per GJ) $6.08 10 $6.17 1 - 79050 § 17,068

Power (per MWh) $89.00 to $138.00 1 6,510 CUesT § 170,019

In third quarter 2008 the Trust recagnized no unrealized gain or loss (September 30, 2007 - nil) from heat rate hedging

interest Rate Risk Management

To hedge against the effect of futuie mterest rate movements, the Trust enters into interest rate swap agreements to fix
the interest rate on a pomon ‘of its bankers acceptances issued under credit facilities. The Trust's target is to have
approxlmately 70 t0.75 percent of its debt at fixed interest rates. .. ..

\'\-

The Trust had the f()l]oWing interest rate awaps outstanding:

~

: "Wejighted average Period Cd
As at September 30 2008 - interest rate {(months) Notional quantity  Fair value
Swaps . It 3.746% 3to18 $ 205,000 '$ (1,546}
.. 'Weighted average Period
_A‘e"‘at December 31, 2007 o interest rate (months) Notional quantity  Fair value

. Swaps .. .. S 356% 2to15 .. ... . .... § 25000 $. 165

’

Al September 30, 2008 the Trust'slinterest rate risk management activities resulted in an unrealized loss of $1.0 million
(September 30, 2007 - $0.3 million). TR LR :

Forelgn Exchange Risk Management oot SRS SO L TN

To manage the risk of fluctuating cash flows due to variations in forelgn exchange rates the Trust enters tnto forelgn

’

exchangefonvards swapsandcptons.‘- S I

e " Lo i . ’ . [

The Trust had the-following contracts outstanding: - - !

P . R - ., i

R U : Period i -

As at September 30, 2008 Fixed price (months) Notional quantity  Fair value
Swaps (USD)1" $0.9268 to $1.0262 1027 $92,920 $ (4,984)

Forwards and options (Euro) $1.470 - $1.5350 8to12 : ' €59,700 $ (637)

() Related to NGL frac spread contract.!s'.
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: Period *- :
As at December.3-‘1—:'2'66-'f'— R price (months) - Notional quantity  Fair value
‘Swaps (USD)M . "~ . - $0.9268 to $1.0882 612 ° o N $14968 $  (670)
Forwards and options (Euro) V.. $1.42t0$1.4436 1to 3 €11,900 $ - 326

() Related to NGL frac.spread.contracts. -

At September 30, 2008 the Trust's.foreign exchange risk management aclivities had an unrealized loss of $4.6 million
(September 30, 2007 - $(48,803)). . - ‘ - . .

Bond Forward > : R

The Trust anticipates issuing a five-year $100 million medlum-term note before the end of 2008 To hedge agalnst the
risk of rising interest rates; the Trust entered into bond forward contracts with two Canadian chartered banks in August
2008, to lock in a 5-year Government of Canada bond yield of approximately 3.13 percent. At September 30, 2008 the
bond forward hedge had a falr market value position of $66 975. . . .
Sensmwty Analysls :

The sensitivity analysis is estlmated based on the notional volumes of each commadity, interest rate swap and foreign
exchange contract outstanding, taking into consideration future income tax impact. . .

The following table illustrates potential effects of changes in relevant risk variables on AltaGas' net income and OCI for
contracts in place at September 30, 2008:

'r.".n'.-v. Sl

. tncrease or o
. . o Increase or decrease |n net Increase or
Factor Share ' R decrease“) : _ income decrease in OC|
Alberta electricity prices $2!MWh 2 2,296
Natural gas . L e - 4412 .

Natural gas liquids frac spread: ' ' o
Propane .o . . . -35/Bbl 499 3,069
Butane . L ... $sml 193 L., 940
CWT T 17 - Y : < R -
Natural gas - - ce UL BUGH - - 4T -+ 4,038
Interest rate swaps L 25 bps 513 -
Bond forward , L 25 bps - .. 250

Foreign exchange Cee e 1% 848 212

() Estimated Increase or decrease to forward ﬁricee or curves.
Credit Risk on Financial Instruments . .
Credit risk results from the possibility that a counterparty to a financial instrument from which the Trust has an amount
owing farls to fulfill its obhgatlons in accordance with the terms of the contract, ) Y T
* ’ N A 7 " . K - . . - ’

AltaGas' credit policy details the parameters used to grani, measure, monitor and - report. on credit provided-to
counterparties. AltaGas minimizes counterparty risk by conducting credit reviews on counterparties in order to establish
specific credit limits on clients, both prior to providing products or services and on a.recurring basis. In addition, most
contracts include credit mitigation clauses which allow AltaGas to obtain financial or performance assurances from
counterparties under certain circumstances. AltaGas provides an allowance for doubtful accounts in the normal course
of its business.

The Trust's maximum credit exposure consists primarily of the carrying value of the non-derivative financial assets and
the fair value of derivative financial assets. At September 30, 2008 AltaGas did not have a significant concentration of
credit risk with any single counterparty to financia! instruments.

44 AltaGas Income Trust - Q3 2008



SEC File # 82-3491

Liquidity Risk on Financial Instruments

1 Liquidity risk is the risk that the Trust will not be able to meet its financial obligations as they fali due. The Trust manages
-this risk through its extensive budgetmg and momtorlng process to ensure it has sufficient cash and credit facilities to
‘meel its obligations. The Trust's objectlve is to maintain its investment-grade ratings to ensure it has access to debt and

eqmty funding as requwed {see note

At September 30, 2008 the Trus

liabilities:

e 10).

Payments Due by period

t had the following contractual maturities with respect to non-derivative financial

Total 2008 2009 2010 2011 Thereafter
Short-term debt | 145 145 - - et L.
«Long-term debttx - 542|,963 381 101,316 . 333,909 1,508 105,849
Convertible debentures - - 16,717 - - 16,717 -
Tota! - $ 559,825 $ 526 $ 101,316 $ 350626 1,508 9% 105,849
. bbmprfsing operatr'ng Ioén's, medium-ferm notes and capital lease oblrgatrons exc!udmg deferred financing costs (note 8).
’(2] Includes ciirrent portion of long-term debt. R
12. UNITHOLDERS’ EQUITY
', oL . oo e September 30 December 31
Tal | BRI 2008 2007
Unitholders' capitat (note 13; v T $. 841403 - § - 505,544
Confributed surplus fote-tg) . p A< . CToT 0 T T T T 4974 . 3875
“Accumulated earnings R AR 634,356 < 510,412
““Convertible debentures R . - 1,603 -
Warrants' 4,500 ) -
Accumulated dividends (41,114) (41,114)
Accumulated unitholders' distributitlms declared( (499,509) (391,103)
" Distributions of common shares of Utility Group . . (29,848) - '(29,848)
.. Transition adjustment resulting from adopting new financial instruments accounting ' : '
standards: " : Co Tt T T (247) (247)
Accumulated other comprehensive|income 12,506 27,169
| $ 927824 § 584,688

( 7 Accumulated unrrholders drstnbutron!s pard by the Tmst as at September 30 2008 were, 3486 7 mu'.fton (as at December 31, 2007 -

$380 9 mr!lron)

LR

L

" In 2007 the holders of trust units of the Trust and holders of exchangeable partnership units of AltaGas Holding Limited
Partnership No. 1 received one clommon share of AltaGas Utility Group fnc. (Utility Group) for every 100 trust or
exchangeable units held on August 27, 2007, As part of the distribution plan, any unitholder allocated fewer than 50
common shares of Utility Group received cash. The number of common shares of Utility Group distributed to unitholders
was 577,416, which reduced unithqlders equity by $4.2 million. This distribution resulted in a 27 percent reduction of the
Trust's interest in Utility Group to 19.6 percent.
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13. UNITHOLDERS' CAPITAL

T

Trust Units Issued and:Outstanding - . +» " Number of units Amount
December 31, 2007 <> .~ . a - oo T 56,057,438 $ 493,666
Units issued for cash:on exercise of.options - s . ’ T 2150 . " 55
Units issued under DRIP(! : 1,071,689 . . 25,056
Units issued for exchangeable units 26,751 292
Units issued on business acquisition o S 7,553,174 194,645
Units issued on conversion of convertible debentures : 52,222 1,810
Units issued on public offering (net of $5 2 millicn of issuance costs) 4,398,750 110,077
September 30, 2008 . L _ 69,162,174 $ 825,801
v ) £ i
Exchange'able Units Issued and Ohtstanding o o " " Number of units - - Amount
December 31, 2007 issued by AltaGas LP #1 ' P 2,040,456 $ 11,678
AltaGas LP #1 units redeemed for trust units - . o ' . (28,751) - (292)
Units issued on busmess acquisition . - L 163,607 4,216
September 30, 2008 . . , L 2177,312 . 15,602
Issued and outstanding at September 30 2008 . 71,339,486 $ 841403

) Distribution Reinvestment and Optional Unit Purchase Plan.

) Three Months Ended Nine Months Ended

t September 30 September 30

" Weighted Averagé Units Outstanding ) - - 2008 " 2007 -2008 - 2007
Number of units - basic - 71,137,882 57,692,359 67,873,398 57,187,589
Dilutive stock options 904,070 52,025 920,614 © . 39,537
Number of units - diluted 72,041,952 57,744,384 68,794,012 57,227,126

) Includes exchangeable units, . s
The Trust has an empioyee unit option pfan under which both employees and directors are eligible to receive grants. At
September 30, 2008, 10 percent of units outstanding were reserved for issuance under the plan. To September 30,
2008 options granted under the plan generally had a term of 10 years to expiry and vested no longer than over a-four-
year period. :

At September 30, 2008 outstandlng optlons were exerclsable at various dates to the year 2018 (December 31, 2007 -
2017). Options outstanding under the plan have a weighted average exercise pnce of $25.69 (December 31, 2007 -
$26.36) and a weighted average remaining term of 8.4 years (December 31, 2007 - 8.76 years). As at September 30,
2008 the unexpensed fair value of umt optlen compensatlon cost assomated with future perlods was $0.5 million
(December 31, 2007 '$0.7 miillion}. T

vy,
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The following table summarizes information about the Trust's unit options: TR T :
‘ v '+.Options outstanding -
Number of
' options  Exercise pricet!
Unit optlons outstandmg December31 2007 1,310,400 $ 26.36
Granted 478250 24.06
Exercised - {2,150} 17.17
Cancelled ' o -.(166,500) . 26.41
Unit options outstanding, September 30, 2008 1,620,000 $ " 25.69
‘Unit options exercisable, September 30, 2008 489,409 . . -$- . 23.24
- () Weighted average. ‘ Lo
A summary of the employee unit option plan as at September 30, 2008:
Options outstanding Options exercisable

NuTber Exercise ‘ Remaining Number Exercise
outstanding(" price®-"  contractual life® " - exercisablet! price®
'$5.00- 7.00 ) Q;PDD : % 610 ' 1.70 ~ 9,000 -$ 6.10
$7.01-1550 27,|500 10.29 4.41 27,500 ~10.29
$15.51 - 25.08 731,|500 24.21 8.92 437,075 2433
$25.09 --29.50 .852,000 27.66 8.15 15,834 25.57
T ' 1‘620,000 $ 2569 B.40 489,409 $ 2324

] As at September 30, 2008
) Weighted average
‘@ ngghted average number of years.

‘In 2004 AltaGas |mplemented a unlrt-based compensatlon plan, which awards phantom units to certaln employees The
phantom units are valued on distributions declared and the trading price of the Trust's units. The units vest on a graded

_vesting schedul_e The compensati
{third quarter 2007 - $1.1- million).
costs associated with future periods

14, éONTRIBUTEb SURPLUS

on expense recorded in third quarter 2008 in respect of this plan was $1.7 million
'As at September 30, 2008 the unexpensed fairvalue of unit-based compensation
s was $15.8 million (December 31, 2007 - $14.2 million).

-September 30 °° December 31
‘ ' 2008 2007 -
Balance, heginning of period .., . % 3,875 3 3,322
Amortization of unit options . 332 S 817
Exercise of unit options ’ {18} (18)
. Cancellation of unit options . (15) (46)
- Balance, end of period . -$ 4174 - -~ % = 3,875
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15. INCOME PER UNIT

The following table summanzes the computatlon of net income per unit:
s a ' Three Months Ended

“Nine Months Ended

September 30 September 30
2008 . 2007 2008 2007

Numerator: :
- Numerator for-basic income per unit $ 53454 $ 31358 $ 123944 $ 76,991

Numerator for diluted income per unit $ 53,700 3% 31,358

$ 124695 § 76,991

Denomlnator

. "67,873- . - 57,188

Welghted-average number of units ' - 71,138 " 57,602 -

Dilutive unit options ' " 904 52 921" T 40

Denominator for diluted income per unit 72,042 57.744 68,794 57,228
Basic income per unit $ 075. $ 054.% . 183 § 1.35

075 $ 054

w»

Diluted income per unit

$ 181 § 135

16. NET CHANGE IN NON-CASH WORKING CAPITAL

The net change in the following non-cash working capital items increased {decreased) cash flows from operations as

(% Specific line lems:may not tie to net change in Balance Sheet due to acquisition (nota 3).
() Exciudes note receivable of $6 5 million inciuded in mvestmg aclivities.

The following cash payments have been mc!uded in the determunatlon of earnings:

Three Months Ended

follows:
Three Months Ended Nine Months Ended
i " "7 September 30 September 30
) T 2008 = '2007 ' 2008 2007
Accounts receivable $ 24747 § (4862)$ 20,313 $.61,972
Inventory (444) (444) . (50)
Other current assets® 1,105 ©(1.742) 2922 4554
Accounts payable and accrued Ilabllltles”) {19,290) (13,712) {20,163) (76,369)
" Customer deposits e h sty 733370 1 183 9520
Deferred revenue oo B I ST 272 1,059 695
Other current liabilities ' e o 1,114 - 1,933 10,702  (3,323)
' T o - 7,749 - (14,774) 14,552 © (3,001)
Add decrease (increase) in capital costs payable ~ . (13471)  (1,665) ~  (9,677) 1,958
Net change in non-cash working capital related to operations $ (5722) 3 (16,439) § 4,875 § (1,043)

Nine Months Ended

September 30 September 30

. . e ..2008 . . 2007 2008 . .° | 2007
Interest paid . . . - . ..%. . 5698. 3. 2846 $ 18,091 ..$ 9,089
Income taxes paid $ 90 $ 85 §% 415 3% 181
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17. PENSION PLANS AND RETIREE BENEFITS T 2 :
* During the first quarter of 2008 thlé Trust assumed two defined-benefit pension plans with the aéquisition of Taylor.
These plans are in relation to the unlomzed employees at the Younger Extraction Plant and-cértain employees at the
Harmattan Complex. The cost of the defined benefit plans are based on management's estimate of the future rate of
return on the fair value of pension |plan assets, salary escalations, mortality and -other factors ‘affecting the payment of
future benefits. AltaGas adjusted the actuarial liability of these plans to follow the same assumptions used under its
existing pensuon plans o o T e . . -

The net pension expense by plan for the period was as follows:

Three Months Ended Nine Months Ended

September30 ~ . ' [ September 30

2008 - 2007 2008 2007

Defined contribution plan : -7 : . i 567 $ 386 % 1,341 $ - 1,148
Defined benefit plan T : " 120 (17) 519 - . . (11)

-Supplemental éxecutive retiremént(plan - 428 - 282 ‘928 ¢ 800
' : ' P 1 e $ 1115 § 651 $ 2,788 § 1937

|
18.  RELATED PARTY TRANSACTIONS :
“ln the ‘hormal course of bus.lnessi the Trust and its afﬁllales transacl with related parties. These transactions are

recorded at their exchange amounts and are as follows: -
" -Three Months Ended Nine Months Ended
September 30 September 30
. . 2008 2007 2008° - 2007 ©
. F_egs-fqr admi_ni‘stration, managen)_ér;l and other s,en.}ices paid ... ., -~ T '
by: Lo ‘ Lo
Utility Group'to the Trust $ 51 % 8 $ 18 § 23
.The Trust to Utility Group .- ! T $ 129 $ 3. % 394
Natural gas sales by the Trust to Utility.Group sub51d1anes .o 8 9,036 $ 5309 $ 67,242 $ 57,653
Fees for operatmg services paid by Utility Group subsidiaries $ 44 $ 163 $ 198 $ 306
Transportat:on services prowded by Utility Group subsidiaries - $ _ 125 - $ 1:19 s 367 $ 382
Office space and furniture rental palyments made by the Trust tq . '
a corporation owned by an employee $ 22 $ 21§ 66 $ 63

I
The resultlng amounts due from and to related parties are non-interest beanng and are related to lransactlons in the
. normal course of business.

_ Included in accounts receivable at September 30, 2008 was, $4.7 million (December 31, 2007 - $13.5 million) due to the
Trust from related parties. Inc[uded in accounts payable at September 30, 2008 ‘was $1 000 (December 31, 2007 -
$50,000) due from the Trust to related parties.

During third quarter 2007 AltaGas (sold its 33.3335 percent interest in the Ikhil Joint Venture to Utility Group for $9.0
million to execute the divéstiture of non-core production assets.
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19. GAIN ON SALE OF ASSETS ‘ :
During third quarter 2008 AltaGas sold a power project that was under development for $6 8 million. The sale of assets
resulted in a pre-tax gain of $1.4 million.

20. SEGMENTED INFORMATION S .
AltaGas is an integrated energy trust with a portfolio of assets and services used to move energy from the source to the
end-user. The majority of the transactions among the reporting segments are recorded at the market price of the
commodities and the remainder are at the exchange amount. The followmg describes the Trust's five reporting
segments: :

Extraction and Transmission

Field Gathering and Processing -
Energy Services

— NGL processing and ‘extraction plants and transmission pipelines to transport
natural gas and NGL;

— natural gas gathering lines and processing facilities; \

— energy management and gas services for natural gas and electncuty

— coai-fired and gas-fired power output under power purchase arrangements and

Power Generation
' "other, agreements, gas-fired power plants, wind’ and run-of-river power pro;ects
under development; and ‘ -
— the costs of providing corporate services and general corporate overhead, .
1 investments in public and private entities, corporate assets and the effects of
changes in the fair value of risk management contracts. '

Corporate

The following tables show the composition by segment:

Three Months Ended , Extraction Gamzﬁg
September 30, 2008 Transrﬁiseaigg Prooes;:g B SS;?Q:' s Subfq_tagl .'G‘;n':r:_;?‘:r: Corporate- Iftlglri?'nel%;?;r:. Total
Revenue $ 111828 § 41329 § 263825 $ 416982 $ 55637 ¢ (120) $ (15,451) § 457,048
Unrealized loss on risk management - - - - - 3,654 i - 3,654
Cost of sales (68,009) (3,208) (259,414) (330,631 (22.7'3'})‘ - ‘ : 15376  (338,042)
Operating and administrative (18 405)  (23,868) (3,015) (45,288} (1,035) (5,345)" 78 (54,593)
Amortization (7.445)  (7,089) - (524) (15 058) - (1,776) (553) c- {17,387)
Interest expense - = - - - - - - (6,026) - (6,026)
Income before income taxes $ 17,969 §: 7,164 § 872 $ 26,005 $§ . 30,039 $ (11,390) - § 44654
Net additions {reductions) to: . . R

Capital assets(" . 20,274 $ 6994 § 313§ 27,581 $ 66,339 § 1,166 - $ 95086

Energy services arrangements, - - - '

contracts and relationships . $ ;(12,900) - - . $ (18,000) - - $ (30,900)

Long-term investment and other assels(z) - - - -5 (292) $ - (250) -8 (542)
Gooawil $ 143,725 § 215 —§ 143940 § 4,348 - ~$ 148,268
Segmented assets .51'494'94;5 $ 104,158 § 56,098 $ 1,655201 § 326,968 $ 131,323 - $2,113,492

O includes non-cash transactions of $75,032.
2 ineludes non-cash transactions of $45,369.
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Fiefd
Nine Months Ended Extraction Gathering )
and and Energy Gas Powaer Intersegment
September 30, 2008 < Transmigsion - Processing Services Subtotal  Generation  Corporate.  Elimination Total

" Revenue k $ 332,031 '$ 119,303 § 824,850°§ 1,276,193 § 165342 § 1,390  § (52,073) § 1,390,852
" _Unrealized loss on risk management - S - . - 1,386 - 1,386
" Cost of sales (198,530) {9,012) (814,029) (1,021,571) (72,221) - 52,247  (1,041,545)
Operating and administrative (51,372) ' ';(7é,'115) . (9,508)  (132,995)  (2,236)  (29,782) (174)  (165,187)
Amortization g _(20523)  (20,937)  (1,574)  (43,034)  (5508)  (1,670) - (50,212)
Interest expense - . - - - (19,343) - (19,343)
Income before income taxes o | $ 61606-% 17,239 § (252) $ - 78,593 $ B5377 % (48,019) - § 115951
Net additions (reductions} to: - - : : .
Capital assets(" ] $' 592,412 $§ 43173 § {179)$ 635406 $ 120,260 $ 4,771 - $ 760,437
Energy service arrangements, '
contracts and relationships - - $ - 53,100 - - § 53,100 - v -5 53,100
Long-term investment and other assets®® . - - _ - $ 4942 $ (47,808) - $  (42,866)
Goodwill - C $.143,725 $ 215. - $ 143940 § 4,348 - - % 148,288
Segmented assets $1,494,945 § 104,158 $ 56,098 $ 1,655,201 $ 326,968 $ 131,323 - $ 2,113,492
(M ncludes non-cash transactions of $664,944.
@ Includes non-cash transactions of $264,050.
Field
Three Months Ended Extraction  Gathering
September 30, 2007 Transmissig: Proces;:g Ssrl:rfgsy. Subgta'j Gen:'::ifr: Corporaie ln?ﬁnﬁggie:r: Total
Revenue $ 32671 % 33381 $211,114 § 277,166 $ 51,736 $§ 762 § (8,737} % 320,927
Unrealized gains on risk management - - - - - 1,142 - 1,142
Cost of sales (15675)  (1,831) (207,240) (224,746)  (17,829) - 8,679  (233,896)
Operating and administrative (5,043} (21,870) (3,531) (30,444) (511) (8.176) 58 (39,073)
Amortization (2,044) (6,562) (552) (9,158) (1,873) (619) - {11,650)
Interest expense - - - - - (2.855) - (2,855)
Income before income taxes | $ 9909 & 3118 % (209)% 12818 § 31523 § (9,746) - % 3459
Net additions to:
Capital assets(! $ 669 § (B8,731)% 8052 % (10)% 5412 % 535 - % 50937
Long-term investment and otherassetsfzi - - - - & (L0onsg (7,027) - § (8,034)
Goodwill $ 18045 § 215 -3 18,260 - - - $ 18,260
Segmented assets $ 253,509 5 488,888 $ 119,983 § 862,380 $ 117,189 $ 182,907 - $1,162,476

W Includes non-cash transactions of $1,045.
@ Includes non-cash transactions of $9,421.
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Nine Months Ended Extraction Gath:::g
September 30, 2007 Tmnsmis;?;: Proces;:g Ssr:?gg 'Subg?asl Gen:r:t‘?’::: Corporate ln?ﬁ?ig:}ie:r: Total
Revenue $ 103,644 3 103,420 $ 795274 $ 1,002,338 $ 136,720 § 3454 $ (52,217) $1,090,295
Unrealized gain (loss) on risk management ) - - - - - 1,617 - 1,617
Cost of sales . {55,556) ) (5',411) {(778,407)  (839,374) (55,422) - 50,445  (844,351)
Operaling and administrative ('14,824) ', (64,772) (12,137) {91,733) (1,432)  (22,755) 1,772 (114,148)
Amortization ’ (6,051)  (19,541) (2,755) = (28,347) (5,594) (1,755) - (35.696)
Interest expense - _ - - - - - . (B979) - (8,979)
Income before income laxes $ 27213 % 1369 $ 1975 $§ 42884 § 74272 $ .(28,418) -.$ 88738
Net additions (reductions) to: )

Capital assetst $ 4413 % (1,839)% (21514)% (18,940) % 9308 § 1,583 - § (8,049)

Long-term investment and other assets( } - - - - % {529)% 16,008 - % 15479
Goodwill $ 18045 § 215 -$ 18,260 - - - § 18,260
Segmented assets $ 253,509 $ 488,888 3,119'983 $ 862,380 % .117,136 $ 182,907 - $1,162,476

) includes non-cash transactions of $35,412.
@ Includes non-cash transactions of $14,516.
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Rapport de gestion SEC File # 82-34911

Le rapport de gestion et les états financiers consolidés intermédiaires non vérifids cijoints sont présentés afin de permetire aux lecteurs
d'évaluor les résultals d'axploitation, la situation de trésorerie et les sources de financement de la Fiducie au 30 seplembre 2008 et pour les
périodes de trois et neuf mois terminées & cette date, en regard das périodes de trois et neuf mois terminées le 30 septembre 2007, Le
présent rapport da gestion, daté du 5 novembre 2008, doit 8tre lu avec les états financiers consolidés non vérifiés de la Fiducie et les noles
y afférentas au 30 septembre 2008 et pour les périodes de trois et neuf mois termindes 4 cefte date, ainsi qu'avec lss élats financiers
consolidés vérifiés ot le rapport de gestion figurant dans le rapport annuel de la Fiducie pour 'exercice terminé le 31 décembre 2007.

Le présent rapport de gestion contient des énoncés prospectifs. Dans le présent rapport de gestion, les expressions «peuty, sdevraity,
«pourraits, «a lintention das, «prévoils, «projeltes, «croits, «compies, «estimes ot «s'alfond a ce ques, ou d'aulres expressions
semblables, lorsqu'elies se rapportent & la Fiducie cu & un membre du groupe de cefte dernidre, désignent des énoncés prospactifs. Flus
particulisrement, ce rapport de gestion contient des énoncés prospeciifs concemamt, entre aufres choses, les obfectifs d'affaires, la
croissance prévue, las résullats d'exploitation, le rendement, les profets et occasions d'affaires et les résullats financiers. Flus
particuliérement, ces énoncés prospectifs ont trait aux perspectives générales de Ia Fiducie & I'dgard de ses capitaux llés aux divers projets
en cours de développement par la Fiducie 4 la rubrique «Parspectives en malidre da capitauxy. En outra, ces énoncds prospectifs ont trait
& chacun des principaux secteurs d'activité de la Fiducie aux rubriques «Exiraction et transport — Perspectives du secleur Exiraction et
transporty, «Collacte el iraitement sur place - Perspectives du secteur Coflacte et traiternent sur places, «Services énergéliques —
Perspectives du secteur Services énergétiques», «Production d'électricité — Perspectives du secteur Production d'élactricités et «Siége
social — Perspectives du secteur Sidge social».

Ces énoncés comportent des risques connus et inconnus, des incertitudes et d'autres facteurs qui peuvent faire en sorte que les résullats
ou les événements réels différent da fagon importante de ceux qui y sont prévus. Ces énoncés reflétent les vues acluelles de la Fiducio
relativement & des événements futurs basés sur certains facteurs et hypothéses importants, et sont assujeltis & certains nsquas et
incertitudes, y compns sans s limiter, des changemenfs & l'égard de la concurrence sur le marché l'évolution du cadre Iégrs!atrf et
réglementaire, les changements de loi fiscale, les conditions économiques génédrales et d'aulres facteurs énoncés dans les documents
d'information publique de lg Fiducie.

Plusieurs facteurs pourraient entrainer des écarts entre les résultats réals, le rendement ou les réalisations de la Fiducle ou d’un secteur en
particulier et ceux décrits dans le présent rapport de gastion, y compris, sans s'y limiter, ceux qui figurent plus haut, et fes hypothéses sous-
jacentes pourrsient se révéler ingxactes. Cetle liste de facteurs ne doil pas dtre considérée comme exhaustive. SI 'un ou plusieurs de ces
risques ou de cas incertitudes se réalisent ou si les hypothdses sous-jacentes aux énancés prospectifs se révédlant incorrectes, les résultals
réels peuvent différer considérablement de ceux qui sonl décrits dans fe présent rapport de gestion lels qu'ils ont été prévus, estimés,
attendus ou proposés. Il ne faut pas se fier indiment aux énoncés prospectifs qui figurent dans le présent rapport de gastion. Ces énoncés
ne sont valables qu'en date du présent rapport de gestion. La Fiducie n'a pas linfention de mettre a jour ces énoncés prospeclifs et
nassume aucune obligation & cet égard, sauf si la loi l'exige. Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rappori de gestion sont
donnés expressément sous réserve de Ja présente mise en garde.

Le lecteur peut trouver de linformation additionnelle sur AltaGas en visitant le site Web de la Fiducie a I'adresse www.allagas.ca. Les
documents d'information continue de la Fiducie, y compris le rapport de gestion et les étals financiers vérifiés annuels, fa notice annuelle, la
circulaire dinformation, la déclaration d’acquisition d’entreprise et la circulaire de sollicitation de procurations, les avis de changements
importanis et les communiqués de presse publiés par la Fiducie, se trouvent également dans le site Web de la Fiducie ou directement dans

{e site do SEDAR a adresse www.sedar.com.
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SEC File # 2-34911

ALTAGAS INCOME TRUST e e

‘i

Les qrincipqles entreprises de la Fiducie stl e_xplqitées par AllgG‘as Ltd., AItaGag Operating F:aﬂn_ershi_g, AllaGas‘Limi‘teq Partnership et
AltaGas Pipeline Partnership, Taylor NGI]. Limited Partnership (Taylor), ainsi que AltaGas Energy Limited Partnership {anciennement
connue sous le nom de PremStar Energy Canada-Limited Partnership) et ECNG Energy L.P. (collectivement les «filiales activess). Les flux
de trésorerie de la Fiducie dépendent uniquement des résultats des filiales actives et sont surtout tirés des intéréts sur les préts consentis
aux filiales actives et des dividendes ou dels rendements du capital découlant des participations détenues dans la structure de fiducie.

AltaGas General Partner Inc., par I'entremise de son conseil d'adminjstration, dont les membres sont élus par la Fiducie & la demande des
porteurs de parts, a 4t¢ mandatée par le fiduciaire de la Fiducie pour gérer ou superviser I'entreprise et les' affaires de la Fiducie.
AltaGas Ltd. assure la prestation de tous Igs services de gestion, d'administration et d'exploitation & la Fiducie et 4 ses filiales. -

2
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RESULTATS FINANCIERS CONSOLIDES

Trimestres terminés les

30 septembre

Neuf mois terminés-les
30 septembre

!

(en millions de dollars) " - 2008 L2007 2008 - . 2007
' : Lo ' , 0 [ " ' L t . ta T

Produits Lo 460,7 132217 1392,2° 10919
Gains latents sur gestion du risque ™ 3,7 1.1 -~ Lo 1,4 - 16
Produits nets’ - ** . < - Coa e 122,7 . 88,27 .-t .7 350,7 ¢ 247,6
BAIIA' 68,1 49,1 185,5 1334
BAIIA avant gains laténts sur gestion du risque1 . 64,4 °- ~248,0 7 e 1841 * 131,8
Béneéfice d'exploitation’ _ 50,7 375" <1353 S 977
Bénéfice d'exploitation avant gains latents sur “ot : e wee

gestion du risque’ 47,0 36,4 133,9 96,1
Bénéfice net 535 314 124,0 77,0
Bénéfice net avant gains latents sur gestion du

risque ajustés en fonction des impdts’ 52,7 30,7 1244 76,8
Bénéfice net avant impots' 44,7 346 116,0 88,7
Total de Vactif 2113,5 1162,5 21135 11625
Total du passif a long terme 828,1 352,5 828,1 352,5
Ajouts nets {réductions nettes) d'immobilisations 95,1 59 760,5 (8.0)
Distributions déclarées® 38,0 30,0 108,3 88,2
Flux de trésorerie

Flux de trésorerie d'exploitation 50,4 308 167,7 123,5 .

Liquidités provenant de f'a-)n:ploitation1 56,3 47,6 163,2 125,1

Trimestres terminés les

Neuf mois terminés les

30 septembre 30 septembre

{en dollars par part) 2008 2007 2008 2007
BAIIA" 0,96 0,85 2,73 2,33
BAIIA avant gains latents sur gestion du risque’ 0,91 0,83 2,711 2,30
Bénéfice net — de base 0,75 0,54 1,83 1,35
Bénéfice net ~ dilué 0,75 0,54 1,81 1,35
Bénéfice net avant gains latents sur gestion du

risque ajustés en fonction des imp<‘)ts1 0,74 0,53 1,83 1,34
Bénéfice net avant irm:nﬁts1 0,63 0,60 1,71 1,55
Distributions déclarées’ 0,535 0,520 1,585 1,540
Flux de trésorerie

Flux de trésorerie d’expleitation oM 0,53 2,47 2,16

Liquidités provenant de l'exploitation’ 0,78 0,83 2,41 219
Parts en circulation — de base (en millions)

Au cours de la période3 711 57,7 67,9 57,2

A la fin de la période 71,3 57.8 71,3 578

rapport de gestion,

Mesure financidre non conforme aux PCGR. Se raporter & la rubrigue «Mesures financiéres non conformes aux PCGR» du présent

Distributions mensuelles déclarées de 0,18 $ par part depuis aoGt 2008. D'aolt 2007 & juillet 2008, des distributions mensuelles de

0,175 ¥ par part ont 66 déclarées. De janvier 2007 & juillet 2007, des distributions mensuslles de 0,17 § par part ont été déclarées.

¥ Moyenna pondérée
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Production d'électricité pour les neuf premiers mois de 2008 a été de 85,4 millions de dollars, en.regard de 74,3 millions de -
dollars pour la période correspondante de 2007. Au cours des neuf mois terminés le 30 septembre 2008,-le bénéfice .

d'exploitation des secteurs du gaz et Production d'électricité s'est fixé respectivement & 48 % et & 52 %, soit.le bénéfice
d’exploitation total, en regard respectivement de 37 % et de 63 % pour la méme période de 2007, L'équilibre amélioré entre
les-secteurs du gaz et Production délectncuté rend compte de la stratégie de-la Fiducie qui veut détenir un portefeuille
d'actifs plus- équmbré oL | : . .
Dans le secteur du gaz, le bénéﬁcja d'exploitation” a augmenté-principalement en. raison d’'une hausse des actifs de
linfrastructure énergétique par suite de l'acquisition de Taylor, des différentiels de fractionnement, des tarifs et d'autres

produits de Collecte et traitement sur place plus élevés, en partie contrebalancé par le fléchissement de la production -

naturelle, la baisse du débit en: raisoln d’arréts prévus et imprévus dans le secteur Collecte et traitement sur place et la
diminution -des volumes traités- & Iussne d'extraction d'éthane d’'Edmonton. Au cours ;des neuf mois terminés le
30 septembre 2008, des colts dlrects de 2,5 millions de dollars ont été engagés et la perte de produits s'est élevée & -
5,0 millicns- de dollars en,raison d’ tmpor’(ants arréts liés & I'entretien a trois installations d'extraction et 3 un incendie au
complexe Harmattan. Le cycle d' entretien de ces instaflations s'étend sur trois ans.: | L Vo

- . - . . ] . - . . . . - . '
ot g Vioud L 1

Dans le secteur Production d'électricité, le bénéfice d’exploitation a augmenté en raison de la hausse du prix moyen obtenu

a la vente d'électricité, de contributions plus élevées des centraleg & charge de pointe, du réglement d'un:compte de report
de ['Alberta Electric System Operator (AESO) et d'un gain a la vente d'un des projets d'électricité en développement de la

Fiducie, en partie contrebalancé par Itla hausse des colits liés aux ententes d'achat d'électricité (EAE), le taux,fondé sur le -

prix moyen au comptant favorable en 2007 et la hausse des coiits liés & la conformité environnementale et au transport.

La perte d'exploitation du secteur Siége social a augmenté, surtout en raison de-I'acquisition de Taylor, de la hausse des. -

coiits engagés pour soutenir la cronssance dela Fiducie, de la croissance des coiits en général et.de la baisse du revenu de -

placement., . _ T IR R
Les produits nets consolidés pour Ies neuf mois termmés le~30 septembre 2008 se-sont établis 4 350,7 mlillOﬂS de dollars,.
alors qu’ils ont atteint 247,6 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Dans le cas du secteur du gaz, les

produjts nets ont augmentéd en raison|de I'ajout d'installations d'extraction, de traitement et de transport, de la hausse des

différentiels de fractionnement, de (augmentation du.recouvrement.des frais d'exploitation et de I'augmentation de tarifs et -

d'autres- produits -pour le secteur Colle'cte et traitement sur, place. Ces augmentations ont été en partie contrebalancées par
la baisse des débits de certains aspects du secteur Collecte et traitement sur place, la vente d'actifs secondaires au milieu
de 2007, la baisse des ventes de gai et de transport a prix fixe, la diminution des volumes traités a l'usine d'extraction
d'éthane d'Edmonton et le recul des volumes du secteur Services énergétiques. Dans le secteur Production d'électricité, les
produits nets ont augmenté en ralsor‘l de la hausse du prix moyen obtenu & la vente d'électricité, de contributions plus
elevées des centrales & charge de pointe, du réglement d'un compte de report de AESC et d'un gain 3 la.vente d'un projet
d'électricité en.développement, en palrtie contrebalancés par la hausse des colts liés -aux EAE, du taux fondé sur le prix
moyen au comptant en 2007, et des colts liés & la conformité environnementale et au transport.

Les charges d'exploitation et d’administration pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 ont été de 165,1 millions de
dollars comparativement & 114,1 millions de dollars pour la période correspondante de I'exercice précédent. La hausse est
imputable aux coits liés aux nouvelles installations, aux colts des travaux d'entretien et a la hausse de la. charge de
rémunération et des fralsdadmmlstratlon' Pl . - B U P

R : [ T DR Lo b ’ e :
La dotation aux amortissements des neuf mois terminés le 30 septembre 2008 's'ast établie a 50,2 millions de dollars, par
rapport.a 35,7 millions de dollars pourla période correspondante de I'exercice précédent. Cette hausse est attribuable aux
ajouts et aux agrandissements d'installations dans le secteur du gaz, en partie contrebalancée par la cession d'actifs
secondaires au cours du deuxiéme trimestre de 2007, :

Les intéréts débiteurs pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 ont été de 19,3 millions de dollars par rapport &
9,0 millions de dollars pour {a période correspondante de I'exercice précédent, Cette augmentation est attribuable a une
hausse des soldes d'endettement moyen, qui se sont établis 4 580,8 millions de dollars en regard de 240,4 millions de

8 AltaGas Income Trust — T3 2008
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RESULTATS FINANCIERS CONSOLIDES

Trimestres terminés les
30 septembre

Neuf mois terminés-les

30 septembre

v

(enmillionsdedoblars) » = : - - ow . 2008 2007 - 2008- 2007
Produits Lo . o 460,7 - 212217 13922 -1091,9
Gains latents sur gestion du risque ™ T R 37 1.1 - 1,4 1,6
Produits nets® -+ . ¢ - R 122,7" 88,2 .. 173507 - 2476
BAIIA ' 68,1 49,1 185,5 1334
BAIIA avant gains latents sur gestion du risque1 . ' 64,4 7 - ~+480 W 1841 131.8
Bénéfice d’exploitation”: . o 50,7 " 3757 ' 135,3 . 977
Bénéfice d'exploitation avant gains laténts sur ’ . ST - s

gestion du risque’ 47,0 36.4 133,9 96,1
Bénéfice net 53,5 314 124,0 77,0
Bénéfice net avant gains latents sur gestion du

risque ajustés en fonction des impdts’ 52,7 30,7 124,4 76,8
Bénéfice net avant impdts’ 44,7 34,8 116,0 88,7
Total de I'actif 2113,5 1162,5 21135 11625
Totat du passif & long terme 828,1 352,5 828,1 3525
Ajouts nets {réductions nettes} d'immobilisations 95,1 59 760,5 (8,0)
Distributions déclarées’ 38,0 30,0 108,3 88,2
Flux de trésorerie

Flux de trésorerie d'exploitation 50,4 30,8 167,7 1235 .

Liquidités provenant de I'exploitation’ 56,3 47,6 163,2 125,1

Trimestres terminés les

30 septembre

Neuf mois terminés les

30 septembre

{en dollars par part) 2008 2007 2008 2007
BAIIA' 0,96 0,85 2,73 2,33
BAIIA avant gains latents sur gestion du risque’ 0,94 0,83 2,7 2,30
Bénéfice net — de base 0,75 0,54 1,83 1,35
Bénéfice net — dilué 0,75 0,54 1,81 1,35
Bénéfice net avant gains latents sur gestion du

risque ajustés en fonction des impt)ts1 0,74 0,53 1,83 1,34
Bénéfice net avant impdts' 0,63 0,60 1,7 1,55
Distributions déclarées? 0,535 0,520 1,585 1,540
Flux de trésorerie

Flux de trésorerie d’exploitation 0,74 0,53 2,47 2,16

Liquidités provenant de I'exploitatinn'I 0,79 0,83 2,41 2,19
Parts en circulation — de base {en millions)

Au cours de la période® 71,1 57,7 67,9 57,2

A la fin de la péricde 71,3 57,8 71,3 57.8

rapport de gestion.

Mesure financiére non conforme aux PCGR. Se reporier a la rubrique eMesures financiéres non conformes aux PCGR» du présent

Distributions mensuelles déclardes de 0,18 § par part depuis aolt 2008. D'acht 2007 a juillef 2008, des distnbutions mensuelles de

0,175 $ par part ont été déclardes. De janvier 2007 a juillet 2007, des distributions mensuelles de 0,17 § par part ont été déclarées.

Moyenne pondérée

AltaGas Income Trust — T3 2008
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REVUE FINANCIERE CONSOLIDEE; -, . : S S e

: L Fo . ' . . PR T 5
Trimestres terminés les 30 septembre ~ - . o CodRe s . :
Les résultats financiers du tronsnémle trimestre de 2008 ont été, cons:dérablement supérleurs a ceux du trimestre
correspondant de l'exercice 2007, le tlnénéf ce net ayant augmenté de 70 %. Les résultats témoignent du solide rendement
de l'exploitation fié & I'augmentation Idea-s actifs attribuable & 'acquisition de Taylor NGL-Limited Partnership (Taylor) en
janvier 2008, de méme que du rendement accru du secteur Collecte et traitement sur place. Au cours-du trimestre, le
benéfice d'exploitation du secteur.du gaz a été robuste malgré-Fincidence de 3,5 milfions de dollars attribuable & deux arréts
d'entretien et & un incendie au comp'lexe de Harmattan. Le secteur Production d'électricité a- également.affiché de bons
résultats en raison de la hausse des prix de couverture reflétant l'incidence de la stratégie de couverture disciplinée de la
Fiducie. Aurtroisiéme trimestre de '2608, lai Fiducie a .également constaté un recouvrement d'impéts de .13,8 millions de -
doliars par suite des modifications &-la structure de fiducie, qui ont nécessité I'utilisation de taux d'imposition moins élevés:
pour les passifs d’impéts futurs. : 1 .-+ - . o '

Le bénéfice net pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008 a atteint 53,5 miillions de dollars (0,75 $ la part - de base),
comparativement 3 31,4 mil!ions‘da‘dpllars (0.54 $ 1a part — de base) pour le trimestre correspondant de 2007. En excluant .
le.recouvrement d'impéts de 13,8 millions. de dollars et le gain ‘aprés impébts de 0,8 million de.dollars lié aux contrats de
gestion. du risque, le:bénéfice net pclzur le trimestre terminé le 30 septembre 2008 s’est élevé & 38,9.millions.de dollars
(0,55 % la part - de base). En excluaqt le gain apres impdts de 0,7 million-de dollars lié aux contrats de gestion du risque, le
bénéfice net pour le trimestre terminé Je 30 septembre 2007 -était de 30,7 millions de dollars.(0,53 $ la part = de base).

Au troisiéme trimestre de 2008, le bénéf ice d'exploitation de 'ensemble des secteurs a augmenté de 35 % -pour, atteindre
50,7 millions de:dollars, par rapport & 37 5:miflions de dollars. ' . ..- . :

e . " - e . . o
Le bénéfice d' exploltatton du secteur du gaz a été de 26,0 m||I|ons de dollars pour le troisiéme trimestre de 2008 en regard .
de 12,8 millions de dollars au tnme;:,tre correspondant: de 2007..L'accroissement du bénéfice d'exploitation est surtout
attribuable a 'augmentation des actifs de son infrastructure énergétique par suite de-I'acquisition de Taylor en janvier-2008,
a des tarifs et une production plus élevés, en partie contrebalancé par une baisse naturefle de certains segments
d'exploitation du secteur Collecte et traitement sur place. Au cours du troisiéme trimestre, de 2008, le bénéfice d'exploitation
a &té réduit de 3,5 millions de dollars-attribuable & deux arréts liés & Ientretlen et & un amrét |mprévu en raison d'un incendie.
aux- mstallat:ons Harmattan A SRR L RS o L T

o . " S I St R _ . .
Le bénéfice _d'exploitation du secteur; Production d'électricité pour le troisiéme trimestre de 2008 a &té de 30,1 millions de
dollars; en regard de 31,5 millions de dollars au troisiéme trimestre de 2007. Le bénéfice d'exploitation a diminué en raison
de. la baisse des volumes vendus, des prix au comptant moins &levés, de-la hausse des colts de conformité
environnementale, en-partie compensé par. la hausse des prix de couveriure, Jes volumes couverts plus importants et un
gain a la vente d'un projet. d‘électncnté en développement : VIR "

. P T . t .

La perte d'exploitation du secteur Sitlége social a diminué principalement en raison des gains latents sur la juste valeur de
contrats de gestion du risque et du colt liés a la radiation d'un projet en développement au troisiéme trimestre de 2007, en
partie contrebalancgée par la baisse des revenus de placement. et la hausse-des frais d'administration attribuables a
l'acquisition de Taylor. et & la croissance des codts en général, -~ - ...+ .. -
. P L . o B - o, ‘. - . Wt -
Les produits nets consolidés pour lg tlrimestre terminé le 30 septembre 2008 se-sont établis 3.122,7 millions de dollars, alors
quils ont atteint 88,2 millions de,doltlars au cours du trimestre -correspondant-de I'exercice précédent. Dans le secteur du
gaz, les produits nets ont augmemu?ar en raison de 'ajout d'installations d'extraction, de-traitement et de transport, de la
hausse du recouvrement des frais d'exploitation et de tarifs plus élevés, et d'autres produits plus importants du secteur
Collecte et traiternent sur place. Ces augmentations ont été en partie contrebalancées par la baisse naturelle de certains
segments du secteur Collecte et traitement sur place et la vente d’actifs vers la moitié de 2007. Les produits nets du
trimestre ont subi I'effet néfaste d'arréts liés & I'entretien & deux installations d'extraction et de lincendie au complexe
Harmattan, engendrant des produits'nets moins élevés de 3,5 millions de dollars. Dans le secteur Production d’électricité,
les produits nets ont augmenté en ralaison de la hausse des prix de couverture et des volumes couverts et d'un gain a fa
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vente d'un projet d'électricité en développement, en partie cantrebalancés par les produits nets moins élevés tirés de.la.”
vente d'électricité 4 des prix au comptant, la hausse des colts de conformité environnementale et le taux fondé sur le prix
moyen au comptant sur 30 jours favorable au troisiéme trimestre de 2007. De plus, un.gain Iatent sur la juste valeur des
contrats de gestlon du nsque a fait augmenter les produ:ts nets. . . e ;

. ' 4 PO . .l. --". - a0
Les charges d‘-exploitation et d'administration bour le troisiéme trimestre’de 2008 ont 6té de 54,6 millions de dollars, contre
39,1 millions de dollars. pour le timestre ‘correspondant de 2007 Cette hausse est principalement attribuable a Fajout et-a
'agrandissement d'installations dans le-secteur du gaz et aux cofits plus élevés pour soutenir la croissance.de la Fiducieet .
ia hausse des couts en général. . .- L do - : » e
La dotation. aux amor‘(issements' est passée de 11,7 millions de dollars au troisi¢éme trimestre de 2007 & 17.4 millions de
dollars au 'troisiéme ‘trimestre de 2008. Ceite augmentation est atiribuable & acquisition dé-Taylor, de''m&me gu'a-un
ajustement d’environ 1,0 million de dollars au troisiéme trimestre lié aux variations de la répartition du. prix d'achat de .
l'acquisition de Taylor, en partie contrebalancée par la vente d'actifs secondaires en 2007.
- % o . - s . ’ oot ' R I NEPE .

Les intéréts débiteurs du troisiéme. trimestre de 2008 'se sont établis.& 6,0 milions-de dollars, ‘comparativement 3
2,9 millions de dollars poir le trimestre correspondant de 2007, Cette progression est attribuable & ‘une hausse du solde
d'endettement ‘moyen qui a atteint 548,3 millions de -dollars en regard de 225,2 millions ‘de dollars pour la.'période ,
comespondante de 2007, en partie contrebalancée par-les taux d'intérét moyens moinsélevés: Le taux d’emprunt moyen a
&té de 4,9 % pour le troisiéme trimestre de 2008 comparativement'a 5,3 % pour;le troisiéme trimestre de 2007, . - - S

Autroisigme trimestre de 2008, le.recouvrement d'impdis s'est élevé & 8,8 millions*de dollars, par rapport & une charge
d'impéts de 3,2 millions de dallars pour la période correspondante de 2007. Cette diminutfon est principalement attribuable .
au recouvrement d'impdts futurs non récurrent de 13,8 millions de dollars, en partie compensée par un montant de
2,9 millions de doliars sur des gains latents liés aux contrats de-géstion du risque. et & |a provision d'impdts exigiblesa.la .
vente ‘'d’actifs. Le recouviement d'impdts futurs non récurrent est attribuable aux modlf cations & Ia'pmpneté de l'entité -
Jundlqueausemdelastructuredefduc:e L eae L T 0 CRENE ool
Neuf mois terminés les 30 septembre: = row 30 " 0 S wr st e el LT g e L
Les résultats financiers pour les ‘neuf mois terminés le 30 septembre 2008 reflétent! les'bons résultats d'exploitation des
actifs de l'infrastructure énergétique d'AltaGas. En 2008, la Fiducie a accru ses actifs d’environ 600 millions de dollars par. -
suite de 'acquisition de Taylor. Le bénéfice net a augmenté de 61 % au cours des neuf premiers mois de 2008 par rappont
aux neuf premiers.mois de 2007. Les secteurs.du gaz et Production d'électricité ont chacun constaté une:hausse de ‘leur.
bénéfice d'exploitation, respectivernent de 93 % et de 15 % pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 par rapport a
la période correspondants.de 2007. Le secteur du gaz a enregistré de'solides résultats malgré les arréts liés a lentretien a
trois installations d'extraction au cours de I'exercice: qui ont engendré une perte de revenus de 5,0 millions de dollars et des
charges d'exploitation de 2,5 millions de dollars. La Fiducie a constaté une hausse des intéréts en'raison d'une dette accrue
attribuable & l'acquisition de Taylor et une baisse des impbts et taxes attribuable aux restructurations internes.

Le bénéfice net pour la période de neuf mois terminée le 30 septembre 2008 a atteint 124,0 millions de dollars (1,83 % la
part — de base), comparativement & 77,0 millions de dollars (1,35 § la part'— de base) pour la période correspondante de
I'exercice précédent. Compte non tenu d'une réduction de 13,8 millions de-dollars du passif dimpdts futurs, d’'uneicharge
aprés impfts de 1,9 million de dollars constatée au deuxidéme trimestre & V'égard de colts radiés liés 4 des projets en
développement et d'une perte aprés impéts de 0,4 miillion de dollars sur des contrats de gestion du risque, le bénéfice net
s'est &tabli & 1125 millions de dollars {1,66 $ par part — de base). Compte non tenu de 'impdt hors'caisse sur les EIPD de
6,0 millions de dollars constaté pour les neuf premiers mois de 2007, “le bénéfice net pour les neuf mois termmés le”
30 septembre 2007 s'est élevé &'83,0 m|[||ons de dollars. (1 45 $ par part - de base). ) i "

Le bénefice d'exploitation pour 'ensemble des secteurs a augmenté de 38 % pour atteindre 135,3 millions de dollars pour
les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 contre 97,7 millions de dollars pour la période correspondante de 2007.

Le bénéfice d'exploitation du secteur du gaz s'est établi & 78,6 millions de dollars pour les neuf premiers mois de 2008,
comparativement a 42,9 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Le bénéfice d'explaitation du secteur

AltaGas Income Trust—- T3 2008 7



QEC Tile # 82-34911

Production d'électricité pour les neuf premisrs mois de 2008 a été de 85,4 millions de dollars, en;regard de 74,3 millions de -
dollars pour la période cormespondante de 2007. Au cours des neuf mois terminés le 30 septembre 2008,-le bénéfice
d’exploitation des secteurs du gaz et! Production d'électricité s'est fixé respectivement 4 48 % et 4 52 %, soit.le bénéfice
d'exploitation total, en regard respectivement de 37 % et de 63 % pour la méme période de 2007, L'&quilibre amélioré entre
les-secteurs du gaz et Production d'électricité rend compte de la stratégie de la Fiducie qui veut détenir un portefeuille
d'actifs plus- équmbré .o . . o : . -

Dans le secteur du gaz, le bénéfice d'exploitation a augmenté -principalement en. raison d'une hausse des actifs de
linfrastructure énergétique par suite de l'acquisition de Taylor, des différentiels de fractionnement, des tarifs et d’autres
produits de Collecte et traitement sur place plus élevés, en partie contrebalancé par le fléchissement de ta production
naturelie, la baisse du débit en- raisoln d'arréts prévus et imprévus dans le secteur Collecte et traitement sur place et la
diminutign -des volumes traités 3 Iusme _d'extraction d'éthane d’Edmonton. Au cours ,des neuf mois terminés le
30 septembre 2008, des codts. dlrects de 2.5 millions de dollars ont &té engagés et la perte de produits s'est. élevée 3 -
5,0 millions. de dollars en,raison d'importants arréts liés a l'entretien & trois installations d’extraction et & un incendie au
complexe Harmattan. Le cycle d'entretien de ces installations s'étend sur trois ans.r | T v

DA oo

Dans le secteur, Production d'électricité, le bénéfice d'exploitation a augmenté en raison de la hausse du prix moyen obtenu
a la vente d'électricité, de contributions plus élevées des centrales & charge de pointe, du réglement d’un: compte de report
de I'Alberta Electric System Operator|(AESO) et d’'un gain a la vente d'un des projets d'électricité en développement de la
Fiducie, en partia contrebalancé par Ila hausse des colits liés aux ententes d'achat d'électricité (EAE), la taux.fondé sur le
prix moyen au comptant favorable en 2007 et la hausse des colts liés & la conformité environnementale et au transport.
La perte d’exploitation du secteur Siélge social a augments, surtout en rajson de: l'acquisition de Taylor, de la hausse des. -
colts engagés pour soutenir la croissance de.la Fiducie, de la croissance des colts en général et.de la baisse du revenu de
placement., . . . Con - e VR

. . . i .o . . .

PR |'~ [ ' +

Les produ;ts nets consalidés pour IesI neuf mois termlnés Ie 30 septembre 2008 se-sont &tablis-a 350,7 mllllons de dollars .
alors gu'ils ont atteint 247,6 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Dans le cas du secteur du gaz, les
produits nets ont augmenté en raison de I'ajout d'installations d'extraction; de traitement et de transport, de la hausse des
différentiels de fractionnement, de Ifali.lgmentation du.recouvrement des frais d'exploitation et de 'augmentation de tarifs et -
d’autres-produits pour le secteur Collecte et traitement sur. place. Ces augmentations ont été en partie contrebalancées par
la baisse des débits de certains aspects du secteur Collecte et traitement sur place, la vente d'actifs secondaires au milleu
de 2007, la baisse des ventes de gaz et de transport & prix fixe, la diminution des volumes traités a I'usine d'extraction
d’éthane d’Edmonton et le recul des volumes du secteur Services énergétiques. Dans le secteur Production d'électricité, les
produits nets ont augmenté en raisoln de Ia hausse du prix moyen cbtenu 4 la vente d'électricité, de contributions plus
élevées des centrales & charge de pointe, du réglement d'un compte de report de FAESO et d'un gain & la.vente d'un projet
d'électricité en.développement, en partie contrebalancés par la hausse des codts .liés -aux EAE, .du taux fondé sur le prix
moyen au comptant en 2007, et des colts liés a la conformité environnementale et au transport. .

Les charges d'exploitation et d'administration pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 ont été de 165,1 millions de
dollars comparativement a 114,1 mllhons de dollars pour la pénode correspondante de I'exercice précédent. La hausse est
imputable aux colts liés aux nouveiles installations, aux colts des travaux d'entretien et a la hausse de la. charge de
rémunération et des frais d’ admlnlst{atlon‘ : iy S - v e
e e . [ I [ RN

La dotation aux amortissements des neuf mois terminés le 30 septembre 2008 s'est établie & 50,2 millions de dollars, par
rapport.a 35,7 millions de dollars pour la période correspondante de I'exercice précédent. Cette hausse est attribuable aux
ajouts et aux agrandissements d'installations dans le secteur du gaz, en partie contrebalancée par la cession d’actifs
secondaires au cours du deuxigéme trimestre de 2007.

Les intéréts débiteurs pour les neuf 'nois terminés le 30 septembre 2008 ont été de 19,3 millions de dollars par rapport 4
9,0 millions de dollars pour la pénode correspondante de P'exercice précédent. Cette augmentation est attribuable & une
hausse des soldes d’endettement moyen, qui se sont établis & 580,8 millions de dollars en regard de 240,4 millions de
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dollars pour les’ neuf premiers mois de 2007, en partie contrebalancée par des taux d'intérét moyens légérement plus'bas.
Le taux d'emprunt moyen pour les neuf-prem:ers mois de 2008 a été de 4,9 % corr'paratwement 452 % pour la pérlode
correspondante de 2007. © ’ -

". ! - * -

Le recouvrement‘dfimbbts-pour:les neuf premiers mois de 2008 a 4té de 8,0 milions de dollars comparativement 4 'une
charge d'impéts de 11,7 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. La diminution est principalement
attribuable a la réduction non récurrente de 13,8 millions de dollars du passif d'impéts futurs et & imp&t hors caisse sur Ies
EIPD de 6,0 mllllons de dollars constaté pour Ies neuf premiers mois de 2007. ’ T

+ E P - fro i
. L 4 = . f .

L . . 1 sk [ : b

-

Perspective cbnsolldée : . o T .
Les résultats ‘du quatriéme trimestre de 2008 et pour I'ensemble de 2008 devraient &tre supérieurs -aux résultats’ du
quatrigme trimestre de 2007 et aux résultats annuels de.2007 en raison de 'augmentation des actifs de l'infrastructure
énergétique et de'la halsse des prix réalisés sur la‘tranche couverte de la production d'électricité et de liquides de gaz
naturel. Les différentiels de fractionnement au comptant devraient correspondre & environ 10 $/b au quatriéme trimestre de
2008 par rapport 3 29 $/b au quatriéme trimestre ‘de 2007. La Fiducie prévait réaliser un différentiel de fractionnement
moyen de 20 $/b grice & des volumes couverts d'environ 23 $/b. Les prix d'électricité au comptant moyens pour ie

quatridme trimestre de 2008.devraiént dépasser les prix au comptant réalisés a la pénode correspondante de 2007, ce-qui

permetlra également de dégager de me:l!eurs resultats au quatnéme tnmestre : o ‘ el

1

CONJONCTURE MONDIALE ) - : ol e
Les marchés financiers mondiaux ont récemment connu de graves turbutences, cependant, la situation financiére d’AltaGas
de-méme que sa capacité de générer des liquidités & court et A-long terme au moyen-de ses activités demeurent fortes. La

Fiduciea élaboré un programme de financement pour 2008 reposant sur une: émission d'actions ordinairés- évaluées

environ 115 millions de dollars en juin 2008 et sur une nouvelle facilité de crédit de 250 millions de dollars en mars 2008. En :

outre, les parts émises en vertu du régime de réinvestissement des distributions et du réglme optlonnel d’ achat de parts de
la Fiducie devralent s'élever 4 environ 35 m'tl:ons de dollars’en'2008. - L e e

. - . L B
Pl L ' N . BT '

.

La situation de trésorere de la Fiducie demeure saine, profitant de flux de trésorerie d'exploitation trés prévisibles, de méma -

que de lignes de-crédit bancaire renouvelables de 750 millions de dollars; dont une trancheé de 354 millions de ‘dollars'est -
toujours dispenible. La F|du0|e dispose de facn!rtés de crédit-auprés d'un- syndmat financiér composé des cmq banques 2

charte canadlennes o - . e ' i .

TN . n .
et . . ¢ . ? - ; E]

MISE A JOUR SUR LES PROJETS DE CAPITAUX : C Tt i N

Pour 2008 et 2009, les dépenses en immobilisations devraient totaliser environ respectivement 225 millions de dollars et
250 millions de dollars. Ces dépenses devraient étre réparties de la fagon suivante : environ 45'% pour le secteur du’ gaz ‘et
55 % pour la production d'électricité sur les deux exercices. - - B R C- :

Projets gaziers : s R S S -
Projet Harmattan ; B : B

Le projet Harmattan en développement vise & acheminer le gaz naturel du réseau de TransCanada en Alberta au-compléxe
Harmattan aux fins de traltement afin de récupérer I'éthane, le propane, le butane et les condensats. L'audience sur

I'enquéte sur I'extraction des LGN devant I'Alberta Energy Resources Conservation Board (ERCB} s'est conclue &-1a fin de
septembre et TERCE devrait fournir des directives d'ici la fin de I'exercice. Aprés la publication des directives, la Fiducie’

présentera a nouveau sa demande a I'égard du projet Harmattan. Dés l'obtention de Papprobation, la construction du projet

débutera et devrait s'étaler sur une période de 14 mois. Le colt du projet, tel qu'il est prévu, devrait s’établir entre’

100 millions de dollars et 120 millions de dollars. Ces colts ont augmenté en raison de la hausse des prix de l'acier.
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Projets électrigues

et

Forrest Kerr ot autres projets hydroélectriques

AltaGas élabore un- portefeuille de. prolets hydroélectriques au fil de I'eau en Colombie-Britannique. Le plus important de ces
projets est celui de Forrest Kerr d'uné capacité de 195 MW, dans le nord-ouest de la Colombie-Britannique. En outre, trois
autres pro;ets d'AItaGas se trouvent|a différentes étapes de Ieur mlse en valeur dans la région de Formest Kerr d'une
capacrté addltlonnelle combinée d'environ 130 MW Ces projets ‘ont été acquis par AItaGas dans le cadre del acqwsmon de .
NovaGreen pour une contrepartie 'de 35,0 millions de dollars majorée de 5,0 millions de’dollars’ exigible & Texécution de
certaines conditions. .

Avant Facquisition de NovaGreen AItaGas comptart un certaln nombre de prolets hydroé!ectnques au f I de Ieau en
développement, d’une capacité prévue de 70 MW d' énergle renouvelable. Les projets se trouvent tou;ours ‘A différentes

etapes de leur developpement. o

Société en commandite GreenWing iEnergy Development

Le™ 15, aolt 2008, la Fiducie a fa|l Idcquisition de la participation de 45 % de GreenWing Energy, Management Ltd. )
(GreenWing) dans la société en cor'lnmandlte GreenWing Energy Development Limited Partnership (SCGED) pour une
contrepartie de 12,3 millions de dollars. L'acquisition du reste de SCGED a fait en sorte qu ‘AltaGas détient des projets
éofiens au développement avance de 640 MW et des projets &oliens au début de leur développement d'environ 800 Mw
dans I' ouest du Canada et des Etats—Unls - -

fow e mae e PR

o
i

Parc éolien de Bear Mountaln
La constructron Gu parc éollen de Bear Mounlaln de 102 MW prés de Dawson Creek, en Colomble-Bntannlque est -
conforme a I'échéanmer st au budget "Les” fonclatlons servant a soutenir la constructlon des turbines sont termmées
AltaGas posséde Ia totalllé de Beall' Mountarn Wind Limited Partnershlp (BMWLP) ainsi que le pargc éollen de Bear
Mountain. AltaGas compte findncer IerprOJet qui devrait couter enwron 195 mllllons de dollara au moyen de ses facilités'de '
crédit. Le parc éolien de Bear Mountaln est appuyé par uné entente d'achat d'électricitd de 25 ans avec BC Hydro AltaGas
a conclu un contrat avec Enercon GmbH (Enercon) visant la fourniture et linstallation d'éoliennes. De plus, elle a signé avec
Enercon un contrat d'entrétien & Iong terme visant 16 fonctionnement et Pentretien des turbines. AltaGas prévoit terminer le
projet d’ ici novembre 2009. Les dépenses engagées pour le projet devraient atteindre environ 50 m:lllons de dollars en 2008
et 130 millions de dollars -an 2009 AltaGas a payé 25 % du montant total-en euros exigé pour le-projet eta couvert 90 % de
la lranche restante dies montants'an euros, payables avec le temps a compter du deuxiéme trimestre de 2009.
- ul i . o

L'infofmation sur les pro;ets susmentmnnés tient compte des données du troisiéme trimestre. "Péur plus de renseignements

sur tous les autres projets en cours d AltaGas, veuillez vous reporter au rapport annuel de 2007 et ‘aux rapports des deux
premiers timestres de 2008. : S e e L t

MESURES FINANCIERES NON CONIFORMES AUXPCGR

L

Dans’te présent rapport de gestion, }il est fait référence a certaines mesures ‘financiéreés qui n’ont aucune signification -
normalisée prescrite par les principes comptables ‘génératement reconnus (PCGR) du Canada et qui peuvent ne pas étre
comparables 4 des mesures similaires présentées par d'autres éntités. Les mesures financiéres -non conformes aux PCGR
et leur rapprochement avec des mesures financiéres conformes aux PCGR sont présentés ci-aprés. Toutes ces mesures
ont été calculées de maniére unifonrna1 selon {'information déja publiée.

Dans le présent document, les renvois aux expressions produits nets, bénéfice d'exploitation, BAIIA, BAIIA avant gains
latents (pertes latentes) sur gesticn Ic!u risque, bénéfice net avant gains latents (pertes latentes) sur gestion du risque
ajustés en fonction des impots, bénéfice net avant impéts et liquidités provenant de I'exploitation s'entendent au sens qui
leur est donné dans la présente rubn‘qiue.
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Produits nets

Neuf mois terminés les
30 septembre

Trimes.tres terminés les
30 septembre.. -

(en millions de dollars) 2008 - 2007.. - 2008 . 2007
Produits nets t122,7 . - 882 350,70 - 2476 -
Ajouter : Colitdes ventes *  ~ =~ ¢ - 3380 © - 2339 "  1041,5 | 8443

-460,7 - 3221 " 13922 1.091,9

Produits (mesure financiére conforme aux PCGR)

Les produits nets, qui correspondent aux produits moins le codt des marchandises achetées a des fins de vente et la freinte,
sont une meilleure mesure du rendement que les produits, étant donné que les vanatlons des pnx du marché pour le gaz

naturel et de I électncne se répercutent a la fous surles prodmts ot le cout des produits vendus

Yoy o [EAC P

-'Neuf mois terminés les

Bénéfice d’exploitation Trimestres terminés les
30 septembre 30 septembre
(en millions de dollars) 2008 7 ‘2007 7 2008° 2007
Bénéfice d'exploitation 507 375 1353 97,7 -
Ajouter (déduire) : Intérets débiteurs (6,0)" ' " (29)° ) (19,3)" C{80)
C Recouvrement (charge) d'lmpOts sur les R s Lo
bénéfices 88 -~ (32 | 80 L)
Bénéfice net (mesure financiére conforme aux PCGR) 53,5 o314 T 1240 U770

T

Le bénéfice d’ exploitation est une mesure de la rentabilité de fa Fiducie a partir de ses prlncnpales actlwtés avant leur moda
de fi nancement ou d’ |mposmon Cette’ mesure est utlllsée par Ia d|rect|on pour évaluer le rendement dexplmtatlon des
secteurs d'activité puisqu'il s’agit d'un mesileur mdncateur du rendement d exploutatlon que 1e bénéf ice net Il est caiculé
d'aprés les données des états des résultats, et des bénéﬁces cumulés consol:dés et correspond aux produsts nets moms Ies
chargesdexplontat:on etdadmmlstratlon et ia dotatnon aux amortxssements o e e .

- ! K b
Trlmestres termlnés [es Nauf mois term:nés Ies_.

BAIA ) 30 seplembre . 30 septembre
(en millions de dollars) 2008~ . 2007 . 2008 2007
BAIIA 681 491 1855, .. 1334
Ajouter (déduire) : Amomssement {(17.4) (11 6) {50,2) (35.7)

. Intéréts débiteurs, (6,0) (29 L (193 (9,0) .

Recouvrement (charge)dlmpéts surles ' - S, S .

" bénéfices 8,8 (3.2) 80 .17,
Bénéfice net {mesure financiére conforme aux PCGR) 53,5 314 124,0 77,0

i
= A

Le BAIIA est une mesure de la rentabilité des activités d'exploitation de la Fiducie. Il donne une |nd|cat|on des résultats
dégagés par les principales activités de-la-Fiducie -avant la comptabilisation de leur financement, de 'amortissement de,
leurs actifs et des impéts auxquels_elles sont assujetties: Il est calculé d’'aprés les données des états des résultats et des
bénéfices cumulés consolidés et correspond aux produits nets moins. les charges d'exploitation et d'administration. -

R ', . . . - N
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BAIlIA avant gains latents sur gestion du'risque ) . Trimestres terminés les . Neuf mois terminés les

. ) - . ! . -1 -, 30septembre .»30 septembre

(en millions de dollars) .2008. . - 2007 - 2008 2007

BAIIA avant gains latents sur gestion du risque 64,4 48,0 184,1 1318
Ajouter (dédwre) Gains latents surgestion du risque 37 o110 14 0~ 0 16

: Amortissement e (17.4) (11,86) (50,2) (35,7)

- Intéréts débiteurs . (6,0) (2,9) (19,3) (9,0)

Racouvrement (charge) o |mp6ts sur les T o SR ’

bénéfices g 88 (3,2) - 80 -- -(11.,)

Bénéfice net {mesure financiére.conforme aux PCGR) 53,5 314 124,0 77.0

Le BAIIA avant dains latents (pertes|latentes) sur gestion du risque est une mesure de la rentabilité d'exploitation de la
Fiducie compte non tenu de l'incidence de la variation de la juste valeur des contrats de gestion du risque. Le BANA avant
gains latents ou pertes latentes sur gles;ion du risqyé présente les résultats réalisés des principales activités de la Fiducie
sans tenir compte de la fagon dont|les activités sont financées, de I'amortissement des actifs ou de Fimposition des
résuitats. AltaGas n'exerce pas d'activités de spéculation sur fes prix des marchandises, mais conclut plutdt des instruments
financiers pour gérer las risques et, par conséquent, évalue le rendement de fa. Société avant de tenir compte des gains
latents. ou.des pertes latentes découlant des activités de gestion-du risque. Le BAIIA avant gains ou pertes sur gestion du
risque est calculé d'aprés.les données des états des résultats et des bénéfices cumulés consolidés et correspond aux

produits nets ajustés en fonction des gains latents (pertes latentes) sur, gestion du risque moins les charges d'exploitation et _

d'administration. - -- .

Bénéfice net avant gains latents sur gestion du risque ajustés Trimestres terminés les Neuf mois terminés les

an fonction des impbts o .+ . 30 septembre v ~30 septembre .

{en millions de dollars) 2008 2007 2008 2007
Bénéfice net avant gains.latents sur géstion du risque ajustés en EEEEEE .

fonction des impdts = lﬁ P 52,7 30,7 124,4 76,8
Ajouter (déduire) : Gains latents sur gestlon du risgue 3,7 1,1 1,4 1,6
Recouvrement (charge) d lmpbts sur cjestnon du o A ) N
..+ fisgue ] (2,9) (0,4) .. {1,8) . {1,4)
Bénéfice net {(mesure financiére conforme aux PCGR) 53,5 31,4 1240. . 770

Le bénéfice net avant gains latents {pertes latentes) sur gestion du risque ajustés_en fonction des impdts reflate mieux la
rentabilité réelle que le benéfice netI étant donné que les variations liées a la gestion du risque sont fondées sur les
estimations lides aux prix des marchandlses et aux taux de change au fil du temps. AltaGas conclut des instruments
financiers a des fins de gestion du risque, et non a titre de principale activité et, par conséquent, évalue le rendement de ta
Société avant de tenir compte des gains latents (pertes. latentes) liés aux activités de. gestion du risque. Le bénéfice net
avant gains latents (pertes latentes) sur. gestion du risque ajustés en fonction des impdts. est calculé d'aprés-les données
des états des résultats et des bénéfices cumulés.consolidés et correspond au bénéfice net ajustd en. fonction des gains
latents (pertes iatentes) sur gestion du risque et de la charge d'impdts connexe. . -,

Bénéfice net avant impdts Trimestres terminés les Neuf mois terminés les

30 septembre 30 septembre
{en millicns de dollars) 2008 2007 2008 2007
Bénéfice net avant impéts ' 44,7 34,6 116,0 88,7
Ajouter (déduire) : Recouvrement {charge) d'impots sur les
bénéfices 8,8 {3,2) 8,0 {11,7)
Bénéfice net {mesure financiére conforme aux PCGR) 53,5 314 124,0 77,0
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Le bénéfice net avant impbts est une meilleure mesure du rendement, parce qu'il ne dépend pas de la fagon dont ces
résultats sont assujettis dux impdts; qui peuvent changer d'une année a l'autre. La bénéfice net avant impbts est.calculé
d'aprés les données des états des résultats et des bénéfices cumulés consolidés et correspond au bénéfice net ajusté pour
tenir compte dela charge ou du recouvrement d lmpﬁts T

s . . ) Lo

Liquidités provenant de I’'exploitation - ' Trimestres terminés les:.  Neuf mois terminés les

= I 30 septembre- : 30 septembre
{en millions de dollars), o . 2008 2007 -« :2008 2007
Liquidités provenant de I'exploitation 56,3 - 4760 - 1632 1251
Ajouter {déduire) : Variation nette du fonds de roulement hors | . T T . )

‘tiésorerie | . T v (5,7) +(16,4): “48- . {1,0)

Obligations liées a la mise hors saervice
<+ -dimmobilisations réglées - oo (0, - (04 - -, (04) - (0,6)
Flux de trésorerie d'exploitation (mesure financiére conforme aux . .ol R . .
PCGR) T . oL <ot 50,4 - 308 - 167,7 .. 1235

s P A . : . 4 ' -~

La direction et les investisseurs utilisent les: liquidités provenant de l'exploitation dans leur analyse du rendement.financier,

sans tenir compte de la variation du fonds de roulement hors trésorerie 4u cours de la période. Les liquidités provenant de

l'exploitation, telles- qu'elles sent présentées, ne doivent pas 8tre considérées comme interchangeables avec les flux de -

trésorerie d'exploitation ou avec toute autre mesure des flux de trésererie: définie selon les PCGR. Elles sont calculées

d’aprés les données des états des flux de trésorerie consolidéstet correspondent aux flux de trésorerie d’exploitation-avant

de tenir compte de la variation du fonds de roulement hors trésorerie et des dépenses engagées pour régler les gbligations
liées & la mise hors service dimmabilisations.

W . . .o R ! . S, A LR RIS B . T, Lt
RESULTATS D'EXPLOITATION PAR SECTEUR D'ACTIVITE T R AR

Bénéfice d’exploitation et Trimestres terminés les . =« Neuf mots.terminés les
g ’ " 30 septembre *. .30 septembre
{en millions de dollars) v . 2008 - . - 2007 ... . 2008 v .- 2007
Extraction et transport o L. 18,0 - . 997 ;61,6 27.2
Collecte et traitement sur place* * ., . et . 72 . . 3 o473 ... 137 .
Services énergétiqués .. .. . + 0,8 "2 0 7 03y . 20 °
Production d'électricité 301 315 854 74,3
Siege social -, . . pud ] {54) (6,8) {28,7): - - {19;5)
. G . 50,7 37,5 1353 . - - 97,7
EXTRACTION ET TRANSPORT - o5 “t .+ c ' : : .-

Le secteur Extraction ét transport- comprend desparticipations' dans six usines d'extraction d'éthane et de LGN, cing

gazoducs de transport de gaz naturel et trois‘gazoducs de transport de LGN. Par suite de lacquisition de Taylor en-

janvier 2008, AltaGas a ajouté une participation -dans: I'usine” d'extraction” Younger (Colombie-Britannique), a acquis le -

complexe Harmattan, le réseau de livraison d'éthyléne (EDS) et le gazoduc de charges d'alimentation de Joffre (JFP), en
Alberta, et a porté sa participation de 50 % & 100 % dans l'usine d'extraction de Joffre.
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Résultats financiers - o . ' Trimestres terminés les - “Neuf mois terminés les
30'septembre . - 30 septembre
(en millions de dollars) 2008 2007 2008 2007
Produits * - y . . Po. M8 L 327 - 3320 1036
Produits nets : s : L v oL " 43,8 . 17,0 - 1335 48,1
Charges d’exploitation et d’'administration - - oo o 18,4 © 5,0 514 . 14,8
Dotation aux amortissements 7.4 2.1 205 - 6,1
Bénéfice d'exploitation 18,0 9,9 61,6 27,2
Statistiques d’exploitation ' - ' . © "7 "Trimestres terminés les Neuf mois terminés les
: E o T o 30septembre " - 30 Septembre
- : . 2008 - 2007 '+ 12008 2007
Capacité d'amenée de gaz traité‘(mmpes)’ -+ C o .~ 781 ' 554 805 - - ‘554
Volumes d'extraction d'éthane (bfj)’ o 23 543 10584 -~ 25150 13 051
Volumes d'exiraction de LGN (bfj)’ T 12048 6275 12 503 6 696
Total des volumes d'extraction (bfj)’ 3550 16 859 37 653 19747
Différentiels de fractionhement — réalisés ($/b)~2 - = - e 26,02 25,24+ 26,55 - - 18,28
Difféfentiels-de fractionnement — pnx au compfant moyen ($/0)' C 36,92 26,41 © 31,75 18,69
Volumes transpoﬂés (mmpcf]) i : ' 3819 © 407 383 407

1 g [ [ P

! Moyenne de Ia période e
? AtaGas fait état d'un différentiel de fractionnement indicatif, ou marge de LGN, exprimé en dollars par ‘baril de LGN, fondé sur las
montants déc!arés par Edmonton pour la propane, !e butane et n'es condensats ef sur le prix quotidien du gaz naturel selon | AECO
Exc!ut tas’ vo!umes du gazoduc de hqu:des de gaz naturel .

-

A [I PN

Trimestres termlnés Ies 30 septembre .

Al tro:su!,-me tnmestre de 2008 le secteur Extract:on ot transport a representé environ 32 % du bénéf ice d explmtatlon des
secteurs d exp!mtatlon comparatwement 422 % au tro:suéme timestre de 2007. Le bénéf ice d’ explonatlon pour le troisiéme
tnmestre de 2008 sest é!evé 4 180m||||ons de doflars, contre 99 mltllons de doilars pour la période correspondante
de 2007. Le pnnc:pal facteur de Iaugn}entatlon du bénéﬁce d exp!oltatlon a eté l'ajout des nouvelles installations d'extraction
et transport par suite de I'acquisition de Taylor. Au troisiéme trimestre, ies arréts d’entretien et un incendie dans un braleur
au gaz naturel survenu au cornplexle Harmattan ont engendré une perte de prodmts de 3,5 millions de dollars. Les
modlf cations é Ia réparlmon du prix d'achat ont engendré une augmentatnon non récurrente de fa dotation aux
amortlssements de 1,0 mllllon de dollars.

Vv
i

Les volumes moyans d éthane et de LGN du secteur de Iextractlon ont augmenté de 111 % au trolsiéme trimestre de 2008
en regard du trimestre correspondant |de 2007, ce qui est 1mputable en grande’ partle a l'ajout du complexe Harmattan, de
Iusme d'extraction Younger et de la partlt:lpat:on restante de 50 % dans l'usine d'extraction Joffre. Les volumes de gaz
naturel transportés par le secteur du transport au cours du tr0131éme tnmestre de 2008 ont reculé par rapport au trimestre
correspondant de 2007 en raison da volumes moins importants’ ayant ‘transité parle réseau Suffield. Toutefois, le débit des
gazoducs dans le cadre des activités de transport a peu d'incidence sur les résultats financiers en raison des ententes
contractuelles fondées sur le codt du service et des contrats d’achat ferme en \_rigueur.

Les prodults nets pour le tro:s;léme tnmestre de 2008 ont plus que doublé pour atteindre 43,8 rmlllons de dollars, une hausse
comparatwement a170 m|||I0nS de dollars pour la période correspondante de 2007. Les produits nets ont augmenté de
26,8 mllllOﬂS de dollars, surtout en raison de [ acquisition des actifs dextraction et de transport. de Taylor. Les produits nets
ont subi F'effet néfaste d'une perte de produits de 3,0 millions de dollars attribuable aux arréts liés & l'entretien et &' une perte
de produits de 0,5 million de dollars attribuable & l'incendie d'un brlleur au gaz nature! au complexe Harmattan.
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Les charges d’exploitation et d’administration pour le troisiéme trimestre de 2008 se sont élevées a 18,4 millions de dollars,
contre 5,0 millions de dollars pour‘la période correspondante de 2007. L'accroissement s'explique par. les colts engagés
aux fins de 'exploitation des nouvelles installations.

La dotation aux amortissements s'est établie 4 7.4 millions de dollars pour le troisiéme trimestre de 2008, en regard de!
2.1 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. L'augmentation est attribuable aux actifs additionnels:
découlant de I'acquisition de Taylor et au montant de 1,0 million de dollars découlant des modifications a la répartition.du
prix d'achat de Taylor. - . 2, . Ctal y

Neuf mois terminés les 30 ;',epzembre_
Pour les neuf premiers mois de 2008, le bénéfice d’exploitation du secteur Extraction et traitement s'est-établi 4 61,6 millions:
de dollars en regard de 27,2 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. L'élément qui a le plus contribué a

laugmentation du bénéfice d’exploitation est I'ajout de nouvelles installations d'extraction et de transport dans le cadre de

lacquisition de Taylor et la hausse des différentiels de fractionnement, en partie' contrebalancée par les volumes moins
élevés traités a I'usine d'exiraction d'éthane d’Edmonton. Le bénéfice d'exploitation a été réduit de 7.5 millions de dollars en
raison des arréts liés & l'entretien et d’un incendie au complexe Harmattan. . K Cer
Pour les neuf premiers mois de 2008, les volumes moyens d'éthane et de LGN ont augmenté, suriout.en raison de I'ajout.du
complexe Harmattan, de l'usine d'extraction Younger et de la participation résiduelle de. 50 %, dans Fusine:d'extraction
Joffre, contrebalancés par les volumes moins élevés traités & fusine d'extraction d'éthane d’Edmonton: Les volumes de
transport ont légérement reculé au cours des neuf premiers mois de 2008 en raison de volumes moms rmportants ayant

tran5|té par le réseau Suffield,

[y
s - w o . N

Les produrts nets pour les neuf prernrers rois terfhinés le 30 septembre 2008 se sont établis a 133,5 rnl!llons de dollars soit
une augmentation considérable par rapport a 48,1 millions de dollars pour la période correspondante ‘de 2007. Les prodults
nets ont augmenté de 85,4 millions de dollars, principalement en raison des actifs d'extraction et de transport acquis avec
Taylor du montant de 3,2 millions_de dollars, annbuable & la hausse des drfférentlels de fractlonnement réallsés et du
montant de 0,5 million de dollars Ilé aux volumes plus élevés de LGN’ exposés aux drﬁérentrels de fractronnement en pame
contrebalancés par un montant de 1 3 mrllron de dollars al‘tnbuable a |4 baisse’ des volumeéktraltés par Iusme d extract:on
d’éthane d’Edmonton. Les prodults nets ont été réduuts de 4 5 m:ll:ons de dollars en ra:son des arréts d‘entratlen ‘ét da

pertes de produnts de 0,5 mrll:on de dollars llées a lincendie & I usme Harmattan e e

[ o " oo 1

Les charges d’exploitation et d admlnlstratlon pour les neuf mois termrnés le 30 septembre 2008 ont été de 51 4 mllhons de
doltars comparativement a 14 8 millions de dollars pour la période correspondante en 2007 L‘accro:ssement sexpl:que
principalement par les coiits engagés aux fins de l'exploitation des immobilisations de Taylor acquises au premier trimestre'
de 2008. Les charges d explontatlon et d'administration des neuf premiers mois de 2008 comprenalent un montant d'environ
2,5 millions de dollars relatif a | arrét d entretren é Harmattan. b

La dotation’ aux arnortrssements pour les neuf mors termmés le 30 septembre 2008 s'est élevée & 20, 5 millions de dollars
contre 6,1 millions de dollars poir. Ia pénode correspondante de 2007. La hausse est attribuable a Iacquusntlon de Taylor
en janvier 2008.

Vo . e - f - * . 1

Perspectives du secteur Extraction et transport
Le secteur Extraction et transport devrait continuer d'affi cher une haussa importante des résultats en 2008, Par suite de
l'acquisition de Taylor, les nouvelles lnstallatlons d'éxtraction et de transport ont ajouté une capacrté d extractlon ‘d'environ
1 gpd/j et une capacité de transport de LGN de 140 000 b/j. Le bénéfice d' exploitation du secteur Exiraction et transport en
pourcentage du bénéfice dexplortatlon global de tous les secteurs d'exploitation de Ientrepnse devrart augmenter pour
passer de 25 % en 2007 & environ 40 % en 2008,

Le complexe Harmattan est pleinement en exploitation depuis le 11 ao(it 2008, aprés l'incendie d'un brileur au gaz naturel
le 24 juillet. On évalue I'étendue das dommages liés a l'incendie. Une franchise d’assurance de 0,8 million de dollars devrait
&tre engagée au guatriéme trimestre de 2008.
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Au quatriéme trimestre de 2008, une des installations d'extraction fera I'objet d'un entretien. qui représentera des frais
d’'exploitation et des.pertes de- revelnus de 0,5 million-de dollars. Un des quatre arréts liés & Pentretien prévu pour le.
troisiéme trimestre de 2008 a été repc‘:rté a 2009. - -

Le programme de dépenses en immobi!isations actuel pour 2008 devrait améliorer le rendement du secteur, Au début du
quatridme trimestre de 2008, les v:olumes traités. devraient augmenter en raison du programme .de dépenses en
immobilisations de 55,0 millions de dollars ‘en cours afin de consclider les installations de traitement et d'optimiser et de
moderniser le complexe Harmattan, ce qui donnera lieu & une hausse de l'utiisation, 3 une baisse des émissions et & une °
baisse des charges d exploltatron par part de volume traité.

Environ 12 % (5 000 b/} du total des volumes d‘extraction produits sont vendus aux prix du marché. actuel, et environ 60 %
de ces volumes ont été couverts a,plus de 23 $/b pour le reste de 2008. Pour 2009, environ 60 % des volumas exposés ont
été couverts é plus de 27 $/b, et, pour 2010, environ 15 % des volumes exposés ont été couverts & plus de 27 $/b. D'aprés
tanalyse par "la direction des’ prix de!LGN hlstonques ‘et des prix des marchandises publrés par l'industrie, la tendance &
terme actuells pour le quatriéme trimestre de 2008 indigue 10 $/b. Avec les couvertures en piace, AltaGas prévoit réaliser
environ.20 $/b au quatriéme trimestre de 2008.

Dans Ie secteur du transport Iajout des gazoducs EDS et JFP en janvier 2008 et les résultais d'un exercice complet par
suite- de l'agrandissement de Cold Lake devralent également contribuer & Faccroissement du bénéfice comparatlvement ]
@2007. Une entente visant le redéploremant de la capacité d'une conduite de raccordement du SLE a commencé a.
contribuer au bénéfi ice depuis le gsuméme trimestre de 2008.

AltaGas engage environ 12,5 millions de dollars pour la mise 3 niveau d'une autre partie du gazoduc EDS. Cette mise &
niveau devrait étre terminée d'ici la ﬁrt de décembre 2008 et AltaGas dégagera un rendement sur le capifal investi sur la
mise & niveau & compter de janvier 2009.-

Malgré les prévnsmns ] Ia barsse des drfférentrels de fractronnement AltaGas demeure bien positionnée pour 2009 au sein )
du‘'secteur Extractlon et transport en raison d’'une varlété de sources de revenus’ :ndépendantes des prix dés marchandises.
La majorité dés produrts nets est tirée des ententes & prix fi fixe” qun comprennent la rémunération au service, le coit du
service et le révenu & prix~forfaitaire. La direction a “confimé ‘que sa sensibilité découverte aux’ différentiels de
fractionnement, en supposant une couverture a 60 %, se rapprochait de 0,01 $/part du bénéfice net pour chaque variation
de 1 $Ib de drﬁérentrel de fractronnement d aprés un ‘taux d'lmposmon de 26 % sur une base annuelte

SR D | Coa e
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COLLECTE ET TRAITEMENT SUR PLACE . . - .ot : P .
Le secteur Collecte et traitement-sur+place. comprend les installations de collecte et de traitement de gaz.naturel.
En janvier 2008, AltaGas a ajouté trois installations de traitement interconnectées, Retlaw; Enchant et Turin, et .des
systémaes de collecte connexes ayant une capacité de traitement de 150 mmpc/j par suite de l'acquisition de Taylor.

Résultats financiers ) . . Trimestres terminés les © Neuf mois terminés les :
P .ot h o i . 30 septembre . " - - 30 septembra -
(en millions de dollars) *~ . ...+ .. Lo . 2008 . . 2007 . : 2008. . . 2007 .-
Produits : 413 . 3340 ' 1193 . - 1034
Produits nets 381 31,5 110,3 98,0
Charges d'exploitation et d'administration I 239" - - 21,9-: - 721 648" -
Dotation aux amortissements ' e B T : 7.0 - 6,5 -t 2097 19,5 -
Bénéfice d'exploitation - - b : - 1,2 31 ¢« 17,3 © - 137
Statistiques d’éxploitation - e - Trimestres terminés les’  Neuf rﬁdis'tennjné's"tes o
30 Septembra 30 séptembre
. 2008 2007 2008 2007
Capacité'(mmpc/j)’ " T ' 1178° 1008 1178 1008 -
Débit (mmpe/j bruts)? - A o4 'sas < 510 0 7547 7 - 532
Utilisation de la capacité (%)* S : ST s s1 7 a8 - 83
Participation directe moyenne (%)’ 90 0 92'' c-tep 't 93

' Ala fin de la période considgrée .
? Moysnne de la périoda R

Trimestres terminés les 30 septembre

Au cours du troisiéme trimestre de 2008, le bénéfice d' explmtatlon du secteur Callecte et traitement sur place sest établi éi .
7.2 millions de dollars en, regard de 3,1 millions de dollars pour le, tnmestre correspundant de 2007 Le bénéﬁce
d’'explpitation a. augmenté en raison de.la hausse des taux, de Iajout de nouvelles usines et de la. baISSe des_ charges
d'exploitation, en partie contrebafancé par les volumes moms élevés a certames |nsta1lat|ons auparavant détenues DA

La capaCIté de traltement a bondi de 170 mmpclj pnnmpalement par suite de Iajout de llnstallatlon RET et des |nstallat|ons
Acme et Corbett Creek; les installations Acme et Corbett Creek sont affectées au traitement du gaz de méthane houmer
L'utilisation constatée au troisiéme trimestre de 2008 a été de 46 % par rapport & 51 % au troisiéme trimestre de 2007,
surtout en raison de l'utilisation moins élevée aux nouvelles usines, de méme que la baisse du débit de certaines
installations auparavant détenues.

Au troisiéme trimestre de 2008, le débit a atteint en moyenne 545 mmpc/j comparativement & 510 mmpc/j au
troisiéme trimestre de 2007. La hausse de 7 % est surtout attribuable A I'acquisition de nouvelles usines et I'ajout de
nouveaux puits, en partie contrebalancée par la baisse de la production naturelle et les activités moins élevées des
producteurs dans certains secteurs d'activité.

Au troisigme trimestre de 2008, les produits nets du secteur Collecte et traitement sur place se sont établis 4 38,1 millions
de dollars comparativement a 31,5 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Les produits nets ont
augmenté en raison d'un montant de 4,8 milions de dollars provenant des nouvelles installations, d'un montant de
2,7 millions de dollars attribuable & la hausse des recouvrements des frais d'exploitation et d'un montant de 1,0 million de
dollars attribuable aux hausses des taux et aux autres produits tirés des services a linstallation. Ces augmentations ont été
en partie contrebalancées par un montant de 1,4 million de dollars découlant de volumes moins importants liés au
fléchissement de la production naturelle et au ralentissement des activités des producteurs et de la vente de la participation
d'un tiers d'AltaGas dans la coentreprise tkhil en 2007.

Les charges d'exploitation et d’administration pour le troisi@me trimestre de 2008 se sont élevées a 23,9 millions de dollars
contre 21,9 millions de dollars pour le trimestre correspondant de 2007. Cette augmentation est principalement attribuable a
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l'ajout de nouvelles installations, en partie compensée par les charges d'exploitation,.moins -élevées engagées pour des
installations auparavant détenuss. I . . ettt .

L - Y . ' ) AN - vt . T, B W I T i
La dotation aux amertissements pour le secteur Collecte et traitement sur place s'est établie a 7,0 millions de dollars pour le
troisidme trimestre de 2008, comparativement & 6,5 millions de dollars pour la période correspondante de 2007,

L'augmentation est attribuable a I ajout d'installations.

. . . i " . oot . o

Neuf mois terminés les 30 septembre .ot Co o e v ;

Le bénéfice- d'exploitation du secteur; Collecte et traitement sur place-s est étabh a 17, 3 ml"lOl"IS de’ dollars pour les neuf
premiers mois de 2008 comparatrvelment a 13,7 milions de- dollars pour la, période comrespondante. de 2007. Cette
augmentation est imputable a la contribution de nouvelles installations, & la hausse des taux et des autres produits tirés des
services a l'installation, en partie contrebalancée par la baisse du débit.

Au cours des neuf premiers mms*de 2008 le débit a atteint en moyenne 547 mmpc/j comparativement & 532 mmpclj pour la
méme période de 2007. Laugmentatlon a surtout découlé de l'acquisition de nouvelles usines et de.l'ajout de nouveaux
puits, ‘en partie ‘contrebalancée parlle fiechissement de la production naturelle, te ralentissement des activités des
producteurs, des arréts imprévus aux installations Princess et Clear Hills et larrét lié a 'entretien planifié de linstaliation

Rainbow Lake. - . . - -

Les produits nets du secteur Collecte et traitement sur place pour les neuf premiers mois de 2008 ont atteint 110,3 millions
de dollars, comparativemnent a ©8,0/millions de dollars pour la période correspondante de 2007. L'augmentation est
imputable & un.-montant de 13,4 millions de dollars tiré de nouvelles installations, un montant de 4,8 millions de dollars
attribuable a la hausse des recouvrements de frais d'exploitation, un montant de 2,4 millions de dollars provenant de la
hausse des taux et des autres. prodoit, tirés des,services a l'installation. Ces hausses ont été en partie contrebalancées par
un recul de la production nature]le de 5,7 millions de dollars, un ralentissement des activités de forage des producteurs et
des arréts d’ explmtatlon de méme que par un montant de 2,6 millions de dollars lig é Ia vente de la coentreprlse Ikhil.

- v ta o PRy -

Les charges d'exploitation et d'administration du ‘sécteur Collecte et traitement sur place ‘pour les neuf premiers mois
de 2008 ont été de 72,1 millions de d(lallars en regard de 64,8 millions dé-dolfars pour la période correspondante de 2007.
L'augmentation est principalement attnbuable aux nouvelles installations de 6,6 millions de dollars et un montant de
3,7 millions de dollars est attribuable aux arréts liés a I'entretien de Rainbow Lake. Ces augmentatrons ont été en partie
compensées par un montant de 1,8 mllllon de dollars attribuable aux efforts continus en matiere de contrdle des colts et un
montant de 1,3 million de dollars lié ala vente de'la caentreprise |khil, &t a la baisse des frais d‘explontatlon liés aux arréts
prévus et’ |mprévus Une tranche d'environ trois quarts des 2, 8 millions de dollars relatlfs aux couts d arréts liés a 'entretien
del lnstallatlon Rainbow Lake étaient recouvrables! : S S B v b
La dotation aux amortisseménts du secteur Collecte et traitement sur pIace S'est établle & 20,9 millions de dollars pour les
neuf premiers mois de 2008, en regard de 19,5 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. L’augmentation
- a découlé des nouvelles |nstallat|ons et des agrandlssements en partre contrebalancée par Ia vente de la coentrepnse Ikhii
en 2007 : ' ‘

- [ ' ‘ Lo

Perspectives du secteur Collecte et traitement sur place
Le secteur Collecte et traitement sur place s'attend a présenter de meilleurs résultats en 2008 qu'en 2007. Cela s'explique
par l'ajout des installations RET, un exercice complet d'exploitation aux installations Acme et Corbett Creek, le
renouvellement de contrats 4 des tarifs plus élevés, une hausse des recouvrements des frais d'exploitation et V'optimisation
des installations et I'accent continu mis sur I'accroissement du controle des charges d'exploitation et d'administration.

Au guatriéme trimestre, 'usine de traitement du sulfure d'hydrogéne de Bantry sera convertie en une usine d'injection de
gaz corrosifs, ¢e qui en améliorera |a fiabilité et réduira les émissions de gaz & effet de serre. -

La volatilité des prix des marchandises et les problémes d'accés au crédit connus récemment pourraient inciter les
producteurs au sein des secteurs d'activité d’AltaGas A réduire leurs programmes d'exploration et de mise en valeur. Par
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conséquent, les activités d’ajout de nouveaux puits pourraient diminuer & court terme, de méme que les volumes livrés. Ces

dynamiques de marché peuvent également présenter des occasions d'acquérir ou de mettre en- valeur de nouvelles .

installations de traitement étant donné que les producteurs axent leur capital sur 'exploration et le forage. AltaGas continue
de rechercher des occasions de croissance et de maximiser ses actifs de Collecte et traitement sur place.” Co

SERVICES ENERGETIQUES T .
Le secteur Services énergétiques consiste en deux secteurs d'activité principaux : les activités de gestion énergétique, qui
offrent des services de consultation et de gestion de |'offre, et montent des contrats de gaz naturel et d’électricité pour des

utilisateurs finaux non résidentiels; ét le secteur du gaz; qui consiste en 'achat et 1a revente, et letransport et le stockage de -

gaz naturel. Le secteur comprenait auparavant un petit portefemlle d actifs de productlon de pétrole et de gaz naturel qm a
été vendu’en'date du 31 mai 2007.. ° Lo o - o

. . o . . .
T e . 1 - . . 1

Résultats financiers Trimestres terminés les Neuf mois terminés les

: S : Vo ; . - 30 septembre - - . 30 septembre -
{en millions de dollars) Ll T i 2008 v 2007 - - 2008 2007
Produits T ) : - 2639 Y211, - 8249 . 7953 -
Produitsnets - =~ & ' ‘ S S 44T 0 39 T 10,8 * 16,9
Charges d'exploitation et d’administration 30 3.5 9,5 121°
Dotation aux amortissements 0,6 086 1,6 2,8
Bénéfice-d'exploitation - -- : o ) 08 % o2y ¢ (03) - 20

Statlsthues d' eprontation Tt Trimestres terminés les' 'Neuf mois terminésles

& - T e e 30'septembre " 30 septembre’
‘ M L T 2008 - 2007 ' - 2008 - - 2007
Contrats de services de gestlon énergéthue A A K17 1451 © T rET2 ‘145
Volumes de c_;az moyens négociés (GJf)’ oot T Y 208608 ¢ 342143 306 922 372931
' Contrats de services de. gestion énergétique en vigueur & Ia fin de la période.considérée. - . .- Coa

’

* Moyenne de la.période. Comprend les volumes directement, mis. enﬁmarché , fes. volumes négoc:és au nom dauf,res secteurs
d'exploitation et les volumes vendus dans des opérations d'échange de gaz. | .,

AT S 3 1 C A I

Ly RIS J

Trlmestres terminés Ies 30 septembre RS : .

Le bénéfice d'explmtatlon du secteur Services, énergéthues pour le trmsnéme timestre de 2008 a été de 0 8 m:lhon de .

dollars, en regard d'une perte d'exploitation de 0.2 million de dollars pour le trimestre correspondant de 2007 Le bénéfice
d’exploitation a augmenté en raison d'un ajustement de prix non récurrent de 0,8 million de doltars attribuable a un contrat
d'approvisionnement, de charges d’exploitation et d’administration moins élevées de 0,5 million de dollars et de la baisse de
la dotation aux amortissements de 0,1 million de dollars, en partie contrebalancé par la baisse de 0,3 million de dolfars des
ventes de transpod et de gaz a prix fixe. . o

4, h

Les produits nets pour le troisiéme trimestre de 2008 se sont établis & 4,4 millions de dollars comparativement & 3,9 millions
de dollars pour la période correspondante de 2007. Les produits nets ont augmenté en raison d’un ajustement de prix non
récurrent de 0,8 million de dollars, en partie contrebalancés par une baisse de 0,3 million de dollars attribuable aux ventes
de transport et de gaz a prix fixe et le rocul des volumes. . .+,

[P - Lo

2

Neuf mois tenmnés les 30 septembre i e T

Le secteur Semces Energétiques a constaté une perte d' explonatlon de 0 3 mllllon de dollars pour les neuf premiers mois
de 2008, par rapport & un bénéfice d'exploitation de 2,0 millicns de dollars pour la période correspondante de 2007. La
baisse est imputable au gain de 1,6 million de dollars sur la vente d'actifs de production pétroliére et gaziére au deuxiéme
trimestre de 2007, a des ventes de gaz et de transport a prix {fixe moins élevées, 4-des volumes 4 la baisse.et & un colit non
récurrent lié aux commissions versées 4 une association commerciale relativement a 2007. Les baisses ont été en partie
compensées par un ajustement de prix non récurrent et une baisse des charges de rémunération et d'administration.
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Les produits nets ont atteint 10,8 millions de dellars pour.les neuf premiers mois de 2008, comparativement & 16,9 millions
de dollars pour la période correspond'ante de-2007. La diminution comprenait un montant de 4,1 millions de dollars tiré de la
vente d'actifs-de pétrole et de gaz naturel au deuxiéme trimestre de 2007, et un montant de 2,8 millions de dollars li¢ au
recul des.ventes .de gaz et de transpon & prix_fixe-et de volumes moins importants, en.partie contrebalancée par un
ajustement:de prix non récurrent de 0, 8 million de dollars. .
Perspectives du secteur Services énergétiques - z o . - .
AltaGas prévoit que les résultats du ?ecteur Services énergétiques de 2008 seront Iégérement |nféneurs a ceux de 2007,
compte non tenu du gain tiré de la vente des actifs de production de pétrole et de gaz naturel.en 2007. Toutefois, la récente
acquisition de Taylor devrait offrir dFs possibilités de rehausser la valeur pour les porteurs de parts en raison d'une
présence territoriale accrue et d'infrastructures énergétiques plus importantes. S

' . C ] I : s . ' T T
Le secteur Services énergétiques joue un réle prépondérant dans Faugmentation de la valeur des actifs: des.autres secteurs
d'AltaGas. Les Services énergétiques|collaborent avec les autres secteurs afin d'optimiser las actifs d’AltaGas et, & ce titre,
devraient contribuer & la croissance du bénéfice de tous les secteurs. - :

PRODUCTION D’ELECTRICITE
Le secteur Production d'électricité comprend environ 392,4 MW de la capacité de production d'électricité:totale de VAlberta
par lintermédiaire de sa participation:de- 50 % dans les ententes d'achat d'électricité (EAE) de Sundance B et d'un contrat
de location-acquisition visant 25'MW de:capacité de pointe provenant de centrales électriques alimentées'au gaz. En outre,
les centrales & charge de pointe alimentées au gaz de Bantry et Parkland.ont été installées en fonction d’une.capacité de
14,4 MW, Le secteur comprend aussnlune participation de 25 % dans une centrale hydroélectnque au fil de I'eau de 7 MW
en Colombie-Britannique par suite de I acquisition de Tayler en janvier 2008. ! oL Lt

Résultats financiers Trimestres terminés les -~ Neuf mois terminés fes
g oo L I S A IR AR 30 septembre- ;. 30 septembre
(en millions'de dollars) . - o . 0 o .- o oo 2008 - 2007, 2008 . 2007
Produits . : ' - ot o .20 1 ., - 558 51,7 1653 136,7 -
Produitsnets - . .. . e e e T e e 328 . 339 .- 931 - . 81,3
Charges d'exploitation etdadmlnlstrahon oL S K O 05 2,2 14
Dotation aux amortissements -~ .| ¢+ =« .o a7, - S 1T 1.9..5 a2 55 * 56
Bénéfice d'exploitation =~ . : - . L 301. - .315 - 854 74,3
Statistiques d’exploitation - o Co Trimestres terminés les ¢~ Neuf mois terminés les
30 septembre 30 septembre
2008 2007 2008 2007
Volume d'électricité vendue (GWh) - | ' : ' - 651~ - B73° " " "1958 1988
Prix moyen obtenu & la vente d’ électrluté ($!MWh) C " 8310 - " 7892 ¢ 83,57 © BB77
Prix au comptant moyen de 'Alberta Power Pool ($IMWh) ' - 80,36, - 92,00 " 88,21 - 68,53
' Moyenne de Ia période ’ . ) . ' B
Trimestres terminés les 30 septembre ! T ‘ ' .
Le bénéfice d'exploitation du secteur Production d'électricité pour le troisiéme trimestre de 2008 a été de 30,1 millions de
dollars, en regard de 31,5 millions de dollars pour le frimestre correspondant de 2007. Le bénéfice d'exploitation a diminué
en raison de la hausse du taux fondé}sur Ie pnx moyen au comptant obtenu en ra:son d’'une panne prévue a Sundance au

troisiéme trimestre de 2007, la balsse des pnx de I'électricité au comptant, la diminution des contributions des centrales &
charge de ponnte alimentées au gaz, 1Ia hausse des coits de conformité au Specified Gas Emitters Regulation (SGER) de
I'Alberta, la hausse des coits des EAE et des coils de transport. Ces diminutions ont été en partie compensées par les prix
de couverture plus élevés, la hausse des volumes couverts et un gain a la vente d'un projet d'électricité en voie de
développement.
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Les produits nets au-troisiéme‘trimestre de 2008 se sont établis & 32,8 millions de dollars comparativement & 33,9 millions -

de dollars pour la- périodei correspondante de 2007. Les produits nets ont diminué de 6,2 millions de dollars en raison du
recul des prix de I'électricité obtenus'sur les ventes‘au comptant, un montant de 2,1 millions‘de dollars lié au taux fondé sur
le prix moyen au-comptant favorable obtenu au froisiéme trimestre de 2007, un montant de 1,3 million de dollars imputable. a
l'augmentation des coiits de transport, un montant de 0,7 million de dollars attribuable & la'hausse des coiits de conformité
au SGER de I'Alberta, un montant de 0,6 million de dollars lié & la baisse des contributions des centrales & charge de pointe
alimentées au gaz et une augmentation de 0,5 million de dollars des colts liés ‘aux.EAE. Ces diminutions ont été en partie

compensées par la hausse de 8,9 millions de dollars liée aux prix de couverture et:aux volumes couverts et.un montant de -

1,4 million de dollars tiré de laivente d’un projet d'électricité d'AltaGas en voie de développement aux Etats- Unls

Les charges d'exploitation et d’administration se sont élevées & 1,0 million de dollars 'au troisiéme trimestre de 2008, .en
regard de 0,5 million de dollars pour la période correspondante de 2007. L'augmentation est surtout |mputable aux charges
d'administration liées'a Ia mise en valeur des projets au.fil de l'eau. ¢ LI
La dotation aux amortissements, qui s’est élevée a 1,7 million de dollars au troisidéme -trimestre de 2008, est demeurée
comparable a celle de la période correspondante de 2007.

-y PR -
P . ‘ oo

Neuf mols terminés les 30 septembre C A :
Paur les neuf premiers ‘mois de 2008, le bénéfica d’exploitation du secteur Production d° électncrté s'est établi & 85,4 millions
de dollars en regard de 74,3 millions!de dollars pour la période correspondants de 2007. Cette augmentation. est imputable

4 la hausse des prix obtenus a la vente d'éléctricité, au réglement d'un.compte de report de 'AESO, aux contributions plus

élevées des centrales & charge -de.pointe et'a un gain sur la vente d'un :projet d'électricité en voie de développement, en:

partie contrebalancée par des coits liés aux EAE plugélevés et la hausse des coiits.de transport et de conformité au SGER -

de I'Alberta.

' . .
U FYRS

Les produits nets des neuf premiers mois de 2008 ont atteint 93,1 millions de dollars, comparativement & 81,3 millions de

dollars -pour la période correspondante dd 2007. L'augmentation comprenait un montant de 24,6 millions: de dollars:

attribuable & la hausse des prix obtenus sur les volumes couverts plus élevés, le rédglement de 1,8 million de dollars d'un
compte de report de 'AESOQ, la hausse de 1,6 million de dollars de la contribution des centrales 4 charge de pointe

alimentées au gaz, un montant de 1,4 million de dollars lié aux prix plus élevés obtenus sur.les ventes au.comptant et un .
montant de 1,4 million de doilars tiré de la vente d'un projet d’électricité en développement. Ces augmentations ont été-en -
partie contrebalancées par un montant de 10,2 millions de dollars attribuable au taux fondé sur le prix moyen au comptant:”

favorable obtenu en 2007, un montant de 4,9 millions de dollars imputabte & la hausse des colts de transport, des colts de

3,2 millions de dollars. engagés: pour se conformer au SGER de I'Alberta et une augmentation de 0,7 million- de.dollars des :

colits liés aux EAE. YL Le

Les charges d’exp1oitation"et 'd“éahiﬁi'stra'iien de 2,2 millions de dollars poer les neuf premiers mois de 2008 ont été plus .

élevées que les charges de 1,4 miliion de dollars constatées & la période correspondante de 2007 en raison surtout des

services d'exploitation et de mgmtenance qu'AltaGas a commencé, a fournin, aux centrales 4 charge de pointe Iouées en.

mars 2007 et des charge d’administration fiés & la mise en valeur de projets au fil de I'eau.

La dotation aux amortissements de 5,5 millions de dollars pour les neuf premiers mois de 2008 est comparable a celle dela
méme période de 2007,

L | o

™,

PerSpectives' du secteur Productmn d’électricité

Le bénéfice d'exploitation du secteur Production o électricité devrait &tre p!us rmportant en 2008 qu’ en 200? en ra1son des

prix de couverture moyens qui sélévent a environ 77 $IMWh en 2008, comparatlvement a 66 $/MWh en 2007 Prés des
deux tiers de la production d'électricité d|spon|ble en vertu des EAE de Sundance B pour 2008 ont &té couverts, et la
tranche restante demeure exposée au prix de I'électricité au comptant en Alberta. Pour le quatridme trimestre de’ 2008,
AltaGas a couvert les trois quarts de F'électricité disponible afin d'atténuer I'incidence de la volatilité des prix de I'électricité
pour le reste de I'exercice.
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Le marché 3 terme pour les prix de I'électricité de F'Alberta, publiés dans des rapports quotidiens de courtiers, indique que .
les prix demeureront relativernent élevés, & plus de 100 $/MWh pour le reste de 2008. Les cofits des EAE devraient étre
plus élevés en 2008 en raison du volume accru d'électricité produite. Puisque le prix du charbon acheté au moyen des EAE
est fondé sur des formules prédéﬁnie:s liees & Pinflation plutdt que sur le prix du charbon. en vigueur sur le .marché, cette
situation ne devrait pas avoir une incidence importante sur les coits des EAE. -

- - [ I . . +
! . - > g Lo . HE

Malgré la crise actuelle du marché dels marchandises et de I'accds au-crédit, les prix A terme de ['électricité de 'Alberta ont
éte relativement stables 4 moyen terme. La Fiducie est suria bonne voie pour atteindre ses cibles de couveriure pour 2009 |
et prévoit que les prix de couverture moyens se rapprocheront de ceux de 2008. AitaGas a aussi commencé la mise. en
ceuvre de sa siratégie de couverture pour 2010 a des prix semblables 2 ceux de 2008. La sensibilité d’AltaGas au bénéfice
net est de 0,01 § par part annuellerpent avec une variation de 1 $lMWh d'aprés un taux d'imposition, de. 26 % et une
couverture de 70:% des volumes des EAE. . -, . . - i SRR

t P e . - . A
SIEGE SOCIAL
Le secteur-Siége social comprend.les|colts liés & la prestation de services généraux, ainsi que les frais généraux indirects
de |'entreprise, les placements dans des entités ouvertes et fermées, et I'incidence des variations de la valeur sur les actifs
etles passifs de gestion du risque. La direction-prend des décisions liées a I'exploitation et évalue fe rendement de ses
secteurs d’'exploitation en fonction des résultats atteints et a.l'aide de mesures-financiéres clés comme le rendement des *
capitaux propres et le rendement du capital investi, compte non tenu de [lincidence de la volatilité des..prix des
marchandises et des taux de changs?. La direction évalue lincidence de la comptabilisation fondée sur I'évaluation a la
valeur de marché sur I'entité consolidée, puisque le risque est géré a I'échelle des portefeuilles. Par conséquent, I'incidence
de la comptabilisation fondée sur I'évaluation & la valeur de marché sur le bénéfice net est présentée et évaluée dans le

secteur Siége social.
Résultats firanciers. - - ... | - .o T <= Trimestres terminés les . - Neuf mois terminés les |
R LT PO I P SRR e, 30 septembre . . 30 septembre -
(enmilionsdedollars):- = - .-, F ¢ -, i - ., 2008~ ,..2007 . 2008 .- 2007
Produits -+ ' oo Ll iy oy - S N (R 0,8 14 - . -35
Gains latents sur gestiondurisque ;. . - . . S - 3,7 o120 e 14 -.1,6
Produits nets 3,6 20 28 51
Charges d'exploitation et d’administration 8,3 8,2 29,8 22.8
Dotation aux amortissements - . RN - - 0,7 - 06 o1, 1,8
Perte d'exploitation’ ' - S . (54 - . (68) . (28,7} - (19,5)
Per‘(edexploutatlon avant galns Iatents;| sur gestion du rlsque . 9,1 - . (7.9 - (30,1} - (21:1)

Trimestres terminés les 30 septemblre e T - Ca Coul T : ;

La perte d'exploitation du troisiéme trilmestre de 2008 a atteint 5,4 millions de dollars, en regard de 6,8 millions de dollars
pour la péricde correspondante de 2007. La diminution de la perte est imputable aux gains latents sur les contrats de
gestion du risque et & une radiation deés coiits liés au report du projet Noel en 2007, en partie compensée par la baisse des
ravenus de placement de Taylor, qui slont maintenant inclus dans les secteurs d’exploitation.

Pour le troisidéme trimestre de 2008, les produits nets se sont établis & 3,6 millions de dollars comparativement & 2,0 millions
de dollars pour le troisiéme trimestre de 2007. Les produits nets ont augmenté en raison d'une hausse de 2,5 millions de
dollars des gains latents sur les contrats de gestion du risque, en partie contrebalancés par un montant de 0,8 million de
dollars surtout imputable aux revenus|de p]acement moins élevés étant donné qu'AltaGas ne constate plus les revenus de
placement de Taylor dans le secteur Sliége social.

Les charges d'exploitation et d’administration pour le troisiéme trimestre de 2008 se sont élevées & 8,3 millions de dollars,
contre 8,2 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Cette augmentation est principalement attribuable &
la croissance de la Fiducie, en partie contrebalancée par une radiation de codts de 1,5 million de dollars liés au report du
projet Noel en 2007.
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La dotation aux amortissements s'est établie 4 0,7 million de dollars pour le troisidme trimestre de 2008 comparativement 4
0,6 million de dollars pour te'trimestre correspondant de'2007. L' augmentanon est.attribuable a4 la cro:ssance d'AltaGas.

: T S N : N S T v .
Neuf mois terminés les 30 septembre - . o ‘ : . .o - T e
La perte d'exploitation pour les neuf premiers mois de 2008 s’est établie 4 28,7 millions de. dollars,comparativement -a
19,5 mitlions de dollars pour la période correspondante de 2007, Cette perte accrue est attribuable 4 ta radiation de coiits de
développement- de projets’ en~-2008, 4 'augmentation des charges d'exploitation. et d’administration. et aux revenus de

placement moins élevés provenant de Taylor, en partie compensée par les 'gains latents surrles contrats de gestlon di

risque et unae radiation non'récurrente de colts'liés au report du projet Noelen2007. - "~ 1 . i

. - . o
] -

Les produits nets se sont établis 4 2,8 millions de dollars pour les neuf premiers mois de 2008, contre 5,1 millions de dollars *

a la période correspondante de 2007. La diminution est imputable aux revenus de placement moins élevés de 1;8'million de
dollars liés & Taylor, & la baisse des intéréts débiteurs et au recul du gain latent sur les contrats de gestion du risque.

Les charges d'exploitation’ et d’administration se sont élevées a 29,8 millions de-dollars pour les. neuf premiers mois
de 2008, en regard de 22,8 millions de dollars pour la période comespondante de 2007. L'augmentation est imputable a

l'acquisition de Taylor et & la charge liée aux coiits de développement de projet constatée ‘au deuxiéme trimestre de 2008, .

de méme qu'a la hausse générale des coilts, en partie contrebalancée par une radiation non récurrente de cofits liés au

4

report du prOJet Noel en 2007. T S \ .

La dotation aux amortissements de 2008 a été comparable a celle de 2007: LonE e
Perspectives du secteur Sidge social - <o
La perte d'exploitation de 2008 devrait étre plus élevée que celle enregistrée en 2007, en raison surtout de Iacqu:smon de
Taylor et des activités pour soutenir la stratégie de croissance d'AltaGas. En 2007, Taylor a constaté des charges du siége

social d’environ 8 millions de dollars sur une base normalisée. AltaGas a relevé des économies de colits d'environ 2 millions

de dollars qu'elle devrait réaliser.en.2008. Les produits sectoriels afficheront une_baisse puisque AltaGas ne présente plus '

le revenu de placement tiré de son investissement dans Taylor dans la secteur Siége social. Les produits devraient aussi

recuter en raison de la réduction de la participation dans AltaGas Utility Group Inc. {Utility Group), qui est passés de.26,7 %

4 19,6 %. . : v

L LI [
- [ . et H PR

L'incidence des instruments financiers est fondée sur des estimations liées aux prix des marchandises et aux taux de

change au fil du temps, Les montants réels varieront en fonction de ces inducteurs et, en conséquence, la-direction ne psut ~

prédire Iincidence des instruments financiers. Toutefois, 'incidence des normes comptables devrait étre relativement faible,
puisque la Fiducie utilise des instruments financiers pour gérer I'exposition aux variations du prix des marchandises et pour

acheter et vendre du gaz et de I'électricité selon des marges bloquées. La Fiducie ne conclut pas d'instruments financiers & ,

des fins de-spéculation: CL B
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CAPITAL INVESTI Ce

Au cours, du troisiéme trimestre de 2008, AltaGas a acquis des immobilisations, des placements a Iong terme et d'autres

actifs totalisant 99,8 millions de dollars, comparativement a 12,3 millions de dollars pour le troisiéme trimestre de 2007.
L'augmentation est principalement attll'ibuable & l'acquisition de NovaGreen et de fa tranche restante de 45 % de la SCGED.

Au trmsnéme trimestre de 2008, la Fiducie a également vendu, un prOJet d’ énergle éolienne en dévetoppement réduisant le

capital investi net de 5,2 millions de|dollars. Pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008, AltaGas a acquis des
immobilisations, des placements & long terme et dautres actifs totalisant 779,7 millions de dollars par rapport 4 53,7 millions
de dollars pour les neuf mois terminé's le 30 septembre 2007, incluant Taylor, NovaGreen, SCGED et Bear Mountain. Au
cours des neuf premiers mois de 2008, la vente de matériel excédentaire, le projet de centrale électrique et la réduction de
la valeur comptable de I'investissement de 1a Fiducie dans Taylor avant 'acquisition se sont traduits par un recul du capital ~
investi nat de 62,1 millions de dollars. '
Capital investi net - type d’investissement . R ) N ’ Trimestre terminé le
) ’ ' ’ ) - . 30 septembre' 2008
Collecte et
. Extraction et traitornent Services Production
(en millions de dollars) B transport surplace  énergétiques d'élactricité Siége social Total
Capital investi : . . )
Imrqobilisations o ' 20,9 6,4 0,3 ' 71,6 1,1 100,3
Placemerits & long terme etaitres | ° ’ S ’ ’
actifs - - - {0,3) {0,2) {0, r_.L
209 6.4 0.3 71,3 0,9 99,8
Cessions : . . ’ ’ . .
Immt')bilisations ' a s i - i - ottt ) {5,2} - '(5;2)
‘Capital investi net ' o 20,8~ 6,4 0,3 66,1 0,9 94,6
Capital investi net - type d'investissement . A Neuf mois terminés le
T o ’ T '"r’ N ' ) 30 septembre 2008
) - ) Collecte st’ * ~ T
] . Extraction et traitoment Servicas Production i )
(en millions de dollars) ' wanspor surplace _ énergétiques _ d'électricité ___Sige social Total_
Capital investi : . L. . . .
_ Immapbilisations ' . 5925 519 . (02 1255 47 74,4
Placemenls a Iong terme et autres _ ' ) B e .
actifs , ) - - = 4,9 0,4 53 .
c L ' 5925 519 2. . 1304 51 779,7
Cessions : .. . . - .. Lo ,
"lmmobilisations . . - A (- X4 3 LT . {5,2) N .- (13,3)_
Placemenls'along terme et autres . L e e L
actifs . . e - . (48,2) (48,2)
Gapital invasti net 5925 43,2. L {0,2) - 1252 {43,1) 77,6
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Capital investi net — type d'investissement Trois mais terminés le:
: A ' -+ - . 30 septemnbre 2007 '
S Collects et R te we e :
+ .ot ¢ Extraction et traitement " Services Production = - " o
{en millions de dollars) ™" ) ‘- transport’ ' surplace  énergétiques Falectricits ' - Siége'social *© - ' Total
Capilal investi: ' o : o '
Immobilisations "+ + - 08 " - s8¢ 800 - 54 ' 05 ° 203
Placements 4 long terme &t autres . A o - -t
actfs e N ) MR ¢/ ) TR 1)
' o 08 ° 56 80 ' 44 ©8 123
Cessions : S oo
tramobilisations (0,1} (14,3) - - - (14,4‘)
Capital investinet ~~ 07 (8.7) 8,0 44 " (85) - 21
Capita! investi net - type d’investissement ' . Neuf mois terminés le
' ) 30 septembre 2007
3 ' Coliects ol . . Cee sty
) Exdraction et traitement Services Production . ' ’
{en millions de dollars) transport surplace  énergétiques d'électricité _ Sidge social Y Joral .
Capital investi : . o g IR '
Immobilisations -~ - - - 48 - - 13,8 87 83 -~ - 18 © 0 382
Placerments a long terme et autres T .
actifs - - - {0.5) 16,0 155
_ : _ ‘ 48 138 - - 87 - 88 - 176 - 537
Cessions - . L L —- s - e -
Immobilisations {0.4) (15,6) (30,2) - - (46,2)
Placements 4 long terme et autres
actifs - _ . B (R et e R
Capital in-vesti net 44 {1,8) (21,5) 8,8 17,6 7,5

La Fiducie classe son capital investi dans les catégories malnteriance, croissahce et administration.

Les dépenses au titre du capital investi dans la catégorie maintenance se sont élevées 4 (1,9) million de dollars au troisiéme

trimestre de 2008 par rapport a 2,1 millions de dollars pourl la m&me période en 2007 en raison du reclajssemeni des
obligations au titre de la mise hors service d'immobilisations auparavant constatées 2 titre de capital'aan's la catégorie
maintenance. Du capital- de croissance de- 100,3 millions de dollars a é&té investi au troisiéme trimestre de 2008
(11,8 millions de dollars au troisiéme trimestre de 2007) et comprenait f'acquisition de NovaGreen et de SCGED, (a
construction du projet Bear Mountain Wind, divers projets d’extraction, de transport et de collecte et traitement sur place,
des projefs hydroélectiques en cours d’aménagement, linstallation de nouvelles centrales & charge de pointe et
'aménagement du projet de stockage Sarnia. Le capital de croissance a été financé au moyen de ta hausse de la dette &
long terme. Le capital investi dans la catégorie-administration pour le troisigme trimestre s'est établi a 1,4 million de dollars,
comparativement & (1,6) million de dollars pour la période correspondante de 2007. .. P -

Les dépenses au titre du capital investi dans la catégorie maintenance ont totalisé 2,5 millions de dollars pour les neuf
premiers mois de 2008 en comparaison de 5,4 millions de dollars pour la période correspondante de 2007, Du capital de
croissance de 772,0 millions de dollars a été investi au cours des neuf premiers mois de 2008 (24,6 millions de dollars
en 2007), et comprenait surtout 'acquisition de Taylor pour 582,0 millicns de dollars, le projet Bear Mountain Wind pour
43,8 millions de dollars, des installations d’extraction et de transport pour 34,4 millions de dollars, des installations de
collecte et traitement sur place pour 23,1 millions de dollars, des projets d'électricité renouvelable en développement pour
68,5 millions de dollars, linstallation d’équipement dans des centrales électriques & charge de pointe dans le secteur
Production d'électricité pour 8,2 millions de dollars, et le développement du projet de stockage de Samia pour 1,9 million de
dollars. Les dépenses au titre du capita! investi dans la catégorie administration de 5,2 millions de dollars pour les neuf
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premiers mois de 2008 ont &té de|beaucoup inférieures aux 23,7 millions de dollars comptabilisés pour la période
correspondante de 2007. La diminution est attribuable au montant de 12,5 millions de dollars constaté en 2007 en raison de
la modification a ta comptabilisation du placement de la Fiducie dans Taylor, passant de la méthode des capitaux propres 3
la méthode du coilt, et du reclassem'ent du placement comme étant disponible a-la vente et du billet de- 9,2 millions de
dollars requ & la vente d’actifs de production de pétrole et de gaz naturel en 2007. Le capital de croissance a été financé au
moyen de la hausse de'la dette & long terme. .

Capital investi — utilisation’

Teimestre terminé le

v v : . - " - 30.septembre 2008
4 Collects et .

i- P Extraction et . traitement . .Services Production .. .
{en millions de dollars}) transport sur place  énergétiques d'élactricité Siadge social Total
Capital investi :

Entretien 3.1} 1,2 - - - (1,9)

Croissance . 24,0 4.7 - . 03 7,3 - 100,3

Administration - T - 0,5 . - - 0,9 1,4
Capital investi- ¢, - > 20,9 6,4 * 0,3 71,3 0,9 99,8

! ICertéinss dépéﬁses en entration et immobilisations de croissance ont 618 reclassées entre les secleurs. -

R I .

Capital investi - utilisation * ~ °~ | o ! Neuf mois terminés le
o R 1 = " 30 septembre 2008
T e “'* Collacte et i ) -
= O BRI . - Extraction’at ' tratemant Seérvicas - Production
(en millions de'dollars) "'« _,~. o transport ' surplace . énergéliques - d'électricitd . Siége social " Total
Capital investi : s
Entretien 15 1,0 - - - 25
. Croissance- ° l " 5910 ¢+ : 48,8 (0,3) - 1304 2,1 7720
" Administration ‘"t =0 T el Ty - 217« " -0 o - 30 - - 52
Capital ifvesti + " - ' - 3 592,5 51,9 - - (0,2) 1304 - 51 779,7
P s . e, . N o Lo '
Capital Inv&istl'-"utili'sationA ! - Trois mois terminés le
et S ) - '30 septembre 2007
o B ' Collecte st t l '
: Extraction et traitement Services Production’
{en:millions'de dollars) * ~ '. transport surplace  énergétiques d'électricité ©  Sidge socisl Tolal
Capital investi : AT ‘ '
Entretien 0.7 14 - - - 2.1
‘Croissance -{0,%) 37 80 -7 i 44 - (4.2) 11,8
Administration ¢ ‘- 0,5 o2 - ~(2,1) {1,6)
Capilal investi 0,6 -56 " ' - '80 “4.4- (6,3) 12,3
Capital investi - utilisation Neuf mois terminés le
T ' ) 30 septembre 2007
S Collects et '
- Extraction et traitement Sarvices: Production
(en millions de dollars} transport sur place  énargéliques d'dlectricité Sidge social Total
Capital investi ;
Entretien 14 4.0 - - - 54
Croissance 34 8.9 8.1 8.8 (4.6) 24,6
Administration - 0,9 0.6 - 22,2 23,7
Capital investi 4,8 13,8 8.7 8,8 17,6 53,7
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INSTRUMENTS FINANCIERS -~ 1

La Fiducie est exposée au.risque de-marché et'a une-perte potentielle découlant de changements dans la valeur des
instruments financiers. AltaGas conclut des contrats sur dérivés financiers pour gérer-son exposition aux variations du prix

des

marchandises, des taux d'intérét et des taux de change, particuliéré?nent dans fes secteurs Production d'électricité et

Extraction et transport, et selon les taux d'intérét sur la dette. Au cours du trimestre-terminé le 30 septembre 2008, la .
Fiducie a détenu des positions dans les types de dérivés suivants ;

Contrats & terme sur marchandises : la Fiducie conclut des contrats & terme sur le gaz, lélectricité et autres
marchandises pour gérer son portefeuille d’actifs et arrdter des marges sur des contrats d’achat et de vente adossés.
Dans un contrat 4 terme, une partie accepte de livrer une quantité donnée d'un actif sous-jacent & 'autre partie & une
date future & un 'prix donné. Les négociations du secteur Services. énergétiques sont principalement fondées. sur cette
base.

3 - , o
Swaps sur marchandises : la Fiducie conclut des swaps fixes-variables sur le prix de I'électricité pour gérer l'exposition
de son. portefeuille d'installations électriques. Un swap fixe-variable sur le prix est un.accord entre deux parties visant
I'échange d'un prix fixe contre un prix variable. Les résultats du secteur Production d'électricité sont grandement *
touchés par le prix de I'électricité en Alberta. AltaGas emploie des instruments dérivés sur marchandises afin de gérer
I'exposition de la Fiducie & la volatilité des prix de I'dlectricité. L'Alberta Power Pool fixe les prix de P'électricitd selon un
tarif horaire, et les prix ont varié entre 7,60 $/MWh et 899,99 $/MWh au troisiéme trimestre de 2008. Le prix au .
comptant moyen s'est établi & 80,36 $/MWh au troisiéme trimestre de 2008, et & 88,21 $/MWh pour les neuf mois
terminés le 30 septembre 2008. AltaGas a atténué lincidence de cefte volatilité sur ses activités au moyen de
couvertures financiéres sur une tranche de son portefeuille d'actifs que la direction a jugée optimale. Le prix moyen de
I'électricité obtenu par la Fiducie a été de 83,10.3/MWh au troisiéme trimestre de 2008 et de 83,57 $/MWh pour les neuf .
mois terminés le 30 septembre 2008. .
Couvertures des différentiels de fractionnement des LGN.: la Fiducie conclut des swaps fixes- -variables . sur .les
différentials de fractionnement pour gérer les différentiels de fractionnement des LGN. Les résultats .du secteur
Extraction et transport sont tributaires de la varlatlon des dlfférentlels de fractlonnement Au 30 septembre 2008 la -
Fiducie avait des ententes visant des différenticls de fractionnement de LGN pour un total de 2 80O le a un prix moyen "
d'environ 23 $/b pour la période d'octobre 4 décembre 2008. La Fiducie a également conclu trois ententes visant des
différentiels de fractionnement de LGN pour I'annge civile 2009 pour un total de 2 800 b/j, et de 700 bfj pour 2010, pour' '
un différentiel de frachonnement d’environ 27 $/b. Le différentiel de fractionnement au comptant a été de 36,92 $/b pour
le troisiéme trimestre de 2008, et de 31,75 $/b pour les neuf mois terminés le 30 septembre 2008. Le différentiel de
fractionnement moyen obtenu s'est établi & 26,02 $/b et & 26,55 $/b respectivement pour les périodes de trois et neuf.-
mois terminees le 30 septembre 2008.

Contrats de garantie de taux :la Fiducie conclut des swaps_de taux d'intérét en vertu desquels des flux de trésorerie a
taux fixe sont échangés contre des flux de trésorerie a taux vanable Au 30 septembre 2008 la Fiducie avait des swaps
de taux d'intérét & échéances variges totalisant 205 millions de doliars.- Compte tenu des billets & moyen terme et des .
contrats de location-acquisition d’AltaGas, le taux a été fixé sur 77 % de la dette d'AltaGas.

Contrats de change a terme : le risque de change créé par fa négociation de conventions commerciales en devises est
géré au moyen de contrats de change & terme, en vertu desquels un taux fixe est arrété en regard d'un taux variable et
de conventions d'option en vertu desquelles est achetée ou vendue une option visant des opérations en devises & une
date ultérieure.

La juste valeur des dérivés d'électricité, de gaz naturel et de LGN a été calculée selon les prix a terme estimatifs publiés de
la période considérée. Le calcul de la juste valeur des dérivés de taux d'intérét est effectué selon les cours du marché. La
juste valeur de la dette a long terme a &té estimée selon les versements du capital et de l'intérét futurs actualisés au moyen
de taux d'intérét estimatifs. )
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de spéculation sur le prix des marchandises et, par conséquent,.ne conclut pas
eent une exposition additionnelle ou qui sont uniquement fondées sur les attentes.en .

matiére de variation futura des prix de Iélectnmté sur lg marché. Les, opératlons sur.-marchandises sont utilisées aux fins de

fixer les marges, d’ optlmlser Ies actifs

AItaGas aun groupe de gestlon du

congu et qui appllque une pollthue dgf gestion dy risque et un programme de couverture prudents

SITUATION DE TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENT

Par le passé, la Fiducie a eu recours
provenant de I'exploitation et le prod

corporels sous-jacents ou de, réduire I'exposition aux vanatlons du prix de I'électricité.

nsque qui examine quotldlennemenl Ies rlsques marchandlses et de credlt et qui a

L

P

a du financement par emprunt et par capitaux propres dans la mesure ou lesliquidités
Uit du régime de réinvestissement des distributions ne sufﬂsalent pas au financement

des’ dépenses en |mmoblllsat|ons tljes acqmsnmns et des variations du ‘fonds de roulement découlant des actlwtés
d' explo;tat:on Si des actlwtés d'mvestlssement plus |mportantes nécessntent un financement provenant d' autres sources la

direction croit qu'AltaGas pourra avo‘
financement additionnel.

r accés aux marchés des capltaux propres et des capltaux d emprunt pour obtemr du

Pour le moment, AltaGas ne prévoit pas qu'une tendance ou qu'une incertitude actuellement connue aura une incidence sur
fa capacité de la Fiducie d'avoir accés a ses sources de financement traditionnelles, a I'exception des flux de trésorerie
dexplmtatlon qui pourraient étre fcu?hés par I'impdt proposé sur la composante |mposabfe des d:strlbutlons ‘de’la FIdUClB :

qui entrefa en wgueur a con‘\pter de r année d :mposmon 2011

1
Flux'de trésorerie’ ' -

-

M.

Trimestres terminés les Neuf mois terminés les

' P S Lo " -30 septembre * 30 septembre
(en millions de dollars) - ‘- ero G 2008 120077 7 2008 2007
Fiux de trésorerie d'exploitation’ - |- - ’ TeET 504 T 30,8 167,7 12357
Activités d'ifvestissement’ ‘ BRI - -(655) " (89)"  (396,0) - (35,9)
Activités de financement - T S g 237 0 (218) 2372 - (88,5)
Variation de la trésérerie "~ ~ |7 v ° R A 8,9 0.9)

Flux de trésorerie d’ exploitat[on _

Les ﬂux de trésarerie d exploﬂahon présentés dans.les états des ﬂux de trésorene consolldés sont passés de. 30,8 mllhons

de dollars pour le troisiéme trimestre

de 2007 a 50,4 millions de dollars pour le troisiéme tnmestre de 2008, en hausse de

64 %. Les flux de trésorerie d’exploitation ont augmenté surtout en raison d'un bénéfice plus élevé et d'une baisse de la

variation nette du fonds de roulement.

Fonds de roulement

Wt . DY B
LA

,‘ 30 sg:;tembré, SQ'septembre

{en millions de dollars) 2008 .. 2007
Actif a court terme 3579 2754
Passif & court terme I 3 B e .. .+ 3575. . . 2478
Fonds de roulement e -, 04 . 276
Ratio du fonds de roulement 1,0 . 1,1

Le fonds de roulement s’est établi & 0,4 million de dollars 3 la fin du troisidme trimestre de 2008, comparativement 3
27,6 millions de dollars au 30 septembre 2007. Le ratio du fonds de roulement s'est &tabli 4 1,0 & la fin du troisiéme

trimestre de 2008 et a 1,1 pour le trirr:1
|

estre correspondant de 2007, . . .
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Activités d'investissement - - .. .’

Les flix de trésorene affectés aux activités investissement au troisiéme trimestre de 2008 oht ét& de 65,5 millions dé
dollars comparatlvement 'a 8,9 millions de dollars pour la période comespondarite de’ 2007. Cette augmentation des flux de"
trésorerie affectés aux activités dinvestissement a découlé de I'atquisition de NovaGreen, de Taugmentation de la
participation dans SCGED et des dépenses liées aux autres actifs et aux immobilisations en 2008. Les flux de trésorerie
affectés aux activités d'investissement reflétent les décaissements effectlfs aux -fins des activités d'investissement’ et
peuvent ne pas correspondre au montant présenté dans les rubriques du rapport "de gestion portant sur 16 capital investi en *
raison du moment des décaissements et du fait que certames aoqunsmons peuvent consntuer des opératlons sans effet sur
la trésorerie. - b

E]

Actlwtés de fi nancement

Les ﬂux de trésorena tirés des actmtés de'fi nancement du troisiéme tnmestre de 2008 ont été de 23, 7 mnlllons de do[lars '

oomparatwement a des ﬂux de trésorerie affectés de 21, 8 mllllons de dollars pour la période correspondanta de 2007. Cette
augmentation est pnncnpalement imputable a une augmentatlon nette de 59,2 millions de dollars de la defte a long terme et
a la hausse des distributions versées, contrebatancée par les produnts tirés de I'émission de parts 'en vertu des réglmes de
réinvestissement des distributions.

C o, » Lo ER " L

Sources de ﬂnancement .

L'utlllsation du fi nancement par capltaux d emprunt ou par capitaux propres dépend de la structure du capital d AItaGas qu1 .

est établie en fonction des normes et des risques associés 4 chacun de ses secteurs d activite,- Au 30 septembre 2008,
I'encours de la dette d’AltaGas totalisait 556,7 millions de dollars, contre 220,7 millions de dollars au 31 décembre 2007. Au
30 septembre 2008, la Fiducie avait 200,0 millions de dollars en billets & moyen terme en cours et avait accés & des préts
de qualite, & des acceptations bancaires et & des lettres de credit en vertu de lignes de crédit bancaire totalisant
750,0 millions de dollars. Au 30 septembre 2008, la dette bancaire prélevéa de la Fiducie s'établissait & 332,5 millions de.
dollars et les lettres de crédit en cours totalisaiént 63,9 miliions de dollars. La Fiducie a acquis des débentures convertlbles
d'une valeur nominale de 22,1 millions de dollars dans le cadre de 'acquisition de Taylor. Au cours des neuf mois termlnés
le 30 septembre 2008 une tranche de 1.8 million de doilars a été convertie en parts de fiducie. La jUStB valeur des
debentures convertibles en curculanon au 30 septembre 2008 étalt f xée a7, 2 mﬂhons de dollars, soit une valeur nomlnala
de 16,7 millions de dollars. * - e oot

Toutes les facilités d'emprunt sont sous réserve des tests financiers et d'autres clauses restrictives habituelles pour ce

genre de facilités, qui doivent étre respectés chaque fi in de trimestre. AItaGas respecta ces clauses restnctwes chaque
trimestre depms la mise en place des famhlés ' ~ : o

Le ratio d'endettement cible d'AltaGas (dette sur total de la structure du capital) se situe entre 40 % et 45 %. AU

30 septembre 2008 ce ratio était de 37,5 %, en hausse par rapport a 27,4 % au 31 décembre 2007, et en hausse contre
36,4 % a la fin du deuxléme trimestre de 2008. Le ratio de couverture d'intérét des bénéfices de la’ Fiducie pour Ies
douze derniers mois term:nés le 30 septembre 2008 étaitde 6,7. - . - - -

Le 3 avril 2008, la Fiducie a déposé un supplément de.prospectus au prospectus préalable de base simplifié daté du 8 adat’

2007. Le supplément établit le programme des billets &4 moyen terme d'AltaGas et donne & AItaGas Iaccés au marché
canadien des billets & moyen terme, au besoin. _ e . . - - LN :

OBLIGATIONS CONTRACTUELLES =~ ‘ co Ll S

Il n'y a eu aucun changement important aux obligations contractuelles d'AltaGas par rapport a celles présentées dans le '

rapport de gestion du rapport annuel 2007 de la Fiducie.
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PARTIES LIEES . L : - Tl -

La Fiducie a vendu 9,0 millions de dollars de gaz naturel a Utility Group et a engagé des frais de transport de 0,1 million de
dollars facturés par cette derniére pour le troisiéme trimestre de 2008 dans le cours normal des affaires de la Fiducie. La
Fiducie a également payé des frais de gestion de 0,1 million de dollars & Utility Group et a regu des honoraires de gestion
de 0,1 million de dollars de cette demigre pour des services administratifs.. En outre, la Fiducie a.fourni des services
d'exploitation & Utility Group pour un montant de 0,1 million de dollars. Les opérations entre AltaGas et, Utility Group sont
évaluées a la valeur d’échange .convenue par les deux parties. La Fiducie exerce un contréle notable sur Utility Group
puisque le président et chef de la direction d'AltaGas est un administrateur de Utility Group. | .

En vertu d’un bail pour des locaux de bureaux et du matériel, la Fiducie paie un Ic;yer 4 2013761 dﬁtan‘o Inc., qui appartient
2 un salarié. Des palements de 21 900 $ ont été faits au troisiéme trimestre de 2008 (21.171 $ au troisiéme trimestre
de 2007) soit fa valeur d' échange des biens corwenue par les deux partles Le bail arrive 3 échéance a Ia fi i, de 2008.

Ry

T

SOMMAIRE DES RESULTATS CONSOLIDES DES HUIT DERNIERS TRIMESTRES

(en millions de dollars) T3 08 T2 08 7108 T4 07 T3 07 T2 07 T107 T4 06
Produits nets' 122,7 117,3 110,7 75.;4 o 88.2 80,1 79,3 84,8
Béneéfice d'gxploi_lation' ] e 507 370, 476, 289 | 375 ' 31,2 29,0 .. 320
Bénéfice net , . 53,5 32,9 376 31,8 34 . 21.1 246 . 27.3
(en dollars par part) T308 T208 T108 . T407 T307 T207 T107. T4 06
Bénéfice net

De base 075 0.49 0,58 0.55 0,54 037 , 043 = 048 .

Dilué |, _ - o, 0I5 . 048 057‘_ 0,55 0,54 0,37 043 0,49
Dlslnbunons déclarées " - . 0 535 0 525 0 525. ‘ 0, 525 0,52 0,51 0 51 R 0, 51

-Masure financiére-non-cénforme aux PCGR. Se reporter & la: rubnque «Mesures 'ﬁnancréres _non confonnes aux PCGR» du présent -

¢

rapport de gestion. o b . , ,
t Exclut Ia distribution spéciale d'une action ordinaire de Ultility Group pour chaque 100 parts de t'duc:e et parts échangeables délenues !e
27 aofit 2007, chaque part étant dvalude & 0,076 $ la part. . .

Les tendances qul se dégagent des actwntés d'AltaGas au cours des hmt dermers trimestres refiétent : la cronssance interne

de Ientrepnse les acqwsntlons un environnement commercial favorable ¥ comprls la_hausse générale des” prix ‘de

I" éiectncuté en Alberta, des dlfférent:els de fracuonnement plus é[evés et des cess:ons d actifs

Les &léments importants qui ont el une incidence sur les résultats 1rin'{e§triels p'art'iéuliers' sont presentéé ci-dessous :

«  Au guatriéme trimestre de 2008, la Fiducie a constaté une dépréciation de |'écart d'acquisition de 0,6 million de dollars
et reporté 0,8 million de dollars de produnts tirés des activités de transport.

«  Audeuxiéme trimestre de 2007, la Fiducie a constaté une charge d'imipéts futurs de 6, 5 millions de dollars par smte de
la' nouvelle loi fiscale incluse dans le prolet de loi C-52 EIPD, qui a prathuement été adopté par Ie gouvernement du

" Canada. Cette charge hors trésorerie imputée au bénéfice représente Ies ecarls temporalres entre la valeur comptable
et la valeur fiscale des actifs et des passifs d'AltaGas.

+  Au quatriéme trimestre de 2007, une économie d'impdts futurs hors trésorerie de 6,1 millions de dollars a été constatée
par suite de I'adoption de fond d une réductlon des taux d'imposition sur les sociétés par le gouvemement fédéral.’

. 'Au cours du premier tnmestre de 2008, I'acquisition’ de Taylor a &té conclue polr une contrepartie totale de
455,2 millions de dollars, dont une contrepartie au comptant de 256,3 millions de dollars et I émission de parts totalisant
198,9 millions de dollars. L'acquisition de Taylor s’est traduite par une amélioration des résultats du premier trimestre
de 2008. '

« Le troisiéme trimestre de 2008 comprenait un gain avant impdts de 1,4 million de dollars sur la vente d'un projet
d'électricité en développement.

.
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»  Aucours du troisiéme trimestre de 2008, AltaGas a constaté un recouvrement d'impdts de 13,8 millions de dollars li&"a

un.passif d'impbts: futurs réduit en raison de la baisse des taux d' lmposmon effectifs découlant de la-restructuration des .

entités jund:ques au sein de la structure de la fiducie: - i

¥
s

Meilleures perspectives par Standard & Poor's .

En juillet 20085"St'andard & Poor's (S&P) a modifié ses perspectives de stables & pdsitives, en raison de lintégration
harmonieuse des actifs de Taylor aux activités d’AltaGas, de 'engagement ‘de cette darniére envers le maintien d'un bilan

acceptable et de l'utilisation continue de saines politiques de gestion- du risque appliquées aux activités de services'

d'électricité et & I‘exposition au risque marchandises.

Meilleures tendances par Dominlon Bond Rating Service < ' * o
En septembre 2008 Dominion Bond Ratmg Service (DBRS) a modifié la tendance de’ Ia Fiducie de stable é posltwe en

raison de l'intégration harmonieuse des aclifs de Taylor aux activites d'AltaGas, de Iengagement de cette demlére envers le

maintien d'un bilan acceptable et des progrés accomplls dans la diversification de ses bénéfices 6t de ses flux ‘de trésorerie.

RENSEIGNEMENTS SUR LES PARTS DE FIDUCIE -

L.

En vertu des‘r'hodalités de la restructuration’ d'AltaGas en fiducie de revenu, en date du 1%

mai 2004, tes porteurs de

titres d'AltaGas Services Inc. (ASI) ont échangé leurs actions dans ASI contre des parts de fiducie, et les porteurs de titres -

admlssmles ont aussi regu des parts échangeables pouvant étre échangées contre des parts de fiducie, a ralson de une
pour une. Les.parts échangeables ne.sont pas inscrites en Bourse. . - :

A

Parts en circulation
Au 31 octobre 2008, la Fiducie comptait 69,3 miflions de parts de fiducie et 2,2 millions de parts échangeables en
circulation-et sa capitalisation boursiéfe s'établissait & 1 /A-milliard de dollars, d' aprés-e cours de cldture de 19,258 la parl
de fiducie le 31 octobre 2008. Au 31 octobre 2008, 1:6 million d'options étaient en cours et 489 409 options pouvalent étre
exercées en vertu des modalités du réglme d optlons d’'achat de parts. Y

- . . . A - [TV . + .
[ N 1. o -. > . L T L il vl [V Pt . ‘ . T Y

DISTRIBUTIONS o

Les distributions d’AltaGas sont déterminées compte tenu des flux de trésorerie durables, qui sont tributaires du bénéfice

net consolidé et des exigences en matiére de capital de mamtenance et de croissance, et de remboursement de la dette de

la Fiducie. AltaGas a pu maintenir ses dlStl‘ththﬂS au moyen des flux de trésorerie d'exploitation. Dans les trois mois |

terminés le 30 septembre 2008, la Fiducie a déclaré des distributions de 38,0 millions de dollars par rapport & des fux de
trésorerie d’explojtation de 50,4 millions de dollars (respectivement, 30,0 millions de dollars et 30,8 millions de, dollars pour la
période correspondante de. 2007)

*

Dans les neuf mois terminés le 30 septembre 2008 Ia Fiducie a déclaré des distributions de 108 3 millions de dollars en

regard de flux de trésorerie d' explontatlon de 167,7 millions de dollars (respectwement 88 2 mllhons de dollars et
123,5 m:lllons de dollars pour la pénode correspondante de 2007). AltaGas a.un ratio dwrdendeslbénéf ice cible qui varie de
65 % a 75 % des liquidités provenant de Iexplortation

¥

R A

Au deuxiéme trlmestre de 2008 AItaGas a annoncé que le consetl d' admlnlstratlon d' AItaGas General Par‘tner Inc., délégué

du fiduciaire, a augmenté sa dlstnbutlon au comptant mensuelle, la falsant passer de 0, 175 $ la part (2,10 $ la part
annualisée) & 0,18 $ 1a part (2,16 $ la part annualisée} a compter de la dlstnbunon du 15 septembre 2008. Il s ‘agissait de la
cinquiéme augmentation des distributions d’ AltaGas depuis sa conversion en fi ducie en mai 2004, représentant au total une
hausse de 20 % depuis sa création.
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Le tableau suivant résume I'historique des distributions déclarées par AltaGas depuis 2006 :

Distributions ‘. ' :
(en dollars par part) 2008 2007 2006
Premier trimestre . . 5 . 0,525, ¢ - 0,510:.. .- 0,485
Deuxiéme trimestre o L. ) ) o, 0525 . 0510 0495
Troigiéme trimestre . . - . . 053 0,520 0,505
Quatriéme trimestre JR— L _ . ws - - 0525 .0,510.
Distribution d'actions' S . - . . = . .. 0,078 ) -
1,585 2,141 1,985

' Le 17 septembre 2007, une action de Utility Group & é1é émise pour chaque tranche de 100 parts de fiducie el parts échanﬁea’b!es
détenuss le 27 acit 2007. . - . . . .

1
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MODIFICATIONS DE CONVENTIONS. COMPTABLES S
Modifications apportées en 2008 oo

Chapitre 1535, «Informations a fournir concernant le capitals
Le nouveau chapitre 1535 du Manuel de I'"CCA, «Informations & fournir concernant le capital», s’applique aux éfats

financiers intermédiaires et annuels des exercices ouverts 4 compter du 1% octobre 2007 et exige la présentation

d'informations qualitatives et quantitatives sur les objectifs, les politiques et les procédures de gestion du capltal da ta
Fiducie. Ce nouveau chapttre est en vigueur et s'applique a la Fiducie depuis le 1% janvier 2008.. : -

. .. - - . - -

Chapitre 3031 «Stocks» . .

Le nouveau chapitre 3031 du Manuel de I'!CCA «Stocks», s'applique aux états f inanciers intermédiaires et annuels des
exercices ouverts a compter du 1* janvier 2008 et donne des directives sur la détermination du co(t et sa comptabilisation
ultérieure en charges, y compris toute dépréciation jusqu’a la valeur nette de réalisation. Ce nouveau chapitre est en vigueur
et s’applique a la Fiducie depuis le 1* janvier 2008.

g

Chapitre 3862, «Instruments financiers — informations a fournirs, et chapitre 3863, «Instruments financiers -
présentation»

Les nouveaux chapitres 3862 et 3863 du Manue! de I''CCA s'appliquent aux états financiers intermédiaires et annuels des
exercices ouverts & compter du 1™ octobre 2007. lls remplacent le chapitre 3861 et établissent les exigences en matiére de
présentation et d'informations a fournir relativement aux instruments financiers. L'objectif du chapitre 3862 est de permettre
aux utilisateurs d'évaluer l'importance des instruments financiers au regard de la situation financiére et du rendement de
l'entité, la nature et 'ampleur des risques découlant des instruments financiers ainsi que la fagon dont fentité gére ces
risques. Les dispositions du chapitre 3863 traitent du classement des instruments financiers, des intéréts connexes, des
dividendes, des pertes et des gains qui sy rattachent et des circonstances dans lesquelles les actifs et les passifs financiers
sont compensés. Ces nouveaux chapitres sont entrés en vigueur fe 1% janvier 2008 pour la Fiducie.

Madifications comptables futures

Chapitre 3064, «Ecarts d’acquisition et actifs incorporels»

Le nouveau chapitre 3064 du Manue! de I'"CCA, qui remplace le chapitre 3062, «Ecarts d'acquisition et autres actifs
incorporels», et le chapitre 3450, «Frais de recherche et de développement», s'applique aux états financiers intermédiaires
et annuels des exercices ouverts & compter du 1% octobre 2008. Ce chapitre établit des normes de comptabilisation,
d'évaluation, de présentation et d'information applicables aux écarts d'acquisition et aux actifs incorporels, y compris les
actifs incorporels générés en interne. Ce nouveau chapitre entrera en vigueur le 1 janvier 2009 pour la Fiducie. La Fiducie
ne prévoit pas d'incidence financiére découlant de ce nouveau chapitre du Manuel de I'fCCA.

Normes internationales d’information financiére (IFRS)

En 20086, le Conseil des normes comptables a dévoilé un nouveau plan stratégique pour {a conversion des PCGR du
Canada aux normes IFRS a compter de 2011. Un diagnostic approfondi a été posé pour évaluer les secteurs susceptibles
d'avoir une incidence sur les états financiers dressés conformément aux IFRS, laquelle ne peut &tre raisonnablement
estimée 4 I'heure actuelle.

AltaGas a élaboné une charte de projet identifiant un comité directeur et plusieurs groupes et champs de travail propres aux
normes. Le comité directeur regroupe des membres de la haute direction et est chargé de surveiller les progrés et de
prendre des décisions importantes & I'égard de la transition aux IFRS. AltaGas a formé une équipe qui est en voie
d'effectuer une évaluation détaillée des différences entre les normes comptables actuelles d'AltaGas et les IFRS.

AltaGas Income Trust — T3 2008
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PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES

Les principales conventions comptables d'AltaGas sont restées inchangées depuis le 31 décembre 2007 & Fexception de ce
qui est présenté dans les notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires pour les périodes de trois et neuf
mois terminées e 30 septembre 2008. Pour en savoir plus a Iégard de ces conventlons se reporter aux notes afféerentes
aux états fi nancrers consolrdés vérifiés contenues dans le rapport annuel 2007 d AItaGas '

ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES ~ B ' A

Comme la détermination de la valeur de nombreux actifs, passifs, 'produits et charges dépend des événements futurs, la
préparation des états financiers consolidés intermédiaires de la Fiducle reqmerl Futilisation destmat:ons et d’hypothéses
fondées sur un jugement prudent Les prmmpa!es conventions comptables d'AltaGas sont décrites dans les notes afférentes
aux états financiers consolidés intermédiaires pour les péricdes de trois mois et neuf mois terminées le 30 septembre 2008
et les notes afférentes aux états financiers consolidés vérifiés de 2007 figurant dans le rapport annue! de 2007 de la Fiducie.
Certaines de ces conventions portent sur des estimations comptables critiques en raison de |'exigence de porter des
jugements particuliérement subjectifs ou complexes a I'4gard de questions qui sont intrinséquement incertaines et de la
probabilité de pouvoir constater des montants sensiblement différents dans différentes conditions ou selon des hypothéses
différentes.

Les estimations comptables critiques d'AltaGas ont trait aux actifs et aux passifs de gestion du risque, a la dotation aux
amortissements, aux obligations li¢es & la mise hors service d'immobilisations, & I'évaluation de la dépréciation d'actifs et au
passif d'impdts futurs. Pour une analyse compléte de ces estimations comptables, se reporter au rapport de gestion figurant
dans le rapport annuel de 2007 d'AltaGas et aux notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires pour les
trois mois et neuf meis terminés le 30 septembre 2008.

ARRANGEMENTS HORS BILAN

La Fiducie n'a conclu aucun arrangement contractuel par lequel une entité non consolidée peut avoir une obligation en vertu
de certains contrats de garantie, un droit conservé ou éventuel sur des actifs cédés & une entité non consolidée ou un
arrangement semblable qui sert de soutien au risque de crédit, d'illiquidité ou de marché a cette entité pour ces actifs. La
Fiducie n'a aucune obligation en vertu d'instruments dérivés ou d'un droit variable impeortant dans une entité non consolidée
qui fournit du financement, des liquidités, du soutien en matiére de risque de marché ou de risque de crédit, ou encore qui
fournit des services de crédit-bail, de couverture ou de recherche et développement 4 ia Fiducie.

CONTROLES ET PROCEDURES DE COMMUNICATION DE L'INFORMATION

Les contrbles et procédures de communication de l'information de la Fiducie ont été congus afin d'offrir 'assurance que
l'infarmation qui doit &tre présentée dans des rapports déposés ou soumis en vertu des lois sur les valeurs mobili¢res est
rassemblée et transmise & la direction, y compris le chef de la direction et le chef des finances, en temps opportun, pour que
des décisions appropriées soient prises a 'égard de l'information & communiquer.
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CONTROLE INTERNE A L’EGARD DE L'INFORMATION FINANCIERE L
La direction de la FIdUCIG est chargée d établlr et de maintenir des contrdles internes a Iégard de Imformatlon fi nancnére
pour fournir I'assurance raisonnable que les mforrnatlons financiéres et la préparation des ‘tats fi inanciers sont fiables.
Tous les systémes de contrdle interne, peu importe la quallté de feur conception, ont leur limite. Un systéme de
conception ultra efficace ne peut fournir qu'une assurance raisonnable & l'égard de la.préparatlon et de la présentation
des états financiers. Au cours du troisiéme trimestre de 2008, aucun changement important n'a été apporté aux
contrdles internes & l'égard de I'information financiére de la Fiducie, .
Des tests d'efficacité des pnncrpaux contrﬁles internes sont présentement en cours par suite de Ia modlf catlon des
exigences en matiére d’ mformatlon continue en vertu du Rég1ement 51- 109 publlée par les Autorités canadiennes en
valeurs mobiliéres.

> . T
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Bilans consolidés

(non vérifig) . = . . e 1)
MU oy oa e
saed L TR g o =l
e e ‘30 septembre 31 décembre
{en milliers de dollars) Do D AT 2008 2007
ACTIF
Actif a court terme .
Trésorerie et équivalents de trésorerie 21331 $ 12451 §
Débiteurs 198 267 191 879
Stocks 574 130
Dépéts des clients 24 532 24 369
Gestion du risque (note 17) 106 399 66 811
Autres actifs 4 court terme 6 792 9714
357 901 305354
Immobilisations (rote 6) 1 401 840 682 322
Ententes, contrats et relations de services énergétiques (note 7) 141 404 95716
Ecart d’acquisition 148 288 18 260
Gestion du risque (rate 11) 42 415 33640
Placements a long terme et autres actifs 21644 64 509
) 2113492 $ 11996801 $
PASSIF ET AVOIR DES PORTEURS DE PARTS
Passif a court terme : :
Créditeurs et charges & payer 191927 § 177802 §
Distributions & payer aux porteurs de parts 12 841 10 167
Dette a court terme 145 3 551
Tranche de la dette 3 long terme échéant & moins d’un an {note 8) 1355 1234
Dépdts des clients 24 532 24 369
Produits constatés d'avance 2717 1718
Gestion du risque {note 11) . 103 933 60 848
Autres passifs & court terme 20023 9 321
357 533 289010
Dette & long terme (note 8) 538 505 215949
QObligations liées a la mise hors service d’immobilisations 40 532 18 811
Impits futurs 194121 58 229
Gestion du risque (note 11 32748 30 166
Débentures convertibles (note 9) 16 717 -
Autres passifs a long terme 5512 2948
1 185 668 615113
Avoir des porteurs de parts (notes 12 et 13 927 824 584 688
2113492 § 1199801 §

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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¢ Etats des resultats et des bénéfi ces cumules consolidés -

(non vérifié).

]

IR T

Trimestres terminés les

Neuf mois terminés les

R I R A 30 septembre: 30 septembre
{en milliers de dollars, sauf les montants par part) 2008 2007 2008 2007
~ BROBUITS ~ e e - .-
Exploitation- -+ -; I 457 168 § 320165 $§ 1389462 $..1086841 §
Gain latent sur gestion du risque (note 11} 3654 1142 1386 1617
Divers (120) - ... 762 1390 ;. 3454
460702 ... ~ 322069 1392238 . 1091912
CHARGES - Sl e
" J’Coiit des produits vendus W Vi 338 042 233896 1041545 -+ -.844 351
Charges d'exploitation et d’administration 54593 . .. 39073 ° . 165 187 . 114 148
Amortissement : : R = :
Immobilisations 14 835 - 9747 - .. 42 800 T 29986
. © Ententes, contrats et relations de services © « L L b, .
Tl énergéthues I I . 2 552 1903 7412 5710
AR R ) CL Cod 410 022 284 618 1256 944: . 994 185
Intéréts débiteurs
Dette a court terme 105 .. - A2 < 311 - 269
Dette a Iong terme 0, ool 5921 2734 19032 . 8710
Bénéfice avant impdts sur les bénéf’ces 44654 . - .34595..: .- 115951 . . 88738
Charge (recouvrement) d'impéts o ot S
" ’impbts exigibles - 2177 - 2393 v -
- - Impéts futurs' . ; S ST (10977 - 3237 o0 (10.386) - ¢ 11747
Bénéf‘ ice net 53 454 ++1'31 358 .. 123944 76 991
¢ Bénéfice cumulé au début de a période -oxre 580902 447 251 510.412- --401 6818
$

Bénéfice cumulé a la fin de la période 634 356

Résultat net par part (note 15)
De base 0,75
Dilué 0,75

$
$

Nombre moyen pondéré de parts en circulation (en milliers) (rotes 13 et 15)

De base 71138
Dilué 72042

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

478 609

57 692
57 744

$ 634 356

3 1,83
$ 1,81
67 873
68 794

$ 478609 $

$ 135 %

$ 135 §
57 188
57 227
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Etats du résultat.étendu et du cumul des autres éléments du

es au
resultat étendu consolidés

(non vérifié)
Trimestres terminés les Neuf mois terminés les
o R T .. 30septembre .: - . . .30 septembre
{en milliers de dollars) 2008 2007 2008 2007
‘Bénéficenet . " . I T . St . ' 53454 % 31358 % 123944 $. 5 76991 §

Autres élément5’ du résultat étendu, aprés impots :
- Gain'net latent {perte nette latente} sur les actifs

financiers disponibles a la vente . " 889 (17 873) 11288
Gain net latent sur les dérivés désignés comme O S
-couvertures de flux de trésorerie. <. . -. 15689 5688 .- 823 " 1602
Reclassement.dans le bénéfice netdu gainnet .- . A Wi e
sur les dérivés désignés comme couvertures R
de flux de trésorerie se rapportant aux - oo, .
périodes antérieures 4810 - - 5858, . 2387 . ;@ 2469
: = R 20 499 12 435 (14:663) 15 359
Résultat étendu” . ° T Vv 73953 % 43793 § 109281 § 92350 $
ok 0 i
Cumul des autres éléments du résultat étendu au B e gt
i débutdelapériode = o, (799§ 200 % 27169 $7. L.t -
Rajustement résultant de I’adoptlon de nouvelles & B S P P
normes comptables relatives aux instruments T T B IPIL BT T I
financiers .. ‘ - - N IR (2 634)
Autres éléments du'résultat étendu, aprés Impéts .. 20499 12 435 (14 663)> . -.: 15358
Cumul des autres éléments du ré§ultat étendu a'la 7 o
fin.de Iapénode : - LA 12506 § 12725:%- . 112506.% . 12 725 3

H oS oy ey TR B

L Y I -

Voir Ies notes afférentes éux états ﬂnanc}éré E:ohsolidéé.
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w ... - . FEtats des flux de trésorerie consolides: .
.(non vérifié) 3
Trimestres terminés les Neuf mois terminés les
ST PR =~ - 30-septembre: ¢ : - - =+ - 30 septembre
{en milliers de doflars) 2008 2007 2008 2007
Flux de trésorerie d’exploutatlon e e e '
- Bénéfice net;. - | A 53454 $- :31358'%. . 123944 $. - 76991 §
. .Eléments sans effet sur Ia trésorerle - L w e . . oo o
Amartissement * ' 17 387 11650 80212 7 35696
Désactualisation des obligations liées a la mise ST k
hors service d'immobilisations 838 416 1793 1266
Rémunéral:on ahasedeparts . e . A05 L. ;. 128 .. 300 . 459
"' Charge. (reoouvrement) d'impots futurs, {10977y S 3237 (10 386) 11747
{Gain) perte a 13 vente d'actifs"{nbte’ 19) o (1 407) | 381 (1 725) (182)
. Quote-part du bénéfice (de la perte) de sociétés . s oo
oo 0. Satellites . . 165 29 (416) . (1664)
Distributions reques de sométés satellltes ' . T2 o 232 L 209 1490
Gain latent sur gestion du'risque’ " (3 654) 1142y {1386) (1617)
Divers - 300 w330 v . 694 o 877
Obligations liées a la mise hors service
d'immobilisations réglées (182) (412) , . . (399). (552)
Vanatwn nette du fonds de roulement hors trésorene o ' '
- {note 16} - . . - i : Yot i - (5722) {16 439) . - 4875 ., . - (1043)
50 379 30 768 167 715 123 468
Activités d’investissement
Augmentation des dépéis des clients - (517) _+ (3337 :+(163) .. (9 520)
Diminution de l'effet a recevoir 1000 - 6 500
Acquisition d'immobilisations (26 642) {16 197) (110875 < (37 085)
]Cessu)n d'immobilisations | . ... .8589 . g215 , - 15432 9722
Acquisition de placements 2 long terme et o autres o a o ' '
- actifs fon v i (45911) - ¢ {1313} (306 916) T (2112)
Cessmn de placements 4 long terme et d'autres actlfs Fr. - 3TF00 3075
S S 3 g . (65 481) . - {8932) (396 022) +(35.820)
Activités de financement b Moo, T ST SRR T
Augmentation {diminution) de la dette a court terme (2 154) 1 020 (3 406) 2865
Emission nette {remboursement net) de la dette & long r s emen . i e .
terme renouvelable 59 226 ' "(1 703)° ‘212 892 - (138 816)
" - Emigsion de la dette & long terme {207} . I 4 {207) .- 100 000
,Remboursement de la dette 4 long terme. .(4 836) . , . (5 369) . L -
" 'Distribitions atix porteurs de parts (37 666) (29 845)_ (105 732) (87 655)
Produit net de I'émission de parts 9 091 8696 © 1345157 " 35145
Produit net de 'émission de bons de souscription
{note 12) - - 4 500 L.
23 654 {21 832) 237 193 (88 461)
Varlatlon de la trésorerie et des equwalents de T T e T T T
: *. trésorerie o - -8-552 4 ) 8 886 {913)
Trésorerie et équlvalents de trésorarie au début de Ia e ST . .
période 12 785 12 309 12 451 13 226
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de la
période 21337 § 12313 & 21-337-% - - 1233 §
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Principales notes afférentes aux états financiers consolidés
(hon veérifig)

(Les monfanfs des tableaux sont en mﬂhers ds doﬂars sauf md:catron contraira.)

1. MODE DE PRESENTATION o

AT ou Come s
Les états financiers congolidés intermédiaires d'AltaGas Income Trust (AltaGas ou la F:dume) comprenhent 1es comptes
de la Fiducie et ceux de toutes ses f iliales en propriété exclusive, ainsi que sa participation propomonnelle dans divers
panenanats et coentrepr:ses . Lo T S A

£F : ' ™

Les états fnanmers consohdés mtermédla:res ont 'été .préparés par la dlrectlon selon les prlncupes comptables
généralement reconnus (PCGR) du Canada. Les conventions comptables. apphquées sont conformes a celles qui sont
décrites dans les états financiers consolidés annuels de la Fidugie pour: l'exercice - terminé le 31 décembre 2007, &
i'exception de celles présentées dans les notes 3 et 4 ci-aprés. Les présents états financiers consohdés mtermémalres
nincluent pas toute. l'information exigée dans les états financiers annuels’ et donvent étre s avec ‘les états financiers
consolldés verifiés de 2007 compris-dans le rapport, annuel de la Fiducie. , R

2. ©  CHIFFRES CORRESPONDANTS v o TR
_ Certains chiffres correspondants ont été reclassés afi in de les rendre conformes a Ia présentatlon des états’ f inanciers de

la période considérée . L e .

3 MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES ST T T ST

a0

Modifications apportées en 2008 . E o : - 1 .

En date du 1%j janviér2008, la Fiducie a adopté les nouvelles emgences comptables du"Manuel de !’ICCA relativement
au .chapitre 1535; «Informations & fournir concernant le capital», au chapltre 3031, «Stocks», au chapltre 3862,
«Instruments financiers — informations, & fournir», et au chapitre 3863i . «Instruments. : financiers — présentations.
Conformément aux dispositions. transitoires relatlves ‘alix nouvelles .normes, ces. cnnventlons .ont été adoptées de
manlére prospectwe sans retraltement des états fi nancners des péricdes antérieures. T S SR

e : : S R T U o

Informations & faurnir concernant le capital .. . T moo
Le chapltre 1535 du Manuel de I’!CCA «Informauons a fournir concernant le: capltaI».- exage Iar présentatlon
d'informations qualltatlves et quantltatlves sur les ObjeCtIfS les politiques et les procédures de geshon du capltal de la

.

Fiducie, qui ont été.présentés a la note 10. - R R

Stocks .. D e peees s D SN P
Les stocks’ comprénnéni le matériel et les fournitures et les produits de liquides de gaz naturel (LGN) destinés a-la
vente. Tous les stocks sont évalués au colt ou a la valeur de réallsatmn nette, selon Ie moins élevé des deux Le cout
est déterminé selon une formule du cout moyen pondéré g - : - S

lnstruments financiers I,
Le chap:tre 3862 «instruments f‘ nanciers — :nformahons a foumlr» et le chapltre 3863 «Instruments f' inanciers —
présentaticn», qui remplacent le chapitre 3861, «Instruments financiers' — informations '3 fournir et -ptésentations»,
s'appliquent & la Fiducie en date du 1% janvier 2008. L'objectif du chapitre 3862 est de permettre aux utilisateurs
d'évaluer limportance des instruments financiers au regard de la situation financiére et du rendement de entité, la
nature et 'ampleur des risques découlant des instruments financiers ainsi que la fagon dont 'entité gére ces risques. Le
chapitre 3863 traite du classement des instruments financiers, des intéréts connexes, des dividendes, des pertes et des
gains qui s'y rattachent et des circonstances dans lesquelles les actifs et les passifs financiers sont compensés. Des

renseignements supplémentaires pour se conformer & ces normes sont présentés a la note 11.
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‘Modifications comptables futures: i : B L AR

Chapitre 3064, «Ecarts d’acquisition et actifs incorporelss: = " © * IF T e

Le nouveau chapitre 3064, qui remplace le chapltre 3062, «Ecarts d'acquisition et autres actifs moorporels» et le
chapitre 3450, «Frais de recherche et de développement» du Manuel! de I'ICCA, s'applique aux états financiers
intermédiaires ‘et annuels des’ exercices ouverts 4 compter du 1°“bctabré 2008. Ce. chapitre établit des normes de
comptébilisation d'évaluation, de 'présentation et d'information app}ibablés ‘alix ‘écarts d'acquisition- et’ aux - actifs
incorporels, y compris les -actifs incorporels générés en ;nterne "Ce nouveau™chapitré: enfrera en- vigueur- le
1";anv:er2009pour'la F|du¢|e Tk e '

Normes internationales d'information financiére {IFRS) e S

En 20086, le Conseil des normes comptables a dévoilé un nouveau plan stratégique pour la oonversmn des PCGR du
Canada aux normes IFRS & compter de 2011. Un diagnostic apprefondi a été posé par suite de Pévaluation des
‘secteurs susceptiblés d’ avoir une incidence sur les états financiers dressés oonfom'lément aux {FRS, Taquetle ne-peut
"* étre raisonnablement estimée & I'heure-actuelle. - : T : -

AltaGas a élaboré une charte de projet qui prévoit un comité directeur et plusieurs groupes et champs de travail propres
aux normes. Le comité directeur regroupe des membres de la haute direction et est chargé de surveillér les progrés et
de prendre des. décisions impertantes & I'égard de la transition vers les IFRS. -AltaGas.a formé une. équipe qui est en
vole d'effectuer une évaluation détaillée des diffiérences entre les normes comptables actuelles d’'AltaGas et les IFRS. .

4. MISE A JOUR DU SOMMAIRE DES CONVENTIONS COMPTABLES .

Par suite de 'acquisition de Taylor NGL Limited Partnership (Taylor) et.de I'émission de bons de souscription d’AltaGas,
la Fiducie.,a mis & jour Igs, principales con_ventions_ comptables suivantes.

R T L T RS SN ' H .o .
Ententes. contrats et relatlons de serylces énergéthues et amortissement E e .
Les;ententes, les contrats:et-les relations-de. services énergétiques sont comptablllsés auw cout quuel représentait la
juste valeur au moment de I'achat, et sont amortis selon la méthode linéaire jusqu'a leur échéance ou sur leur.durée de
vie utile estimative :

LT Lo E S e : IR I <L . L . Tl e BT

.+.." Ententes d’'achat d’ électrlmté (EAE) de Sundance B * R 19ans- . .
-, Contrats de mise en marché du gaz naturel et de I électncitém o - 18249 mois - - :
-+, 'Relations de services énergétiques .. | . v P, T 15ans - L. LT
Contrats d'extraction et transport . . et ,-_.-10 a2bans _ -

.- . .1 “ .
AItaGas déﬂent 50 % de deux EAE de Sundance.B en raison de,sa pamcmatlon dans. ASTC Power Partnershnp (ASTC)
- ASTC s’est engagée-a acheter toute 'électricité des deux génératrices de'Sundance:B, dent-la capacité de production
-est' 353 MW, Le placement dans ces EAE et les produits et les charges qui en-découlent-sont comptabilisés selon la
méthode proportionnelle. Les EAE de Sundance B prévoient, |la .nécessité d'engager des capitaux pour- faire des
acquisitions. La Fiducie a l'obligation de faire les paiements aux propriétaires des génératrices sous-jacentes sur la
durée restante des EAE jusqu'au 31 décembre 2020. Ces paiements sont comptabilisés a titre de colt des produits
vendus lorsqu'ils sont engagés. Les produits provenant de la vente de l'électricité réservée sont inscrits lorsque
I'électricité est livrée.

Les contrats de mise en marché du gaz nature! et de 'électricité représentent les droits et les obligations d’acheter et de
vendre des volumes fixes de gaz naturel et d'électricité & des prix établis. Les produits et les charges sont inscrits
lorsque le gaz naturel et I'électricité sont livrés.

Des relations de services &nergétiqgues ont &t& acquises parallélement a la quasi-totalité des actifs et passifs de
iQ2 Power Corp., AltaGas Energy Limited Parthership, ECNG Canada Ltd. et Energistics Group Inc., et sont
comptabilisées & leur juste valeur et amorties selon la méthode linéaire 4 compter de I'échéance des contrats de mise
en marché a court terme connexes sur la durée de vie utile prévue de 15 ans des relations.
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Les contrats d’extraction et transport ont été acquis dans le cadre de 'acquisition de Taylor. et sont-comptabilisés a la
juste valeur et amortis selon ta méthode linéaire sur la durée de vie prévue moyenne des contrats. W

Donnéesparpart - - ) 'j-« Vo - ot s
Le résultat .net, de base: par. part est calculé daprés le nombre moyen pondéré de parts de fiducie et de parts
échangeables encirculation pendant la période. Le résultat net dilué par part-est calculé comme si le produit obtepu a
I'exercice des options avait servi, pour acheter des, parts au cours moyen du marché pendant la periode :en plus des
parts de fiducie pouvant &tre émises & la conversion des débentures et des bons de souscription convertibles- en
circulation. Le résultat net dilué est augmenté par lintérét couru sur les débentures convertibles et diminué par la

désactualisation des débentures convertibles. - . ey e

. . .
1 z . PP taate L A T 1 N

) Débentures convartibles . o .
Les débentures oonvertlb!es sont comptablhsées a leur ;usta valeur au moment de r acqu;:sltlon moins fa valeur attribude

au droit de conversion, lequel est inclus dans I'avoir des porteurs de parts. L'écart entre la juste valeur et le montant du

capital est imputé aux résultats au taux effectif.

Bonsdesouscrlptlon . - IR - ¥ L . ,- “; .. -

* Les-bons de souscription sont comptabllisés ala juste valeur, réputée étre 1& produit brut & 'émission, et sont inclus
dans I'avoir des porteurs de parts. Cows v : S DT ’ N oo

5. ACQUISITIONS D'ENTREPRISE - ' T S R R 1 S S A .5
.- Acquisition de Taylor NGL Limlited Partnership-+ .. . '~ i .7 iy :

Le 10 janvier 2008, AltaGas Holding Limited Partnership N&: 4 (AltaGas LP #1) a-acquis la totalité des parts’de’ ‘Société
en commandite en circulation de Taylor autres que les parts de Taylor déja détenues par AltaGas et ses. sociétés
affliées. Taylor menait des activités dans le secteur énergéthue A titre de proprlétawe d'installatioris d’extraction de
LGN, d'installations de traitement du gaz nature! et de deux gazoducs-de LGN De plus, Taylor détenait une partlcipatlon
dans une centrale hydroélectrique au fil de F'eau de 7 MW.- L T

AltaGas a offert aux porteurs de parts de Taylor 11,20 $ au comptant ou 0,42 part d'AltaGas par part da Taylor S0US
réserve d’'un montant au comptant maximal de 245,0 millioris de dollars et‘d’un nombre maximal de 8,0 millions de parts
de fiducie, y compris jusqu'a environ 1,9 million de parts échangeables. Avant la cléture de.l'acquisition, des.débentures
convertibles de 27,9 millions de dollars de Taylor ont été rachetées, ce qui a entrainé.une augmentation:de 2,7 millions
du nombre de parts‘en circulation de Taylor. Le prix d’achat total était de 593,6 millions de dollars, y compris
256,3 milions de dollars au comptant et 7,7 millions de parts de fiducie (dont 0,2 million de parts échangeables),
“évaluées 4°198,9 millions de dollars pour:toutes les parts en circutation non détenues atiparavant par AttaGas, urie dbtte
et des débentures convertibles prises'en charge de 132,5 millions de dollars’et des colts de transaction de 5,9 millions
de dollars. La valeur des parts de-fiducie émises-a été déterminée en fonction du prix du marché moyen pondéré des
deux jours précédant et des deux jours- sunvant le 11 novembre 2007, date é Iaquelle Yoffre a été acceptée et annoncée

TR TRAIE T R . . . '~ ) :
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Le tableau suivant présente le. montant total.de la contrepartie. et la juste valeur estimative des actifs'acquis et des
..passifs pris en charge a la date de l'acquisition. Tout rajustement final pourrait modifier considérablement la-répartition
du prix d’achat ainsi que la juste. valeur attribuée aux actifs et aux passifs. La répartition provisoire du prix d’achat

s'établit comme suit ;

Contrepartie totale pour la totalité des parts de Taylor

.4

P

~hog

Jusqu a Ia date d acqmsﬂmn AItaGas comptablllsalt son placement dans Taylor au cout Par conséquent Ia placement
"dans Taylor a été désigné comrne disponible & la vente et a été évalug ala juste valeur les vanatlons de la ;uste valeur
é&tant comptabilisées au poste Autres &léments du résultat étendu Depuus 1e'10j janvier 2008 Taylor est |ncluse dans les

.&tats financiers cansolidés d'AltaGas.

At

i

i

vt

-

-

AltaGas a utilisé sa facilité de crédit dlsponlble pour ﬁnancer la contrepartle au comptant de 256, 3 mllllons de dollars

versée pour I'acquisition de Taylor.

Acqulsntlon de NovaGreenPower inc. g

"o

P
[N

L]

1e .
+

Le 31 juillet 2008, AltaGas a ‘acquis NovaGreenPower Inc. {NovaGreen), une filiale en propriété exclusive de NovaGold

Co0t du placement (8,9 %) dans Taylor détenu |n|t|alement par AltaGas "23 156 9
Prlx d'achat des parts de Taylor restantes (91 1 %)
- Contrepartie au comptant e o .- - ~ 256 281
'Parts S 198 861
Coflits de transaction estimatifs ‘ " ‘ 5884
- Composante capitaux propres des débentiires convertibles de Taylor B 2127 - -- 463 153 -
Contrepartie totale T 486300 ' §
Répartition du prix d’achat de Taylor (100 %) ' . o
Actifs acquis . ‘
Actif & court terme 3s84
Immoblltsatlons ' 592 030 R
Ententes contrats et relatlons de services énergéthues 53100 o
Ecart dacquisition 125680 . !
_Placement? a long terme Q_t.:au'tres actifsi 4640 "805 0;34 |
Moins  passifs pris en charge i L.
. Passifacoutterme . - 2749 T 77
' Dette a long terme \ ' 110423 o
,Débentures convertibles ..,.. . . 22171 ’ -
' Obllgatlons liées & la mise hors service d mwmobulnsatuons | 18741 o _ '_ .
 Impots futurs, . . .. N 135 320 L
s Obl:gatlons futures é Iégard des emp!oyés i . PR *2542 - e
- Gestion du risque - - R e 2979~ 319725 -
486 309 $
I

Resources Inc., pour une contrepartie de,35,0 millions de dollars & la cléture majorée de 5,0 millions de dollars 4 |
Iexécutlon de certaines conditions. NovaGreen procédait a Ia mise en valeur du projet hydroélectrique au fil de l'eau |
Forrest Kerr dans le nord-ouest de la Colomble Bntannlque qui devrait avoir une capacité de 195 MW. NovaGreen avait

T aussi trois autres projets’ dé mise en valeur, tou$ Tsitlés dans ‘la méme région’ que Forrest !(err d’'une’ capacité

additionnelle potentielle hydroélectrique au fil de I'eau de 130 MW,

¢
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H

- Acquisition d'une participation de 45 % dans GreenWing Energy Development Limited Partnership . -+ 7.

Le 15 aolt 2008, AltaGas a fait I'atquisition ié la participation de 45 % de Greenng Energy Management’ Ltd. dans la
société en commandite GreenWing Energy Déevelopment (SCGED) pour une contfepartie de 12,3 mllllons de dollars

Ainsi, la Fiducie détient maintenant la totalité de SCGED. Cor
6. I_MMOBiLISATIONS _ S T e T
' " 30'septembre D | décambre
2008 7 aper
Amortisse- Valeur Amortisse-  Valeur
ment comptable - . ment  comptable
. Codt cumulé nette . Colt. cumulé " nefte
Extraction et trans'po"?t " e ’ t o ' ’ t s ’ - N - __ _,'- ‘... T :.—L'
immobilisations lides & lextraction et au R ' S e
transport 85209 § (64372)$ 787724 § 255810 $ (46078)§ 209732 $

Collecte et traitement sur place

Immobilisations liges a la collecte et au . o
traitement sur place . 608 445 (168 453) 439 992 569 944 (148 '297) ‘ -:4_»21 647

Autres immobilisations ‘ 6 459 (2944y 3515 = 4 _4‘16_ ) ('2{151) W 2 2!55

Services énergétiques \

Immobilisations liées aux services

2 Lt

- énérgéliques S .. .. 10610 - - (1128) - 9482° - 9693~ - (896)- - ~ B797-
Autres immobilisations 917 (417} 500 2018 - (156) 1862
Production d'électricité S f _ ""'i ) e ks
Contrat de location-acquisition (note 8) 13798 (5 633) 8 165 13 798 ' (4'*5546‘)’_ S 9202
Immobilisations liées & la production : R B
d'électricité . 142 386 . 142386 22013 ' 'L 29013
Siége social ) e A ol
Autres immobilisations =~ " " 24 001 {13 925) 10 076 19 230 (12416) ~ 6814

1658712 $ (256 872) $ 1401840 $ ' 896 922 $ {214 600) $ 682 322 $

Poir les- neuf mois-termings le- 30 septembre 2008, - les- intéréts capitalisés sur:les projets~de construction
d wnmobnhsatnons 3 Iong terme ont éte de 2 0 milliens de dollars (0.8 million de dollars au 31 décembre 2007) Au
30 septembre 2008 la Fiducie avalt dépensé envnron 145 1 mllhons de dollars (42 6 millions de dollars au 3 décembre
' 2007) pour des pro;ets d lmmoblllsatlons en constructlon qun n’éta:ent pas encore assu;ettls a l amortlssement

En janvier 2008, la Fiducie a fait I'acquisition de Taylor (note 5), ce qui a- donnélieu a Paccroissement des
immobilisations des secteurs Extraction et transport et Collecte et traitement sur place.

Tl e L T . ot s . . e v s

7. ENTENTES, CONTRATS ET RELATIONS DE SERVICES ENERGETIQUES

30 septembre . . 31 décembre
2008 oo o7
ST T " Amortisse- - Valeur’ . Amortisse- : " vafeur
" ment comptable e T ment ' comptable
Cott ' cumuié ~ ' nette - - Codt ¥ cumilé’ ' hette
Ententes de'services et d'extraction et i ’ o ’ LT e
transport, et contrats de services
énergéliques 168171 § {(44085)$ 124086 $§ 115071 § (377171 $ 77354 $
Relations de services énergétiques 20 892 (3 574) 17 318 20 892 (2 530) 18 362

189063 § (47659)% 141404 $§ 135963 $ (40247)5 95716 $
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L amortlssement des relauons de sennces énergéthues a commencé en 2006 aprés Iéchéance des contrats de mise
en marché ‘a court terme connexes.

En janvier 2008, la Fiducie a fait I'acquisition de Taylor (note 5), ce qui expllque Ia plupart des acqunsmons depuis le
31 décembre 2007

a'.' " DETTE A LONG TERME
o .30 septemhre ’ 31 décembre

2008 2007
Emprunts d'exploitation 332500 $ " 8000 $
. Billets 2 moyenterme . i i . . .. 200000 200 000
Obllgatlons découlant de contrat_s de Iocatlon acqwsmon o _' ' . e 9 19 " 10034
Autres dettes & long terme L . 1344 -
Frais de fi nancement reportéé non amortls 7 o (3103) (851)
, , L 539 860 217 183
' Moins la tranche échéant a ricins d'un an T 1355 1234
.538.505 $ 215949 §

Emprunts d’exploitation

Au 30 septembre 2008, la Fiducie détenait une facilité de crédit non garantie renouvelable, 4 échéance prorogeable pour
urie \période de trois ans, de 375,0 millions de dollars (300,0 millions de dollars au 31 décembre 2007) auprés d'un
cansortium de banques & charte canadiennes. Les emprunts sur la facilité peuvent étre des préts au taux préférentiel,
_des préts au taux de base américain, des préts au LIBOR des acceptatmns bancaires ou des crédlts documentaires.
< Les emprunts entrainent des frais et portent intérét aux taux appllcables selon la nature du montant prélevé Le
" 30 septembre 2007, AltaGas a négocié une prorogation de’la date d'échéance de sa facilité jusqu'au 30 septembre
2010.

T T TP L

Le 31 mars 2008, la Fiducie a négocié une nouvelle facilité de crédit non garantie de 18 mois de 250,0 millions de
' dollars aviprés d'un consoftium-de banques & charte canadierines. Lés emprunts suf la facilité peuvent étre des préts au
taux préférentlel 'des- préts au taux de base américain; des préts au LIBOR ou des acceptation$ bancaires. Ces
emprunts entrainent 'des frais et portent intérét aux taux appllcables selon Ia nature du montant prélevé, et la facifité
vnentééchéance le 28 septembrewZOOQ : ' i R Yoo . «
Au 30 septembre 2008, la Fiducie avait prélevé 332,5 millions de dollars {8,0 millions dé dollars au 31 décémbre 2007)
sur les facilités. Le taux d'intérét préférentiel au 30 septembre 2008 était de 4,75 % (6,0 % au 31 décembre 2007). Le
- tatix moyen des acceptatlons bancalres ‘de la Fldume au- 30 septémbre 2008 étalt de 42 % (5 2 % au 31 décembre
,2007) . S - . PRELE I AR ‘

1

Billets 4 moyen terme T Ll

Le 30 aout 2005, des billets a moyen terme de premier rang é 4,41 % non garantis ont ét¢ émis pour 100,0 millions de
dollars Les blllets wennent a échéance le 1"’ septembre 2010 Ies |nteréts étant payables semestnellement

Le 19 janvier 2007, AltaGas a émis des billets 4 moyen terme de premier rang"noh ga'rantis potir un capital additionnel
de 100,0 milliens de dollars. Les billets portent intérét & un taux nominal de 5,07 % et viennent & échéance le 19 janvier
2012,

Facilité de lettres de crédit

Au 30 septembre 2008, la Fiducie détenait une facilité de lettres de crédit rencuvelable, a échéance prorogeable pour
une période de trois ans, non garantie, de 75,0 millions de dollars (75,0 millions de dollars au 31 décembre 2007) auprés
d’'une banque a charte canadienne et dont I'échéance est le 30 septembre 2010. AltaGas peut emprunter jusqu'a
25,0 millions de dollars sur la facilité de lettres de crédit au moyen de préts au taux préférentiel, de préts au taux de
base américain, de préts au LIBOR ou d’'acceptations bancaires. Ces emprunts entrainent des frais et portent intérét aux
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taux apphcables selon la nature du montant prélevé. Au 30 septembre 2008, la Fiducie détenait des lettres de credit en
cours sur la facilité' de lettres de crédit renouvelable, 3 échéance prorogeable, dé 61,1 millions de’ dollars (61 7 mllllons
de dollars au 31 décembre 2007). o

9. DEBENTURES CONVERTIBLES o

Le 10janvier 2008, AltaGas a pris en charge un montant en capital de 22,1 millions de dollars des débentures
convertibles & 5,85 % dans le cadre de I'acquisition de Taylor. Les débentures arrivent & gchéance le 10 septembre
2010 et les intéréts sont payables semestriellement le 10 septembre et le 10 mars de chaque année. Avant I'échéance,
les débentures peuvent &tre converties en parts de fiducie au gré du porteur au prix de conversion de 24,64 § par part
de fiducis. - - .. - A ‘ - e Com
La Fiducie peut racheter les débentures convertibles aprés le 10 septembre 2008 et avant le 10 septembre 2009 en
totalité ou en partie,, a un prix égal au montant en capital plus les intéréts courus et |mpayés le cas échéant a oondltlon
que, a la date de l'avis donnée, le cours du marche des parts de fiducie ne soit pas en dega de 125 o % du prix de
conversion, assulett: & un ajustement dans ceraines-situations. Aprés lg 10 septembre '2009 et ‘avant Téchéance des
débentures convert:bies ‘fa Fiducie peut racheter les débentures convertibles & un _prix &gal au montant en capital plus
Ies intéréts courus et |mpayés le cas échéant. La-Fiducie peut choisir de payer les intéréts sur les débentures en
éméttan{ des parts de fiducie. .. . -

Solde au 31 décembre 2007 R
Juste valeur des débentures convembles {nota 5)° .. I s . 0.22171°
Charge de désactualisation ) ' [ e T e (13)
Conversion en parts de fiducie* S Peot LTl S . N - (14287)
Rachetées au comptant ' g oL - Lo e . . {4454)
Soldé du 30 septembre’' 2008 - o R A R [ & I O

vy . .4 TR T - . . - st

10. INFORMATIONS A FOURNIR CONCERNANT LE CAPITAL

T Yo

Dans sa gestion du capital, la Fiducie_v'ise-aimaintqnir ses-notations.de premiére qualité, 4 maximiser la rentabilité de
ses actifs existants et & accroitre ses infrastructures énergétiques afin de créer de la valeur.a long.terme et d'améliorer
le rendement pour les investisseurs, La Fiducie tient compte de I'avoir des porteurs de parts (y compris.le cufnul des
autres éléments du résultat étendu), de la dette & court tarme at 2 long terme {y compris la tranche échéant 4 moins d'un
an), moins la trésorerie et les équivalents de trésorerie dans sa structure du capital. Dans son ensemble, la stratégie de
la Fiducie reste la m&me depuis 2007. , - e e
S T Coan - .
L utxllsat|on du fi nancement par capltaux d emprunt ou par capltaux propres dépend de la structure du cap:tal d‘AltaGas
qui est établie en fonction des normes et des risques associés & chacun de ses secteurs d'activité. Le ratio
d'endettement cible d'AltaGas {(dette sur total de la structure du capital) se situe entre 40% et 45%. Au
30 septembre 2008, ce ratio &tait de 37,5 % (27,4 % au 31 décembre 2007). ‘.
Toutes Ies fac1l|tés d empn.mt sont assort:es da tests f nanmars et d autres clauses restnctwes habltuelles pour ces types
de facilités, qui doivent &tre respectées chaque fin de trlmestre “AltaGas respecte ces clauses restrictives chaque
trimestre depuis la mise en place des facilités.

W
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11. INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DU-RISQUE FINANCIER: .. .. - .

Dans le cours normal des affaires, la Fiducie achéte et vend du gaz naturel, des liquides de gaz naturel et de I'électricité,
“et'émet des titres d'emprunt A court terme et & long terme. La Fiducie' $é sert d'instruments dérivés pour réduire son
exposition aux fluctuations des prix des marchandises, des taux d'intérét et des taux de change qui découlent de ces
activités. La Fiducie n'utilise pas d’instruments dérivés a des fins spéculatives.
Juste valeur des instruments financiers

Aui 30 septembre 2008, tous les dérivés, autres que ceux qui correspondent & F'exception au titre des besoins prévus en
matiére d'achats, de véntes ou_de consomation intermédiaire, ont &té portés au bilan 2 la juste valeur. La juste valeur
des. dérivés d'électricitd, de gaz naturel et de LGN a été caiculée selon les prix a terme estimatifs publiés de la période
considérée. Le calcul de la juste valeur des dérivés de taux d'intérét et de taux de change est effectué-selon les cours du
marché. ks '

La juste valeur de la dette' & long terme a été estimée selon les versements du capital et de Vintérét futurs actualisés au
~moyen de taux d'intérét estimatifs. La Juste valeur des débentures convertibles a été estimée selon le medéle de Black
et-Scholes. . - :

R TR YA ' e PRI - AN - o e

La valeur comptable et la juste valeur des actifs et des passifs financiers de la Fiducie se présentaient comme suit :

'Sdnﬁmaires'deé_ju{teg‘vé‘leuré": S _ 30 septembre. - 31décembre

L o N f N . ) . \- 2008 - o ' . . . 2007
Valeur T o Valeur - R

{en milliers de dollars) comptable Juste valeur comptable Juste valeur

Actifs financiers
Détenus a des fins de transaction

.« . Trésorerie ot équivalents de trésorerie” "¢+~ 21337:.%. © 21337 $° . 12451 °'$ 12451 -$
Gestion du risque — dérives? 121 134 121134 - 83 200 © 83200
Couvertures de flux de trésorerie
Gestion du risque® 27 680 = . . * .27 680 YOUq7251 -0 - 17251
Préts et créances
Débiteurs et aqtres‘é'c'tifs?' Bt o 196 757 196 757 194 936" . 194 936
=+ Dépdts de clients’ 24 532 24532 24 369 24 369
__ Disponitles a la vente Pl o - e . E T
'_‘ " Placements é Iong terme et autres actrfs .- - 44 746 L, 44 746
- - 391440 $ -391440 : §- . 376953 $ 376953 §

Passifs financiers
Détenus a des fi ns de transacnon IR Vo

- Gestion du risque — dérivés? 126327 $ 126 327 $ 86799 § 86799 %
Couvertures de flux de tresorerle - . R e
' Gestion du rlsque S ) o :IQ-'35'5' ‘ ",107‘3'55' ; T 4215 E A _A4 215
Autres passifs financfers . R o
"Créditeurs et autres charges apayer™*” " 206661~ 206661 T 185943 = 185943
.. Dépdts de cllents S CL e 24532 . 24532 . .24369 , 24369
Dette acourtterme. ., . .. . . 145 145 ) 353
Dette a long terme® 542 963 534 970 218 033 208 036
Débentures convertibles 16 717 17 239 - -
927700 $ 920229 % 522910 § 512913 §
' En raison de la nature ou de l'échéance & court terme de ces instruments financiers, la valsur complable se rapproche de Ia juste
valeur.

2 La juste valeur correspond 8 la valeur complable des dérivés et des éléments couverts.
* Exclut des impdis sur les bénéfices et des taxes de vente de 8 301 § (6 656 $ au 31 décembre 2007).
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* Exciut des impdts sur les bénéfices et des taxes da vente ainsi que des produits constatds d'avante de 5288 § (1‘ 180 § au
31 décambre 2007).. . .. . . . - T
5 Comprend la tranche de la detfle 4 Iong fanne échéant d moins d'un an et exclut des fmrs de, ﬁnancement reportés de 3 103 $ (850 -§
au 31 décembre 2007): . T - ' . O I R,

Sommaire du gain latent (de {a perte Iaténte) sur gestion du risque

Trimestres terminés les.  : '~ -~ Neuf mois terminés les *

. . e S e ; 30 septembre . . 4 . ., 30 septembre |
{en milliers de doilars). e : ., . -2008 . - . 2007 . . . 2008. . . .- 2007
Gaz naturel . . : - . 3982 § © 625 $ . -.4810.8% 1535 %
Liquides de gaz naturel i - 5630 : <227 - 4029 .. 1227
Electricité (431) 28 (360) EIAR
Coiit thermique - - (188) -
Swaps de taux diintérét . ‘oo -(972) + 3N b (1629) - .- ~312°
Change - Coe L, ) |- (4-555) Do (49) ¢ i (5:276). T {420y
Total 3654 § 1142 1386 $ 1617:°$

Risque de marché sur les instrumients financlers =~~~ SR

La Fiducie est exposée au risgue de marché et 4 une perte potentielle découlant de changements dans les valeurs des
instruments financiers. AltaGas a conclu des contrats de dérivés financiers pour gérer son exposition aux ﬂuctuatlons
des prix des marchandises, des taux d'intérét et des taux de change.

Gestion du risque marchandises - - - ° T R
Gaz naturel L

La Fiducie achéte du gaz naturel et le vend & ses clients. Les contrats & prix fixe etcaux pnx du marché pour la vente et
l'achat de gaz naturel viennent 4 échéance en 2013. -

L'encours des contrats de la Fiducie se présentait comme suit : - R

Au 30 septembre 2008 C i Volume théorique{GJ)- - . -

' . . Prik fixe Période - . " . !Juste
Instruments dérivés {par GJ) {mois} Ventes Achats - . ~valeur
Contrat a livrer . 222521037 % . tast 93763915 . - - - -~ 573§
Contrat a livrer . - i 22282310378 146 - 93 763 915 1209 §

. P |
Au 31 décembre 2007 Volume théorique (GJ) . .
ET Prix fixe % Période - . Juste
Instruments dérivés {par GJ) (mois) Ventes ) Achats - valeur
Contrat & livrer 2,16 $ 41037 % - 1a85 105 375 003 To— » (17775} %

Contrat a livrer 2,16 $ a 10,37 $ 1455 - 105375003 =~ +14754" §

. . PR TS - " 1.

Au cours du troisiéme trimestre de 2008, la Fiducie a constaté un gain latent de 4,0 millions de dollars (0,6 l'TII“IOD de
dollars au 30 septembre 2007) découlant des activités de gestlon du risque lié au gaz naturel de Ia FIduCle
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Liguides degaznature! Lo . R }
La’Fiducie a conclu une séne de swaps aﬁn de protéger une partie des volumes exposés aux d:fférentlels de

fractionnement: des LGN.

St

o
P

L'encours dps contrats d_e la Figlucie se présentait comme suit: ¢

P N A e

:Au.30 septembre 2008, . it i _ .. Volume théorique_ - -

S e nemE o w o : . Période OFREITN AEERR - Juste
Produit Prix fixe (mols) Ventes - - Achats " valeur
Propane 1,2825 $ 41,8000 $ US/gallon 1227 42 079 884 gallons - 7876 $
Butane 1,4950 $ 32,3000 $ US/gallon . '1427 133698%gallons - ~ .-i - 5026 $
WTI 83,20 $ A 144,65 $ US/baril 1427 165 252 barils - 1413 §$
Gaz naturel * . oo < 6,54%49958/G 1427 - 5745064 GJ . (7918) $

_ Au.31 décembre 2007 - . o Volume théorique

. M Période s Juste’
Produit” - Prix fixe  {mois}’ Ventes Achats  valeur
Propane 1,2825%$ 41,4725 $ US/gallon 1412 9 677 178 gallons - {1156) $
Butane .1,4950.% a 1,7000 $:US/gallon 13812 -: 2612064 gallons PRI v {685) %
WTI 83,20%$ 489,103 US/baril ~ 14212 27.489 barils . {143) §
Gaz naturel 6,455%5a65509/GJ 1412

- 1382591 GJ 159 §

_Au cours.du.troisiéme trimestre de 2008, la Fiducie a constaté un gain latent de 5,6 millions de dollars (0,2 million de

dollars au 30 septembre 2007) gécoulant_d_es activités-de gestion.d_u risque li¢ aux LGN de la Fiducie.
Electricité

Conformément aux ententes d'achat d'électricité, AltaGas st tenue d'acheter de I'électricité & des conditions et 4. des
prix convenus jusqu'au 31 décembre 2020. La Fiducie vend I'électricité a Alberta Electric System Operator aux prix du

marché et se sert de swaps et de tunnels pour fixer lés prix sur une partie des volumes. La stratégie d'AltaGas vise 3

_protéger les marges afin’de fournir des résultats prévisibles. Certaing contrats correspondent & 'exception au titre des
"‘besoms prévus en matiére d'achats, de ventes ou de consommatlon |nterméd|a|re et n'ont pas été inclus dans les actifs

ou passifs sur gestion du risque. Au 30 septembre 2008 la Fiducie navait pas Fintention de résilier de contrats avant
leur échéance. :

b . e e AR et
La Fiducie n’ay‘aif'al.:'cun contrat en cours au 30 septembre 2008, . -

- s L ~ -

.,Au 31 décembre 2007 | N _ .- . Volume théorique {(MWh) .

Prix fixe . ~- Période . ;- o - Juste
Instruments dérivés {par MWh) {mois) Ventes Achats valeur
Contrat a livrer 79,00$ 480860% 143 2160 . S 28) %
Contrat a livrer 63,25 % 2 68,00.5 143 - 2 160 N3
L'encours des swaps et tunnels sur marchandises de la Fiducie se préseﬁtait comme suit :“
Au 30 septembre 2008 Volume théorique (MWh)

Prix fixe Période Juste
Instruments dérivés (par MWh) {mois) Ventes Achats  valeur
Swaps et tunnels 60,50%$ 488,00% 1427 1 850 928 - 5787 $ .
Swaps et tunnels 56,50$477,00% 13113 - 266 364 5260 §
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Au 31 décembre 2007 Volume théorigue (MWh) = -~
A o 4 it Prixfixee . Périoda - . - 0t ©o -t Juste
Instruments dérivés (par MWh) (mois) Ventes - Achats - :valeur-
Swaps et tunnels 65,005a488,00% 1324 1 626 624 - 109032 §
Swaps et tunnels 5650% - 1a120 -~ . . - -7, 263016, 3339 §

Les activités de gestion.du risque lié 3 I'électricité de la Fiducie découlant des contrats financiers non compris dans le
programme de couverture présentaient une perte llatente de 0.4 mllllon de dollars au troisidme trimestre de 2008
{28 018 $ au 30 septembre 2007) Y NEELE!

» - N . : R
ol PR . N t, P | -

La Fiducie n'avait aucune couverture du coClt therm:ﬁue en cours-au 30 septembre 2008.: Ly F

i s Ao L

Au 31 décembrg?_ﬂl)"l ) . T e Volume théonque (GJ ou MWh) -

) Prixfixe ~ Période Jtiste
Instruments dérivés ~ .: . . . . - (par GJ ou MWh) {mois) Ventes .Achats ° valeur
Gaz naturel (par GJ) 6,08$4617 3. 1 - 79050 17968 $

) Electricité (par MWh) ¢ B89,00$4138,00% R 6510 - 170.019 3
. . o . v ~ | . <

'Au tronméme trimestre de 2008, la Fldu::le n'a comptablhsé aueun galn Iatent ni 'perta latente (néant au 30 septembre

2007) relativement aux activités de coliverture du colt thermigue.: vl L8 i

A.' W n o0 .- (IR

Gestion du risquede taux d'intérét - T T -

Pour se ‘protéger contre Vincidence des'fluctuations futures des taux d'intérét, la Fiducie conclut:des swaps-de taux
d'intérét pour fixer la taux d'intérét sur une partie des acceptations bancairés émises en vertu des ‘facllités de crédit.
L'objectif de la Fiducie est d'avoir environ 70 % & 75 % de sa dette 4 des taux d'intérét fixes.

B!

.L'encours des swaps de taux d'intérét de la Fiducie se présentait comme suit .-« -« . - - = oot
. P, e T » Taux d’Intérét ‘~ - P-érlpde ', N - a. - Juste
Au 30 septembre. 2008 - v - ‘moyen pondéré .{mois) .+ 3 Montant nominal . ! -valeur.
Swaps .. . st U v 3746 % 3a18 o o 1. 205000%: (1546) $
- . St . . H3 . ;‘1 : B - ' ' - L \ e B R .
Taux d'intérét Période S Y Juste
Au 31 décembre 2007 moyen pondéré (mois) Montant nominal  valeur
Swaps 356%  2a15 - ' - 250008 - 165§

Au 30 septembre 2008, les' activités. da.gestion du risque de taux d'intérét de la Fiducie ont donné lieu’a une perte
latente de 1,0 million de dollars (0,3 million de dollars au 30 septembre 2007).

4 R . . B .o .. S

‘Gestion du risque de change”

'La Fiducie conclut des contrats, des swaps ot des 6ptions de.éhang'é.é tér';ne-bour gerer le risque de fluctbation. des -ﬁux
de trésorerie lié aux vanatlons des taux de change

Tl : ’ Lo e . ‘e - Do e gt
T - . Lo . AR . . . 4 R R -

50 AltaGas Income Trust - T3 2008



SEC File # 82-34911
L’encours des contrats de la Fiducie se présentait comme suit : P N I I L ’

I S - S

: Période C e b s Montant Juste_.

- LT

Au 30 septembre 2008 Prix fixe {mois) ‘nominal valeur
Swaps($US). .., . . 09268$2a1,0262%  1a27. . . . . 92920%  (4984) $
.Contrats dtermeetoptions ... . . ... . . o co
(euro) et .1,4708.41,53508 . . Bad2 .. L 59700€ . (837) $
: ! LAY DN T ey - PN BT Ot A | [ T S )
' Ligs aux drﬁérenuels de fractionnemeni{ des LGN. - I Loro s e et
I N BN B L I R R e . el t.
Période . . ~Montant- . Juste
Au 31 decembre 2007 Prix fixe {mois} nominal valeur
Swaps ($ US)' R 0,9268$41,0882% . 5 1a12 Co " 14968%- ; (670) $
Contrats a terme et options (eurc) - 'v1,42.$.41,4436 % L1a3 -, - - ~ 11900 €. 326 %

Lot

' Libs aux différentiels de fractionnement des LGN.

Au .30 septembre 2008, leg activitgs. de, gestion. du risque de change de la Fiducie ont subi.une perte-latente de
.:4,6. millions de dollars. ((48 803) % au30 septembre 2007) P

Contrat é terme de gré & gré sur obligaﬂons . .- . .o
La Fiducie prévoit émettre un billet & moyen terme de cing ans d'un montant de. 100,0-miilions de dollars d'ici la fin de
2008. Pour couvrir le risque de hausse des taux d'intérét, la Fiducie a conclu des contrats & terme de gré & gré sur
obligations avec deux banques @ charte canadiennes en aott 2008, afin de bloguer un.rendement obligataire & cing ans
d'environ 3,13 % auprés du gouvernement du Canada. Au 30 septembre 2008, la couverture du contrat & terme de gré 3

gré sur obligations avait une justa valeur marchande de 66 975 §.

_Analyse de'sensibilité RPN oo

L'analyse de sensibilité est estlmée en fonctlon des volumes théonques de chaque marchandlse des swaps de taux
d'intérét et des contrats de change en cours, en terant compte de l'incidence des |mp0ts futurs.

N - v i -

~ Le t@blqau‘suivént pl‘éser)te Ie's' effe'ts possibles des,changemie_nts_;des factp.urfs dg_risv'qua“imponants sur le bénéfice net
of les autres éléments du résultat étendu d'AltaGas pour les contrats en cours au 30 septembre 2008 :

R S S . bt e Augmentation ou

N . diminution des

v © ~w o+ .0 to-Augmentation ou  autres éléments

Augmentation ou diminution du du résultat
Facteur diminution' bénéfice net étendu
Prix de I'électricité de I'Alberta 2 $/MWh 2 2 296
Gaz naturel 1 $/GJ 4412 -
Différentiel de fractionnement des LGN :
Propane 5 $/baril 499 3069
Butane 5 $/baril 193 940
WTI 5 $/barnil 83 505
Gaz naturel 1 $/GJ a7 4036
Swaps de taux d'intérét 25 points de base 513 -
Contrat & terme de gré & gré sur obligations 25 points de base - 250
Change 1% 848 212

' Augmentation ou diminution estimative des prix ou des courbes des contrats & terme.
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L T I N Voo s o

Risque de crédit sur Instruments financiers

Le risque de crédit découle de la possibilité qu'une contrepartie & un instrument financier qui doit un montant a la Fiducie
soit incapable de'i'ésp'ecter ses obligations selon Ies modalités du contrat.

La politique de crédlt d AItaGas décrit les paramétres utmsés pour éonsentir, niesurer et survelller le créd‘ t consenti aux
contreparties ainsi qua pour établir des rapports sur ce crédit. AltaGas réduit le risque dé ‘coritrepartie au minimumn bn
menant des évaluations de crédit sur les contreparties afin de’fixer des limite$ de crédit précises pour les.clients, avant
la fourniture de produits ou la prestation de services et de fagon récurrente. En outre, la plupart des contrats
comprennent des clauses de limitation du crédit qui permettent & AltaGas d'obtenir de la-part-des contreparties des
garanties financiéres ou des garanties d'exécution dans certaines situations. AltaGas constitue une provision pour
créances doi:teus‘es dans le cours normal de ses'affaires.

I o .= [

Le nsque de créd1t maxlmal de la Fiducie se composa essent:ellement de Ia valeur oomptable des actifs financiers-non
dérivés et de la juste valeur des actifs financiers dérivés. Au 30.septembre 2008, AltaGas n'avait aucune conceptration
importante de risque de crédit auprés d'une seule partie a des instruments financiers.

) RS o, . F.
Risque d'illiquidité sur Instruments financiers

“Le risque dilliquidité constitue le risque que la Fiducie soit incapable de respecter ses obligations financidres a
I'échéance. La Fiducie gére ce risque au moyen d'un vaste processus' de budgétisatibh“et'dé- sirveillance "afin de
s'assurer qu'elle a suffisamment de liquidilés et de facilités de crédit pour respecter ses obligations L'objectif de la
Fiducie vise & maintenir sa notation de premiére qualité afin d’aveir accés au financement par capltaux d'emprunt ‘ou par
capitaux propres le cas échéant (se reporteré la note 10). - et A

- . . - - et vl . P R EH g R

Au 30 septembre 2008 les échéances contractuelles des pass1fs financiers non dérivés se présentaient comme sutt

< s ’ SR - o I K - d [ o [P - R

Pa’lements exiglbles par Eériode T L T

Total 2008 2009 2010 2011, Parla suite .
Dette & court terme . - . 145 . - 145, < . .o B
Dette a fong terme™ 2 542963 ... -381, . 401316. .. 333909 . .- 1.508 .., 105849
Débentures convertibles 16 717 - - 16 717 - .
Total .5 . .« . .559825 §, .

526 $ 101316 §., 350626 .8 - -1:508.3 - 105849 $

vt cen - o . -

ot ’ “

Compaosée des préis a l'exploilalion, des billets & moyen lerme et des obligations au titre des contrats de focation-acquisition,
oxcluant les frais de financement reportés (note 8).
2 Comprend !a tranche de la.defte & long terme échéant 8 moins d'un an.

1
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12. AVOIR DES PORTEURS DE PARTS
sal e ’ o s 30 septembre 31 décembre

e L 2008 2007
. Capital des porteurs e parts pato 13+ * . . o7 0T 84140308 0 : 6055449
Surplus-d'apport (rots 14) * + woow T o 4174 - 7 = 3875
__Béheficescumulés © ¢ T hL s oot . .834356° - - 5104127
. Debentures convertibles ™ R o o L L. .1e03 o
Bons de souscnptlon 4 500 -
Dividendes accumulés : (41114) . (41.114)
Distributions aux porteurs de parts accumulées déclarées’ (499 509) (391 103)
Distributions d'actions ordinaires de Utility Group . . .., . . .(29848) . (29848)
Ajustements transitoires découlant de I'adoption de nouvelles normes comptables Lo '
- relatives auxmstruments fi inangiers L o, . o . {247) -:- . (247) .
Cumul des autres éléments du résultat étendu . ) .12 506 ' 27 169
927824 § 584688 $

e e e oy e oy - [ 4 - - ' . [}
- ' Les distributions aux porteurs de parts accumu!ées payéss par la Fiducie au 30 septembre. 2008 s'élgvaient 4 486, Tmn'ltons de
dolfars:(380,9 millions de dollars au 31 décembre 200?) oy s, P L o Lo

i ! Cor . : : 1 T s : 2! " oA P e
‘En’ 2007. les porieurs de parts dela Fiduci'e et Ies-porteu'rs de parts échangeables d’AltaGas Holding Limited
Partnership No. 1 ont regu une action ordinaire d’AltaGas Utility Group Inc. {Utility Group) pour chaque tranche-de
100 parts de fiducie ou parts échangeables détenues le 27 aolit 2007. Dans le cadre du plan de distribution, un porteur
de parts qui s'est vu attribuer moins de 50 actions ordinaires ‘de Utility Group a regu une sommeé au- comptant. Le
nombre d'actions ordinaires de Utility Group distribuées aux porteurs de parts s’est élevé a 577 416, ce gqui a réduit

...Favoir des porteurs de:parts_de 4,2 millions de dollars. Cette distribution a donné lieu 4 une réduction de 27,0 % de la
participation de la Fiducie dans Utility Group, qui est passée 3 19,6 %.

:13.. - CAPITAL DES PORTEURS DE PARTS Lo L e

Parts de fiducie émises-et en circulation Nombre de parts Montant
31 décembre 2007 ¢ 56 057 438 493866 $
Parts émises au comptarit & l'exercice.d’options . L o 2150 . . . .- 88"
_tParts émises en verl du réglrne de réinvestissement des dlstnbutlons e T 1071689 o 25056
-Parts émises contre des parts échangeables e T 26781 L. 292
Parts émises & lacquisition d’entreprise 7 553 174 194 645
Parts émises a la conversion des débentures convertibles 52 222 - 1810
Parts émises dans le cadre d’'un appel public &4 I’ épargne (déductmn faite de
frais d’émission de 5,2 millions de dollars). . T T S, i Wt 4398750 L. .110077 §
30 septembre 2008 69 162 174 825801 $
Parts échangeables. émises et en circulation L Nombre de parts Montant
. Emises par AltaGas LP #1 le 31 décembre 2007 L 2040 456 11678 $
Parts d'AltaGas LP #1 rachetées contre des parts de fiducie : . (26751) v A{292)
Parts émises a l'acquisition d'entreprise. - . _ 163 607 . 4216°
30 septembre 2008° - ’ 2177 312 T - 15602
- Emises et en circulation au 30 septembre 2008 71 339486 841403 §$

! Régime de réinvestissement des distributions el régime optionnel d’achat de parts.
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I ST T ;

Trimestres terminés les Neuf meis terminés les

; 30 septembre 30 septembre
Nombre moyen pondéré de parts en circulation' =~ =~ 2008 2007 . .. 2008 . . .2007
Nombre de parts — de base 71137 882 57 692 359 67873398 - 57187589
Options sur actions dilutives - 904 070 52 025 920614, . 39537
Nombre de parts — dilug¢ - 72 041 952 57 744 384 68794012. . 57227 126.

' Comprend las parts éhangeables.
La Fiducie a un réglme doptlons d'achat de parts auquel les salariés et les administrateurs ‘sont admissibles: Au
30 septembre 2008, 10 % des parts en- circulation étalent réservées pour émission conformément a ce régime. Jusqu’ au
30 septembre 2008, les drmts des options attribuées conformément au réglme avatent en général une durée de dlx ans
et pouvalent étre acqms sur une péricde d’au plus quatre ans. . . - i '
Au 30 septembre 2008, les options en cours pouvaient étre exercées 3 diverses dates jusqu'en 2018 (2017 au
-31.décembre 2007). Le prix d'exercice moyen pondéré des options” en cours conformément au régime 's'élevait a
25,69 % (26,36 § au 31 décembre 2007) et la durée moyenne pondérée qui reste & courir des options-s'établissait &
8.4 ans (8,76 ans au 31 décembre 2007). Au 30 septembre 2008, la juste valeur non imputée de la charge de
rémunération 4 base d'options d’achat de parts associée aux péricdes futures était de 0,5 million de dollars {0 7 million
de dollars au 31 décembre 2007). : S I R

Le tableau qui suit résume l'information sur les options d'achat de parts de ta Fiducie: - . ,. . .
! BN e | E o 1 [E- T

R Options.en cours

v or Lo ,r v .. e - Nombre s ote o 0 Prix
d’options d'exercice’
Options d'achat de parts en cours au 31 décembre 2007 AT ITU13104007 T 26,36 8
Attribuées ST - .- 478250. ,. . 2408, -
Exercées L T T T T T 2180)5 T ATAT
Annulées - . . {166500) ... .. 2641 .
Cptions d’achat de parts en cours au 30 septembre 2008 . + 1620000 . | 2569 $
Options d'achat de parts exergables au 30 septembre 2008 : - .. 489409 - 23,24 %

2 .
! Moysnne pondérée. T

| - [ L - e

Un sommaire du régime d’options d achat de parts des employés au 30 septembre 2008 est présenté m—dessous

Options en cours Options exerg:ables
Nombre d'options Prix Durée contractuelle Nombre d'options Prix
: en‘cours’ dexercice’* restante " . gxergables’ - d'exercice’”
500$a7,00% -9 000 6,10 $ SU1,70 . geoe” 6,10 -%
7015a1550% T .27 500 1029 o «'~*‘:4,4—1— S0l 727500 - 0 10297
1551542508 § 731 500 _ 24N ) _ 8,920 . U 437075 . - - 2433
25093229508 . 852000 27,66 8,15 15834 1 - 2557
1620 000 25,60 $ 840 . . 489409 : - : 2324 '§

! Au 30 septembre 2008,
? Moyenne pondérée.
? Nombre moyen pondéré d'années.
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En 2004, AltaGas a mis sur pied un régime -de rémunération & base de parts qui.attribue -des.parts fictives a certains
. salariés. Les parts fictives sont évaluées selon les distributions déclarées et le cours des parts de fiducie. Les droits des
parts sont acquis selon un calendrier ¢ acqu:sntlon graduelle La charge de rémunératlon comptab:hsée au troisiéme
trimestre de 2008 a I'égard de ce régime a été de 1,7 million de dollars (1,1 million de dollars au troisiéme trimestre de
2007). Au 30 septembre 2008, la juste valeur non imputée de la charge de rémunération & base de parts associée aux
pérlodes futures était de 15,8 mllhons de dollars (14,2 millions de dollars au 31 décembre 2007).

; 1o

14, SURPLUS d;APPQRT SLTT . e _
. P ‘ : 30 septembre 31 décembre
RN i . 1 2008 o, et 2007
Solde au début de la période - . 3875 $ v - -3322 %
Amortissement des options d'achat de parts . . 332 RN - ¥ A
Exercice d'options.d’achat de parts {(18). =+ . = {18)
Annulajlon d'options:d'achat de* parts ‘ (158} .- . . . . (46)
“Solde 2 la fin de la période C e 4174 §$ 3875 %
P Lo T ‘. . B . T
1'5". "RESULTATPARPART . -
_Le calcil du résultat net par pait est présenté.dans le tableau suivant :
Trimestres terminés les Neuf mois termines les
v G 30 septembre - . 30 septembre
2008 .. 2007 2008 2007
Numérateur : ' ' ' o
Numérateur pour le résultat de base par part 53454 % 31358 $ 123944 $ 76991 §
' Numérateur pour le résultat dllué par.part 53700 § 31358 $ 124695 § 76991 %
Dénommateur o - .
Nombre moyen pondéré de parts . A 71138 57 692 67 873 © 57188°
Optlons sur part dilutives ' 904 52 92 By 40
- Dénominateur pour le résuitat dilué par part oo 72042 0 0 57744 © 68794 57228
Résultat de base-parpart. . . -, . 078 0% . 054§ 183 & 135 §
Résultat d|1ué par par’( o ' ' 075 $ 054 § 181 $§ 135 §

i

ChLa T o i . .. S B T oA ’ ' ; e
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16. VARIATION NETTE DU FONDS DE ROULEMENT HORS TRESORERIE - -’ et s
La variation netté 'das élémants du fonds de roulement hors trésorene a falt augmenter (d|m|nuer) Ies flux de trésorerle

provenant de Iexplontatlon comme sun IR o
. A : C ' : Do e e e B '

.

v S Trois mois terminés les **  Neuf mms termiinés les °
’ R T 30septembre - © ' 30 sepfembre’
2008 2007 2008 2007
Débiteurs' 24747 § (4862)$ 20313 $ " 61972'S
Stocks - ¢ BRI (444) - (444) (50)
Autres actifs a court te;r'_fla_z- . . . i 1105 {1742) 2922 . _ 4554 .
Créditeurs et charges & payer’ (19 290} (13712) {20 163) : " (76 389)
Dépdts des clients . 517 - 3337 - -163 - 9520
Produits constatés d'avance - " 272+ 1059 = " 695 -
Autres passifs & court terme 1114 1933 10702 ' (3323)-
ST . 7749 (14774) - 448527 (300%)
Ajouter : diminution (augmentation) des colts en capital 4 payer (13 471) {1 665) (9 677) 1958
Variation nette du fonds de roulement hors trésorerie lié a . oo v
l'exploitation .o (5722) 8 (16439)% . 4875 8§ (1043) 8
! Certains postes peuvent ne pas correspondre & une varlation nette au bilan par suite d'une acquisition (note 3).
? Exciut un billet & recevoir de 6,5 millions de dollars'inclus dans les activités d'investissement.
Les paiements au comptant ci-aprés ont été pris en compte dans le calcul du-bénéfice ;- - - . e

Triméstres terminés les ' Neuf mmstermlnés les

_ . Do - -30 septembre - - »30 septembre

2008 2007 2008 2007 |
Intéréts payés , ' : 5698 $§ 2846 $ 18091 § 9099 $
Impéts sur les-bénéfices payés - ~ -- e - 908 85 § 4158 181 §

- v -

17! REGIMES DE RETRAITE ET REG[MES D AVANTAGE COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE -~

Au cours du premier trimestre de 2008, la Fiducie a pris en charge deux régimes & prestations détermmées par smte de
l'acquisition de Taylor. Ces régimes concernent les employés syndiqués de l'usine d'extraction Younger et certains
employés du complexe Harmattan. Le colt des régimes a prestations déterminées est fondé sur les estimations de la
direction du taux de rendement futur sur la juste valeur des actifs des régimes de retraite, de l'indexation salariale, de la
mortalité et d’autres facteurs ayant une incidence sur le paiement des avantages sociaux futurs. AltaGas a ajusté le
passif actuariel de ces régimes afin d'étre conforme aux hypothéses utilisées pour les régimes de retraite existants.

La charge nette de retraite par régime de retraite pour la péricde se présente comme suit :

Trois mois terminés les Neuf mois terminés les
30 septembre 30 septembre
2008 2007 2008 2007
Régime de retraite & cotisations déterminées 567 § 386 1341 § 1148 §
Régime de retraite 4 prestations déterminées 120 (17 519 (11)
Régime de retraite complémentaire des dirigeants 428 282 928 800
1115 $ 651 % 2788 $ 1937 §
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18. , OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES

Dans le cours normal des affaires, la Fiducie et ses sociétés affiliées concluent des opérations avec des parties liées.
Ces opérations ont '&té comptabilisées a leur valeur d'échange comme suit :
ST T ¥ ’

Trimestres terminés les Neuf mois terminés les

30 septembre 30 septembre
2008 ~ - ~.2007.. - . 2008 - - -2007
Frai$ d’administration, de.gestion et d’autres services payés par : S e -
- Utiity Grolp & la Fiducle- -~ " - . T - 51%.-. -8% - 1488 - 238
"La Fiduicie  Utifty Group ' i 1203 3§ 3943
Ventes de gaz naturel par la Fiducie aux filiales de Utility Group_ 9036 $§. 5309 $. 67 242 $ . 5? 653 §
- Honoraires pour services d' explonatlon payés par les filiales de~ Eoay : " :
Utility Group t . -, 44 % . 163 § 198 % 306 $
Services de. transport foum|s par les filiales de Utnllty Group. - 125 & 119 §. 367 $ . -362 %
Paiements versés en vertu de-contrats de Iocatnon-explmtatlon ’ R o :
de bureaux et de mobilier de bureau par |a Fiducie a une i
société dont lo propriétaire est un employé ; ' 22 213 66 $ 63°%

Les montants correspondants 4 recevoir des parties liées et & payer a des’ pames liées ne portent pas intérét et sont
-rattachés aux opératlons dans |e -cours normal des affaires. - - - .

.Au.30 septembre 2008, les débiteurs représéntaient un montant de 4,7 millions 'de dallars (13,5 millions. dé ‘dollars au
31 décembre 2007) & recevoir des parties liées de la Fiducie. Au 30 septembre 2008, les créditeurs comprenalent un
montant de 1 000 $ (50 000 $ au 31 décembre 2007) & payer é des partles I|ées de la FldUCIB : '

Au cours du troisiéme trimestre de 2007, AltaGas a vendu & Utility Group sa participation de 33,3335 % dans la
ébeﬁtrép'rise Ikhil, moyennant, une .contrepartie de 8,0 millions de . dollars, dans le cadre du programme de
dessalslssement des actifs de productlon secondalres . .- SRR 1

o R .
I ' B At ' s P .

19.  GAIN ALA VENTE D’ ACTIFS

Au zc'ours du troisiéme trimestre de 2008, AltaGas a vendu un Brcu'et d'électricité en vole de développement pour une
K contrepame de 6 8 mulhons de ‘dollars.’ La vente d’ |mmobnllsatlons a engendré un gaun avant impdts de 1,4 mn!lon de -

dollars

20. INFORMATIONS SECTORIELLES . . . L
AltaGas est une fiducie énergétique intégrée possédant un portefeunlle d'aclifs et de services ‘servant & ‘acheminer
I'énergie de Ia source & l'utilisateur final. La majorité des opératlons entre’les secteurs d’ explontanon est comptabilisée
au prix du marché des marchandises et le reste, & la valeur d'échange. Les cmq secteurs d’ explontatlon de la Fiducie
sont décrits cn-dessous

l,'

Extraction et transport ' - n — usines d'extraction de f'éthane et de LGN et gazoducs de

RV e .Y, - transport de gaz naturél et de LGN;
Collecte et traitement sur place — réseaux de collecte de gaz nature! et installations de
traitement; :
Services énergétiques - services de gestion énergétique et services gaziers pour le.
gaz naturel et I'électricité;
Production d'électricité — production d’électricité de centrales alimentées au charbon

et au gaz conformément a des ententes d’achat d'électricité
et d’autres contrats, centrales &lectriques alimentées au gaz,
des projets de production d'électricité au fil de I'eau et par
écliennes en développement; et
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Siége social

— les cofits liés & ta prestation de services généraux, ainsi que
les frais généraux de_l‘eﬁtreprise, les placemsnts dans des
entités ouvertes et fermées, les actifs du siége-social ainsi -
que l'incidence des variations de la juste valeur des contrats
de gestion du risque.

Les tableaux suwants présentent la oomposmon par secteur :

" Collecte 6t . LT T Elimination’
Trimestre terminé lo Exiractionel  traitement -  Services Gaz'total ' Progduction® “inter:
30 septembre 2008 - transport sur placa  énergétiques partiel  d'dlectricité S@e socual sectoriglle Total
Produits . o 111828 § 41320 $ 263825 § 416982 $ 55 637 § (120)$ (15451)$ 457048 §
Pertes latentes sur gestion du risque - - . - . 3684 : 3654
Cofit dés produits vendus (68009) ° (3208)- (259414) (330631) (22787) ‘' - . 15376 - (338042)
Charges d'exploitation et d’administration {18 405) {23 868) {3015) ..(45 288) {1.035). - (é 345) - - 75: . (54 593)
Amortissement ¥ ¢ (7 445) {7 089) (524) {15 058) {1776) {553) ‘- (17387
Intérats débiteurs B . - - = - . -, (6026).. , . - {6 026)
Bénéfice avant impdts sur les bénéfices 17969 § 7164 § 872 § 26005 % 30039 § (11390)$ - 44 654 §
Ajouts nets (réductions nettes) : . y o . - . )
Immobilisations’ 20274 % 6994 § 313 % 27581 5. 66339 § 1166 § - 95086 §
Ententes, contrats et relations de ' o o T S -
services énergétiques (12800)8 . - - - (18 000) § - - {30 900) §
Placement & long terme et autres actifs? oY - - - 292)8  (250)% - {542) $
Ecart d'acquisition 143725 § 215 § - 1439408 43488 - . 148288 §
Actifs sectoriels 1494945 $ 104158 .8 56098 $1655201 % 326968 $§ 131323 § - 2113492 §
' Camprend des opérations sans effet sur la trdsorerie de 75 032 §. -
? Comprend das opérations sans effet sur la trésoreria de 45369 8.
. - . L&:oilac-te ot - . .w' , . “ E'Iirr]inaﬁoal
Neuf mois terminés le Extractionet  traitement Services  Gaziotal  Production " T inter:
30 septembre 2008 transport sur placa  énergéliques - partiel _ d'électricitd - Sidge social __ -sectorielle Total
Produits 332031 $ 119303 $§ 824859 $1276193 § 165342 § 1390 $ (52073)}$1390852 §
Pertes latentes sur gestion du risque - - - . - 1 386, A 1386
Cont des produits vendus (198530) . (9012) . (814029) (1021571), (72221) . - 52247 (1041 545)
Charges d'exploitation et d' administration  (51.372) . (72115) .  (9508) . {132995) (2236}  (29782) " (174} (165 187)
Amortissement (20523) ~  (20937) (1574)  (43034) (5 508) {1670) T . (50212)
Intéréts débiteurs - - - - - (19 343) - (19 343)
Bénéfice avant impdts sur les bénéfices 61606 § 17239 § (252)$ 78593 § .B5377 § .(48019)§ - 115951 §
Ajouts nets (réductions nettes): _ . . R . . . .
Immobilisations’ o 502 412 $ .4 173§ (179)$ 635406 § 120260 § 4171 § .. 760437 §
Ententes, contrals et relatmns de. ‘ N N ] . .
services énergéthues 53100 § - - 53100 § - - - 53100 §
Placement 4 long terme et autres actifs® - - - - 4942 § (47808)% - {42 866) §
Ecant d'acquisition 1437258 . 213§ . - 143940 § 4348 §$ - - 148288 §
Actifs sectoriels 1494945 § 104158 § 56098 $1655201 § 326968 § 131323 § - 2113492 §

" Comprend des opérstions sans effet sur la irésorerie de 664 944 8.

? Comprend des opérations sans effet sur la trésorerie da 264 050 §.

s
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s
A Y
P T . .

"* . Collecte et P Elimination

Trois mois terminés le Extraction et traitement Services Gaztotal  Production intar-
30 septembre 2007 transport sur place énergétiques partiel  d'électricité  Sidge social  sectorielle Total
Produits o g0 T . 326713 ”‘33 5581'- $ 211114 % 27:{ 166 § '.‘-5.1;736 3 . 76?- $ (8 737} % 320927 §
Gains latents sur gestion du risque rs Rt e e T - 1142 - 1142
Co0t des produits vendus (15675) *  (1831) (207 240} - (224 746) (17 829) - 8679 (233 896)
Charges d'exploitation et d’administration”. , (5043), .(21 870) (3531) ,, (30444) . (511) ., (8176) 58 {39073)
Amortissement - - - . L. (2044)  (8562) . (552) (9 158) “ 813) ©19)° - {11650
Intérbis débiteurs  ~. & .4 . - . . - . - - .7 2888y - (2 855)
Bénéfice avant impdts:sur-les bénéfices,, 9909 3,118 § (209)$ 12818 $ 31523 $  (9746)S - 34595 §
Ajouts nets : h o ’ ’ "
Immobilisations’ 669 § (B73)3% 8052 S (10)$ 5412 % 535 § - 5937 §
- Placement & long terme et autres actifs?, - - - - (1007} (702§ - (8034) §
Ecart dacquisition - . . ;..18045 § 215 § .- T 1e08 L . o . 18260 $
Actifs sectoriels . "o 253 509 § 488 888 $ 119 983 $ '862 380 $ 117 189 $ 182907 § - 1162476 §
" Comprend des opérations sans effet sur la trésorerie de 1 045 §.
? Comprend des opérations sans effet sur I trésorerie dg 94218
. ) - S ToE Callecte ot ) o L ) . Elimination
Neuf mois terminés le Extraclion et traitement Services Gaz total, Producﬁon . A inter-
30 septembre 2007 transport sur place énergéliques partiel = d'Glectricits _ Sibge social- sectorielle Total
Produﬂs 103 64{4 $ 103 420 $ 795 274 1 002 338 % 136720 § 3454 § (52217)$ 1090295 $
Gain Iatent‘(perte Iateme) sgr gestlon du S vE e : B :
cdsque , ':’_'t BT e T el 87 Loa 1et7
Colt des produus vendus - ‘(55556) ' (5411) (T78407) (B39374)  (55422) . . - ., ‘50445 (844 351)
Charges d explontanon et d’ admlmstraﬂon (14824) '(B4772) - (12137) . (91733) - (1432) - (22755)- . ¥772 (114148)
Amotissement ' U6 081)° (19541) . . 7(2755). (28 347) (5 594) (1 755) - {35 696)
Intéréts débiteurs - - I TR - - (8979) .- {8 979)
Béndfica avant impdis sur les bénéfices 27213 % 13696 8 1975 § 42884 % 74272 % (28418)% - 88738 §
Ajpms”nets (réducfions'nattas): ‘ IR B Gt P . :
" Immobilisations’ - T 441387 57(1839)8  {21514)8  (18940)$ - 9308 § . 1583-% oo (8049) % |
Placement 4 long terme et autres actifs’ - - - - {529)$ 16008 § - 15479 § |
Ecart d'acquisition 18045 $ 215 § . 18260 § - . - 18260 § :
Actifs sectoriels - ' . K 253509 % 488888 $-.119983 & B862380.%3 117189 § 182907 § - 1162476 §

~ n
+ . '

HRT - L g T
{' Comprend des opérations sans effél sur la'trésorerie de 35 412 §.
2 Comprend.des opératrons sans effet sur Ia trésorerie de 14 516 8.

"’._ N . '

e e ey
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NEWS RELEASE R

ALTAGAS REPORTS RECORD EARNINGS OF $53.5 MILLION .

IN THIRD QUARTER 2008 3 ey

Calgary, Alberta (November 5, 2008) - AItaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA. UN) today-announced

net income of $53.5 million ($0.75 per unit - basic) for the three months ended September 30, 2008, compared to $31.4:

million ($0.54 per unit - basic) for the same period of 2007. Net income for the nine months ended September 30, 2008

was $124.0 miilion ($1 .83 per unlt - basic) compared to $77.0 million ($1.35 per unit - basic) for'the same period’in

2007,

“Our gas and power businesses delivered strong third quarter results creating-value for. our. investors. Wé ‘expect

operating results in fourth quarter to be similar to third quarter,” said David Cornhill, Chairman and CEQ of AltaGas.
"Despite current economic conditions, our'solid business and fi nancial strength, position AltaGas. for strong results .in
2009," added Cornhill.

Results in fourth quarter 2008 and for all of 2008 are expected to be stronger than fourth quarter 2007 and annual
results for 2007 as a result of the Trust's increased energy infrastructure assets, supported by higher prices realized on
the hedged portion of the power and natural gas liquids production. For the year, earnings growth has been moderated
by several lurnarounds at extraction facmtles o o T

'

The majority of AltaGas' revenues are underplnned by contractual arrangements that prowde stable and predlctable

. cash flow. Sixty percent of 2009 volumes exposed to frac spreads have been hedged at more than $27/8bl. AItaGas is

on track to hedge two-thirds of its Sundance power generation for 2009 by, year-end at pnces S|m||ar to lhe 2008
average hedge price. In addition, the Trust-continues to optimize current operations and devefop new assets The
volume additions at the Harmattan Complex, as well ‘as the Bear Mountain Wind Park and Sarnia gas storage prolect
will contribute to earnings and cash flow next year and into the future. o
AltaGas also declared a distribution of $0.18 per trust unit and exchangeable unit payable on Déééhber'15 2008 to
unitholders of record on November 25, 2008. AltaGas declared total cash distributions of $0.535 per unit in thlrd quarter
2008 _ - :

Net income in third quarter 2008 increased over the same period Iast year: as a result of the mcreased energy
infrastructure assets from the Taylor acquisition, stronger performance from our field” gathering and processing
business, higher prices received on hedged power and a $13.8 million income tax recovery. The income.tax recovery
was a result of reorganizations within the trust structure, which required the application of lower tax rates on future
income tax liabilities. Net income was negatively impacted by higher costs in the Power Generation segment, lower spot
power prices and higher interest expense. Net income was also impacted by turnarounds and unplanned outages for
approximately $2.6 million on an after-tax basis.

FINANCIAL HIGHLIGHTS O

. Eamings before interest, taxes, depreciation and amortization were $68.1 million ($0.96 per unit) for third quarter
compared to $49.1 million ($0.85 per unit) in the same quarter in 2007.

. Qperating income was $50.7 million {$0.71 per unit) for third quarter 2008 compared to $37.5 million ($0.65 per
unit) for the same period in 2007,

. Funds from operations were $56.3 million {$0.79 per unit) for third quarter 2008 compared to $47.6 million ($0.83
per unit) for the same period in 2007,
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*+  Total debt at September 30, 2008 was.$556.7 million, compared to $504,3 million at.June 30, 2008 and $220.7

million at December 31, 2007. Debt was used to fund acqulsmons and growth of the Trust. The Trust's debt-to-total

.. i - capitalization ratio at.September 30, 2008 was 37.5 percent, versus 36.4 percent at June_30,-2008 and 27.4
: percent at the.end of 2007. . - : oL

. Include.'_s non-GAAP ﬁnancial measures. Please see discussion in the Non-GAAP Financial Measures section of the Trust's third

-« quarter Management's Discussion and Analysis, .

ot

IN THE THIRD QUARTER:
* .. AltaGas acquired NovaGreenPower Inc. {(NovaGreen), a wholly-owned subsidiary of NovaGold. Resources Inc. for
.-~ $35 million with an additiona! $5 million.on completion of certain conditions. NovaGreen is developing the Forrest
. Kerr run-of-river hydroelectric project, which.is located in Northwest B.C. and_is expected to have a capacity-of 195
MW. NovaGreen is also pursuing three other development projects, all.within the same. region as Forrest Kerr, with

) a total potential run-of-river hydroelectric capacity of approximately 130 MW.

* .. AltaGas acquired GreenWing Energy Management Ltd.'s (GreenWing) 45 percent interest in Greenng Energy
Development Limited Partnership (GEDLP) for $12.3 million. As a result, the Trust owns 100 percent of GEDLP,
which includes 640 MW of mature wind development projects and approximately 800 MW, of early development
wind projects in Western Canada and the Western U.S.

:».  Standard & Poor's Ratings-Services (S&P) revised its oullook on AltaGas to positive from stable and affirmed the

+BBB- long-term corporate credit and senior unsecured debt ratings. The ‘outiook revision reflected the efficient
integration of Taylor; which.AltaGas -acquired -on January 10, 2008, and the Trust's earnings and funds from
. operations, which have outperformed S&P’s expectations. - S <o

. DERS revised its trend on AltaGas to positive from stable and confirmed its medlum-lerm notes at BBB (low) and
its stability rating at STA-3 (middle). The confirmation and change in trend to positive from stable for the debt

.- . tratings reflects the Trust's continued strong operating performance and the integration of Taylor. .

- = .- Afire oceurred in a.natural gas-ﬁred heater at the, Harmattan Complex {ost revenues related to:the fire were $0 5

w . > million, . co Ve e S ) T,
- -AltaGas sold a power project under development for proceeds of $6.6 million. An after—tax gain-of $0.9 million was
. recorded. | : B U ST . .

R e : :

AltaGas wﬂl hold a teleconference today at 2: 00 p m. Mountaln time (4: 00 p.m. Eastern) to discuss the third-quarter
2008 financial and operaling results and other general issues and developments conceming the Trust..Members of the
media, investment community and other interested parties may dial (416) 406-6419 or cali toll free at 1-888-575-8232.
No passcode:is required. Please note that the conference call will also be webcast. To listen, please connect here:

- hitp:/fevents.onlinebroadcasting.com/altagas/1 t0508/index.php?page. .

Shortly after the conclusion of the call, a replay will be available by dialling (416) 695-5800 or 1-800-408-3053. The
passcode is 3273171. The replay expires at midnight (Eastern) on November 13, 2008. The webcast will be archived for
one year.
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-Management's Discussion-and Analysis

The Management's Discussion and Analysis (MD&A) of operations and unaudited interim Consolidated Financial Statements presented
herein are provided to enable readers to assess the results of operations, liquidity and capital resources of the Trust as at and for the
three and nine months ended Seplember 30, 2008 compared to the three and nine months ended September 30, 2007. This MD&A
dated November 5, 2008 shodld be read in conjunction-with the accompanying unaudited Consolidated Financial Statements and notes
thereto of the Trust as at and for the three and nine months ended September 30, 2008 and with the audited Consolidated Financial
Statements and MD&A contained in the Trust's annual report for the year ended December 31, 2007.
ot - Dol
This MD&A contains forward-looking statements. When used in this MD&A the words "may”, "would", "could", "will", "intend", "plan®,
~anticipate”, "believe”, "seek”, "proposa”, "estimate”, "expect®, and similar expressions, as they relate to'the Trust or an affiliate of the
Trust, are intenided to identify forward-iooking $tatements.” In particular, this MD&A contains forward-iooking statements with respect (o,
- amang others things, business objectives, expected growth, results of operatioris, performance, business. projects -and opportunities
and financial results. Specifically, such forward-looking statements are set forth in respect of the. Trust's overall capital outlook as it
relates to the various projects undsr development by the Trust under-the heading "Capital Outlook™. In addition, such:forward-looking
statements are set forth in respect of each of the Trust's principal businéss segmerits undér the headings "Extraction and Transmission
- E&T Qutlook”, "Field Gathering and Processing - FG&P Outlook”, "Energy Services - Energy Serwces Outlook”, "Power Generation -
Powsr Generation Outiook? and "Corporate - Corporate Qutiook”. - . Co. e
g . ' o ‘ cr

These statements-involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that may cause actual results or events to differ

materially from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect the- Trust's current views with réspect to

future events based on certain material factors and. assumptions and are subject to certain risks and uncertainties Including without

limitation, changes in market competition, governmental or regufatory developments, changes in tax legislation, general econamrc

condifions and other factors set out in the Trusrs pub!fc disclosure documents. - -7 " ¢ - T oo T e ;

¥ J ~ ' . L . HE

Many factors could cause the Trusi's or any particular segment's-aé:tdahresults, ‘performance- or achiavements to vary from those
described in this MD&A, including without limitation those-listed above and the assumptions. upon which they ‘are based. proving
incorrect. These factors should not be construed as exhaustive. Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or
should assumptions underiying forward-looking statements prove incorréct, acfual results may vary materially from those described in
this MD&A as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking slatements
included in this MD&A herein should not be unduly relied upon. These statements speak only as of the date of this MD&A. The Trust
does not intend, and does not assume any obligation, to updite these forward-looking ‘statements except as requmsd by law.' The
forward- Iookmg statements contained in this MD&A ‘are expressly quahf fed as cautronary statements. '

Additional information relating to AltaGasd-can'be found on its website at www.altagas.ca. The continuous disclosure materials of the
Trust, inciuding its annual MD8A and audited financial statements, Annual Inforrnation Form, Information Circular, Business Acquisition
Report and Froxy Statement, material change reports and press releases issued by the Trust, are alsc available through the Trust's
website or directly through the SEDAR. system at www. sedar com. SR 1 ‘ -

ALTAGAS INCOME TRUST

The material businesses of the Trust are operated by AltaGas Ltd., AltaGas Operating Partnership, AltaGas Limited Partnership and
AltaGas Pipeline Partnership, Taylor NGL Limited Partnership (Taylor), as well as AltaGas Energy Limited Partnership {formerly known
as PremStar Energy Canada Limited Partnership} and ECNG Energy L.P. (collectively the operating subsidiaries). The cash flow of the
Trust is solely dependent on the results of the operating subsidiaries and is predominately derived from interest eamned on Ipans to the
operating subsidiaries and from dividends or returns of capital from equity interests held within the Trust structure.

AltaGas General Partner Inc., through its Board of Directors, the members of which are elected by the Trust at the direction of the
holders of the units, has been delegated by the trustee of the Trust to manage or supervise the business and affairs of the Trust.
AltaGas Ltd. provides all management, administrative and operating services to the Trust and its subsidiaries.
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CONSOLIDATED FINANCIAL RESULTS Three Months Ended - . , . . . Nine Months-Ended
September 30 September 30
{$ millions) 2008 2007 5. 2008 - 2007
. Revenue : 460.7 3221 .- o -1,3922 .- - 10919
Unrealized gains on risk management . 37 : oty e 14 16
Net revenue(! .. 227 ... 882, . -, 3507 . - 2476
- [EBITDA . 681 . . - 491 . . 1855 - 133.4
. EBITDA before.unrealized gains on nsk . S . Gy . ) . .
. _man_agement(‘) T 64.4 . 480 .,  .1841 .. 131.8
Operating income!! 50.7 375 1353 97.7
Operating income before unrealized gains
on risk management(” 470 . 384 .. 1339, . 96.1
. Netincome - 53.5 -, w314 - 124.0 77.0
-Net income before tax-adjusted unreallzed N . . ' o . o
~ gainson nsk management“) . 527 ST 1244 N 76.8
Netincome before tax“} ' o 44.7. ';;__ L34 6' 1160 . 88.7
Total assets '2,113.5 ' 1,162. 5 2,113.5 1,162.5
Total long-term liabitities - 8281 . 3525 -+ 8281 oo 352.5
Net additions (reductions) to capltal assets 951 5.9 760.5 (8.0)
Distributions declared® : i 38.0 - .. 300 . 1083 | ‘ 88.2
Cash flows o e . ‘ : o
_ Cash from operatlons .. ) 504 . 308 167.7 1235
.Funds_ from pperatlens“{f . - 563 |, ... 478 163.2 | 1251
Three Months Ended Nine Months Ended
L . - ». September30 .., .. . September 30
{$ per.unit) 2008 . 2007 2008 ... 2007
EBITDAM 0.96 0.85 273. . . . .233
EBITDA before unrealized gains on risk
.management(} 0.91 . -0.83 R & ,2.30
Net income - basic : . 075, .. .. 054 183 . 135
Net income, - diluted . ' ) 015 . 054, . -1.81 . . 135
Net income before tax-adjusted unrealized ' S,
gains on risk management(!) 0.74 0.53 1.83 134
Netincome before taxt" ,063 060 . .,Aan . 155
. Distributions declared® 0535 0520 . . 1585 1540
. Cash flows IR "’ ,‘.k_h! L _
Cash frem op_erations _ 0.7_.1“ - _ IQ.,SS - ' . ‘2.47 . :2.16
Funds from operations™™ | 0.79 . . 083 .. 2.41 2.19
Umts outstandlng basic (millions) ' ' ' T ‘
During the period® . 74 _ 57.7 . 879 - 57.2
End of period 3 st 713 57.8

< 0} . Non-GAAP financial rmeasure. See.discussion in Non-GAAP Financial Measures section of this MD&A.

2} Distributions declared of $0.18 per unit per month commencing in August 2008. From August 2007 to July 2008 distributions of

$0.175 per unit per month were declared. From January 2007 to July 2007 distributions of $0.17 per unit per month were declared.

3 Weighted average..
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CONSOLIDATED FINANCIAL REVIEW '

Three Months Ended -September 30

Financial results in third quarter 2008 were srgnrf‘ cantly higher than the same quarter 2007 as net mcome mcreased 70
percent. The results represented strong operating performance from the increased asset base due to the acquisition of
Taylor NGL Limited Partnership (Taylor) in January 2008, as well as stronger performance from the Field Gathering and
Processing (FG&P) business. This quarter, operating income in the gas business was strong despite the $3.5 million
impact of two turnarounds and a fire at the Harmattan Complex. Power also delivered strong results from hlgher hedged
prices reflecting the impact of the Trust's disciplined hedging strategy. In third quarter 2008, the Trust also reported a
$13.8 million tax recovery as a result of changes within the trust structure, which required the use of lower tax rates for
future tax liabilities: ) T -
Net income for the three months ended September 30, 2008 was $53.5 million ($0.75 per Unit - basic) compared to
$31.4 million {$0.54 r‘p'er unit - basic) for the same period-in 2007, Excluding the $13.8 million tax recovery and the after-
tax gain of $0.8 million related to risk management contracts, net income for the three months ended’September 30,
2008 was $38.9 million ($0.55 per unit - basic). Excluding the after-tax gain of $0.7 million related to risk’ management
contracts, net mcome for the three months ended September 30, 2007 was $30.7 million ($0.53 per unit - basrc)

In third quarter 2008, operating income across all segments increased 35 percent to $50.7 million from $37.5 miillion.
Operating income from the gas business was $26.0 million in third quarter 2008 compared to $12.8 million in same
quarter 2007. Operating income increased primarily due to the larger energy infrastructure asset base as a result of the
Taylor acquisition in January 2008, higher rates and throughput partially offset by natural declines in certain FG&P
operating areas. Operating income in third quarter 2008 was negatively impacted by $3.5 million as a_result of two
turnarounds and unplanned downtime due to a fire at the Harmattan Complex.

In the power business, operating income was $30.1 million in third quarter 2008 compared to $31.5 million in third
quarter 2007. Operating income decreased due to-lower volumes sold, lower spot prices, higher environmental
compliance costs, partially offset by a higher hedge prlces higher hedged volumes and a gain on the sale of a power
development project. . oo o
[l
The operating loss in the Corporate' segment decreased primarily due to unrealized gains in the fair value of risk
management contracts and costs related to the write-off of a development project in third quarter 2007, partialty offset by
lower Iinvestment income and higheér general and administrative costs due to the Taylor acqursrtron and overall
escalating costs. .

On a consolidated ba51s net revenue for the quarter ended September 30, 2008 was $122.7 million compared to $88.2
million in same quarter 2007. In the gas business, net revenue increased due to additional extraction, processmg and
transmission facilities, higher operating cost recoveries and higher rates and other revenues in FG&P. These increases
were partially offset’ by natural declines in certain FG&P areas and the sale of assets in mid-2007. Net revenue in the
quarter was impacted by turnarounds at two extraction facilities and the fire at the Harmattan Complex resulting in
reduced net revenue of $3.5 million. In the power business, net revenue increased due to higher hedged prices and
hedged volumes and a gain on the sale of a power development project, partially offset by lower net revenue from the
sale of power at spot prices, higher environmental cofnptiance costs and a favourable. 30-rolling average power price
(RAPP) in third quarter 2007. In addition, an unrealized gain on the fair value of risk management contracts mcreased
net revenue. s

Operating and administrative expense for third quarter 2008 was $54.6 million, up from $39.1 million in same quarler in
2007. The increase was primarily a result of new and expanded facilities in the gas business and increased costs to
support the growth of the Trust and overall escalating costs.
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Amortization expense for third:quarter 2008 was $17.4 million compared to $1.1.7 million in the same quarter last year,
The increase was due to the Taylor acquisition ‘as well as a third quarter adjusiment of approximately $1.0 million related
to changes in the purchase price allocation related to the Taylor acquisition, partially offset by the sale of non-core
assets in 2007.
Interest expense for third quarter 2008 was $6.0 million compared to $2.9 million in same quarter 2007. The increase
was due to higher average debt halances of $548.3 million compared to $225.2 million for the same pericd in 2007,
partially. offset by lower average interest rates. The average borrowung rate was 4.9 percent in third quarter 2008
compared to 5.3 percent for third-quarter 2007. Coe . . .. .
Income tax recovery-in third,quarter 2008 was $8.8 million compared to income tax expense of $3.2 in the same period
; 2007. The decrease was primarily due to the one-time.$13.8 million recovery of future.income taxes, partially offset by
$2.9 million due to unrealized, gains on risk management contracts and current tax provision on the sale of assets. The

one-time future income tax recovery was a result of legal entity ownershlp changes within the trust structure.

o~
-

Nine Months Ended September 30 -
Financial results for the nine months ended September 2008 reﬂect the strong operating performance of AltaGas
energy infrastructure assets. In 2008:the Trust increased: its assets by approximately $600 million as a result of the
- Taylor-acquisition. Net income increased.by 61 percent in the first nine months of 2008 compared to the, first ‘nine
months of 2007. The gas and power businesses each reported higher operating income of 93 percent and 15 percent
respeclively for the nine months ended September 30, 2008 compared to the first nine months in 2007. The gas
business, reported strong results despite turnarounds at three. extraction facilities this year which resulted in lost
reyenues. of $5.0 million and operating costs of $2.5,million. The Trust reported higher interest due 1o the increase debt
as a result of the Taylor acquisition and lower taxes as a result of internal recrganizations. :

Net income for the nine months ended September 30, 2008 was, $124.0 million ($1.83 per. unit - basic) compared to
: $77.0 miillion {$4.35 per unit - basic) in the same period last year. Excluding $13.8 million:reduction in future tax liability,
an after-tax charge of $1.9 million recorded in the second quarter retated to costs written-off on development projects
and $0.4 million after-tax loss on risk.management contracts,. net income was-$112.5 million ($1.66 per unit - basic).
Excluding the non-cash SIFT tax of $6.0 million reported in the first nine months of 2007, net income for the nine months
. ended September 30, 2007 was $83.0 mnlhon {$1.45 per unit - basic). : :

. . ‘o,
K B P

Operating income across all segments |ncreased 38 percent to $135.3 million in-the nine months ended September 30,
2008 compared to $97.7 million for the same period in 2007.

Operating income from the gas business was $78.6 million.in the first nine months.of 2008 compared to $42.9 million in
the same period of 2007. In the power business, operating income was:$85.4.million in the first nine months of 2008
- compared to $74.3. million in the same period of 2007. In the nine months ended September 30, 2008 operating income
from the gas and power businesses-was 48 percent and 52 percent, respectively, of total operating income compared to
- 37 percent and 63 percent, respectively, for same period of '2007. The improved balance between the gas and power
businesses reflects the impact of the Trust's strategy to have a more balanced portfolio of assets.

In the gas business, operating income increased mainly due to the larger energy infrastructure asset base as a result of
the Taylor acquisition, higher frac spreads, higher rates and other revenues in FG&P, partiaily offset by natural declines,
1ower throughppt'due to_planned end unplanned downtime in certain FG&P areas and lower volumes processed at the
Edmonton Ethane Extraction Plant. In the nine months ended September- 30, 2008 direct costs of $2.5 million were

_incurred and lost revenue was $5.0 million as a result of major turnarounds at three extraction facilities and. a fire at the
Harmattan Complex. These facilities are on a three-year turnaround cycle.

In the power business, operating income increased due to a higher average price received on the sale of power, higher
contributions from the peaking plants, a deferral account settlement from the Alberta Electric System Operator (AESQO)
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and a gain on the sale of one of the Trust's power development projects, partially offset by higher costs related to the
power purchase arrangements (PPAs) favourable RAPP in 2007, higher envrronmental compllance costs and hlgher
transmission costs: |, . . | : Co . : -

The operating loss in the Corporate segment increased primarily due to the Taylor acquisition, higher costs 1o support
the growth of the Trust, general costs escalatlons and lower investment income. :

Consolidated net revenue. for the nine months ended September 30, 2008 was .$350.7 million:compared to $247.6
million for the same period in 2007. In the gas business, net revenue increased due to-additional ‘extraction, processing
and transmission facilities, higher frac spreads, higher operating cost recoveries and higher rates and other revenues in
FG&P. These increases were partially offset by lower throughput in certain FG&P areas, the sale of non-core assets in
mid-2007, lower fixed-price gas-and transport sales, lower volumes processed at the Edmonton Ethane Extraction Plant
and lower volumes in the Energy Services segment. In.the power ‘business, net.revenue increased due to a higher
average price received on the sale of power; higher contributions from the peaking.plants, a-deferral account settlement
from the AESO and the gain on sale of a power development project, partially offset by hlgher costs related to the PPAs
higher RAPP in 2007, environmental compliance costs and transmlsswn costs.

Operating and admlnlstratwe expense for the nine months ended September 30, 2008 was $165.1 million compared to
$114.1 million in the same period last year. The increase was due to costs refated.to new facilities, tumaround costs and
higher compensation and administrative costs. . oo S . S
Amortization expense for the nine months ended September 30; 2008 was. $50.2 million compared to $35.7 million in
the same period last year. The increase was primarily.due to new and expanded facilittes in the gas busmess partlally
offset by the disposition of non-core assets in second quarter 2007. - LT . o

Interest expense for the nine months ended September 30, 2008 was $19.3 million compared to $9.0 million in the same
period last year. The increase was primatily due to higher average debt balances of $580.8 million compared 1o $240.4
million in the first nine months of 2007, partially offsel*by slightly lower average interest rates. The average borrowing
rate for the first nine months.of 2008 was 4.9 percent compared to 5.2 percent in the same period in 2007, ‘
Income tax recovery for the first nine months of 2008 was $8.0 million compared t6 income tax expense of $11.7 million
in the same period 2007, The decrease was primarily due to $13.8 million for a one-time reduction in future income tax
liability and $6.0 miltion SIFT tax reported-in the first hine months of 2007. - - . - . R

Consolidated Outlock

Results in fourth quarter 2008. and for all of 2008 are expected to be stronger than fourth quarter 2007 and annual
results for 2007 as a result of thé increased energy infrastructure assets and higher prices realized on the hedged
portion of the power ‘and natural gas liquids production. Spot frac spreads are expected to average $10/Bbl in fourth
quarter 2008 compared to $29/Bbl in fourth quarter 2007. The Trust expects to realize an average frac spread of $20/Bbl
due to hedged volumes at approximately $23/Bbl. Fourth quarter 2008: average spot power prices are expected 1o be
higher than spot prices realized in fourth quarter 2007, which will also confribule 1o a stronger fourth quarter,

GLOBAL MARKET CONDITIONS . P T e e L

Global financial markets have recently expenenced severe turrn0|| however AltaGas' financial posmon and ablllty to
generate cash in the short and long-term fiom its operations remaing sound. The Trust conducted a funding’ program for
2008, which consisted of a common equity issue valued at approximately $115 million in June 2008 and a new $250
million credit facility in March 2008, In-addition, units issued under the Trust's Distribution Relnvestment and Optlonal
Unit Purchase Plan (DRIP) are expected to be approximately $35 million in 2008.
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The Trust's liquidity position remains sound, underpinned by highly predictable cash-flow from- operations, as well as
revolving bank lines of $750 million, of which $354 million remains available. The Trust has credit facilities with-a
syndicate which includes all five Canadian chartered banks.

. CAPITAL PROJECTS UPDATE | P . coh-

The outlock for 2008 and 2009 capital expenditures is- approxrmately $225 ml||IOI"I and $250 m|]I|on respectlvety These
-expenditures are expected to be split approximately-45 percent gas.and.55 percent power over the two years.

Gas Projects

Hannattan Co-streamlng Project v b e - ‘
The proposed Harmattan Co-streaming Project is expected.io: bnng natural gas from TransCanadas Alberta system to
the Harmattan Complex for processing to recover ethane, propane, butane and condensate. The NGL Extraction Inguiry
.hearing at.the Alberta Energy Resources Conservation Board (ERCB) concluded at the end of September and the
.ERCB -is-expected to provide a ruling by year-end. Once the ruling has been issued, the Trust will re-submit the
application for its Harmattan Co-streaming project. Upon approval, construction of the co-streaming project will
commence, requiring approximately 14 months to comptete. The project, as currently envisioned, is expected to cost in
the range of $100 million to $120 million. These costs have escalaled due to the increase in steel prices.

" Power Projects

Forrest Kerr and Other Hydroelectnc Prolects
‘AltaGas is developrng a portfollo of run-of-river hydroelectric prOJects in Bntlsh Columbla The Iargest of these is the
195-MW Farrest Kerr project in Northwest B.C. In addition to Forrest Kerr, AltaGas is in various stages of developing
three prqlecls in the Forrest Kerr area with a combined additional capacity of approximately 130 MW. These prolects
were acqu1red by AltaGas through the NovaGreen acquisition for $35 million with an additional $5 mllllon payable on
completlon of.certain conditions.

RE

Pnor to the acqmsmon of NovaGreen, AItaGas had under development a number of run-of-nver hydroeiectnc prolects
wnth approxlmate capacﬂy of 70 MW of renewable energy The prolects contmue to be at. various stages of development

Greenng Energy Development leited Partnership. - NS - e

The Trust acquired from GreenWing Energy Management Ltd. (GreenWing) its 45 percent interest in GreenWing
Energy Development Limited Partnership {(GEDLP) for $123 mlllaon on, August 15 2008. The acqmsmon of the
remainder of GEDLP resulted in AltaGas holding 640 MW of mature wmd development pro;ects and approxmately 800

MW of eany devetopmenl wmd prolects in. westem Canada and westem United Slates

Bear Mountain Wind Park

Constructlon of the 102-MW Bear Mountain Wind Park near Dawson Creek, British Columbia is on time and on budget.
Foundatlons to support turblne construction are complete. AltaGas currently owns 100 percent of the Bear Mountain
Wmd Limited Partnership (BMWLP) and the Bear Mountain Wind Park. AltaGas intends to finance the project, which is
expected 10.cost approxlmately $195 m1llron ‘through its credit facilities. The Bear Mountain Wind Park is backstopped
by a 25-year electricity purchase agreement with BC Hydro. AltaGas entered into an engineering-procurement-
constructlon agreemenl W|th Enercon GmbH {Enercon) to supply and installi the wind turblnes AltaGas has also entered
mto a Iong-term service agreement with Enercon to operate and maintajn the wind turblnes AltaGas intends to have the
prolecl completed by November 2008. Expenditures for the project are-expected to be approxrmatety $50 m;lllon in 2008
and $130 million.in 2009. AltaGas has paid 25 percent of the total Euros reqmred for the project and has hedged 90
percent of the remaining Euro amounts, which are payable over time commencing in second quarter 2009.
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The above disclosed projects are third-quarter updates. For information’ on all outstandmg AltaGas pro;ects ‘please see
the 2007 Annual Report and the two prior-2008 interim reports. v :

NON-GAAP FINANCIAL MEASURES

This MD&A contains references to certain financial measures that do not have a standardized meaning prescribed’ by
Canadian generally accepted -accounting principles (GAAP) and may not be comparable to similar measures presented
by other entities: The non-GAAP measures and their reconciliation to GAAP financial measures are shown below. Al of
the measures have been calculated consistently with previous disclosures.

References to net revenue, operating income, EBITDA, EBITDA before unrealized gains (losses) on risk'management.
net income before tax-adjusted unrealized gains (losses) on risk management, net income before tax and funds from
operations throughout this document.have the meanings as set out in this section. ' ’ '

FI

Net Revenue -~ . K N . . ».  Three Months Ended - Nine Menths-Ended
: : . B oo ) T “ ¢+ September 30 -~ September 30
($ millions) - ) AT . 2008 - 2007 t 2008 v 2007
Net revenue B d - ToroolA122T 882 . 350.7 . 2476
Add: Costof sales - - ! . : ) i338.0 2339 - 1,0415 . 8443

Revenue (GAAP financial measure) 460.7 3221 1,392.2 1,091.9

Net revenue, which is revenue less the cost of commodities purchased for sale and shrlnkage is a better reﬂectlon of
performance than revenue, as changes in the market pnce of natural gas “and power affect both’ revénue and cost ‘of

LonTy

sales .
Operating Income® - - o T ) Three Months Ended Nlne Months Ended
T B S * SeptembeF 30 Seplember 30
($ millions) 2008 2007 2008 " '2007
Operating income 50.7 . 375 1353 977
Add (deduct): “Interest expense T ' ' '(6.0) : (2.9) ;(19’.3) ‘ (9 0)
E “ ¥ Income tax recovery (expense) - : - 88 (3.2) 80 " (11 4]
Net income (GAAP financial measure) . 53.5 31.4 . 124.0 _ 77._0

Operating i mcome |s a measure of the Trust's profi tablllty from its prmc1pal busmess actlvmes pnor to how these actlwhes
are fi financed or how the results are taxed The measure is used by management 10 assess the operating performance of
the business segments as it is a better. |nd|cator of operatlng performance than net income. Operating income is
calculated from the Consolidated Statements of Income and Accumulated Earnlngs and is defined as net revenue less
operating and administrative expenses and amortization.

-

EBITDA = o Three Months'Ended Nine Months Ended
o T September 30 . - September30
($ millions) T T ',2008 2007 2008 | 2007
EBITDA _ - ‘ . . . e8A 491 185.5. 1334
Add (deduct): Amortization _ o (174) (11.6)  (50.2) ~  (35.7)

Interest expense ) o o 600 = "(2.9) (19.3) (9.0)

_Income tax recovery (expense) ' T 88 (@32 8o G4
Netlncome (GAAP financial measure) _ . 535 314 1240 . 770
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EBITDA is a-measure of the Trust's operating profitability. EBITDA provides an indication of the results generated by the

. Trust's principal business activities prior to accounting for how these activities are financed, assets are amorlized or how
the results are taxed. EBITDA is calculated from the Consolidated Statements of Income and Accumulated Earnings and
is defined as net revenue less operating and administrative expenses.

EBITDA Before Unrealized Gains on Risk Management Three Months Ended Nine Months Ended

' e - : September 30 September 30

(3. millions) , 1 S T ' ' ' 2008 2007 .~ 2008 2007
EBITDA before unrealized gains on risk management 644 . 48.0 . 184.1 131.8
Add (deduct): - Unrealized gains on risk management g AN I . 1.4 16
o . Amortization ' o174y (118). 0 .(50.2) {35.7)
Interest expense ) ’ h ) T U(6.0) T 29 ° (19.3) (9.0)

- .~ Income tax recovery.(expense) .. : q BB 32, . 80 (11.7}

- Netincome (GAAP financial measure) .. - b -+ 535 314 124.0 77.0
- EBITDA before unrealized gains (losses) on risk management is a measure of the Trust's operating profitability without
the impact of the change in fair value of risk-management contracts. EB|TDA before unrealized gains- or losses on risk
management repoerts the results of the Trust's principal business activities on a realized basis and prior to how business
activittes are financed, assets are amortized or how the results are taxed. AltaGas does not speculate on commodity
prices, but rather enters into financial instruments to manage risk, and therefore evaluates campany.performance prior
_to the accounting of the unrealized gains or losses from risk management activities. EBITDA before gains or losses on
risk management is calculated from the Consolidated Statements of Income and Accumulated Eamings and is defined
. as net revenue adjusted for unreahzed gains or losses on risk management less operatmg and adm:nlstral:ve expenses.

Net Income Before Tax-Adjusted Unreallzed Gains on Risk Three Months Ended N_ine Months Ended

Management - - September 30 ~ September 30

: ($ millions) . 2008 2007 2008 2007

Net income before tax-adjusted unreallzed gains on risk 52.7 30.7 124.4 76.8
management . ’ . ' - : T

Add (deduct): Unrealized'gains on'risk management o 3 11 7 14 1.6

Income tax recovery {(expense) on risk U e
, . management S e . (29 (04 (1.8  (1.4)
Net ir income (GAAP financial measure) L . 835 . 314 . 1240 770

'

, - o " LT

. Net income before tax-adjusted . unrealized gains (losses} on.risk. management.is. a, better reflection of actual
performance than net income, as changes related to risk management are based on un}realized.es_timates relating to
commodity prices and foreign exchange rates over time. AltaGas enters into financial instruments to manage risk, not as

.2 principal business activity and therefore evaluates company performance prior 1o accounting for the unrealized gains

(losses) from risk management activities. Net income before tax-adjusted unrealized gains (losses) on risk management

is calculaled-from the Consolidated Statements of Income and Accumulated Eamings and is defined as net income

adjusted for unrealized gains (losses) on risk management and its relaled income tax expense.

-~

. Net Income.Before Tax . - Three Months Ended- Nine Months Ended

. - - - September 30 . September 30

($ millions) ) 2008 2007 2008 . 2007

* Net income before tax ' ' - o O 44T 346 116.0 °~ -~ 887
Add (deduct): Income tax recovery (expense) 8.8 (3.2} 8.0 (11.7)
Net income (GAAP financial measure) 53.5 31.4 124.0 77.0
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Net income before tax is a better reflection of performance because it is not dependent on how those results are taxed,
which can change from yearto year. Net income before tax is calculated from the Consolidated Statements of income
and Accumulated -Eamings and-is.defined as net income adjusted for income tax expenses or recoveries.

Nine Months Ended

Funds from Operations Three Months Ended

: : . .. . September 30 September 30

($ millions)’ 2008 2007 2008 2007

Funds from operations : " 56.3 47.6 163.2 . ' 1251
Add (deduct):  Net change in non-cash workmg capital ) '(5.7)' Tt (16.4) . 49" ' '(1 .0)
: . Asset retirement obligations settled - -(0.2) - - (0.4) - (0.4) (0.6)

Cash from operations (GAAP financial measure) 50.4 308~ ° - 167.7 123.5

Funds from operations is used to assist management and investors in analyzing financial performance without regard to
changes in the Trust's non-cash working capital in the period. Funds from operations as presented shoutd not be viewed
as an altemative to cash from operatlons or other cash flow measures calculated in accordance with GAAP. Funds from
operations is calculated from the Consolidated Statements of Cash Flows and is defined as-cash provided by operating
activities before changes in non-cash working capital and expenditures incurred to settle asset retirement obligations.

H

RESULTS OF OPERATIONS BY SEGMENT

e

Operating Income " ~Three Months Ended’ Nine Months Ended

1 . [ (-

1353

September 30 September 30

($ millions)" - v . - 2008 2007 2008 - * 2007
Extraction and Transmission - 180 9.9 61.6 27.2

' Field Gathering and Processing ~ * o 72 Y34 0 473 137
Energy Services " 0.8 (0.2) {0.3) 2.0
Power Generation . 304 315 _ _ 854 ' 743
Corporate {5.4) (6.8) " (28.7) (19.5)
50.7 375 -g97.7

EXTRACTION AND TRANSMISSION
. The Extraction and Transmission (E&T) segment consists of interests in. six ethane and NGL extraction plants,. five
“natural gas and three NGL transmission systems. As a result of the Taylor achisition in January 2008, AltaGas added
an interest in the Younger Extraction Plant in British Columbia, acquired the Harmattan Complex, the Ethylene Delivery
System (EDS) and Joffre Feedstock Plpelme (JFP) in Alberta and mcreased its ownershlp in the Joffre Extrachon Plant
o 100 percenl from 50 percent P : .

EN . R ' . . -

Financial Results

' Three'Months Ended

Nine Months Ended

N " September 30 * September 30

{$ millions) R 2008 2007 2008 " 2007

Revenue N : 111.8 32.7- 332.0 103.6

Net revenue 43.8 17.0 133.5 481

Operating and administrative expense ' 18.4 5.0 51.4 14.8

Amortization expense 74 2.1 20.5 6.1
18.0 9.9 61.6

Operating income

© 272

AltaGas Income Trust - Q3 2008 11



QEC File # 82-34911

Operating Statistics . . . . e : . Three Months Ended - -~ Nine Months Ended

Lot e e T . ‘ . ! .. "September30 . .. September 30
oot e - ' e s - 2008 .. . -2007.... 2008 - - 2007
Extraction inlet gas processed (Mmcf/d)(* - - ' S . T81i: .0 554 -805 554

Extraction ethane volumes (Bbls/d)" 23,543 10,584 25,150 13,051

Extraction NGL volumes {Bbls/d)('" . - T T 12,048 -6,275 12,503 T 6,696

Tolal extraction volumes (Bbls/d)™. T © 1 35591. .. 16859 . - 37,653 19,747

-Frac spread - realized ($/Bbl)(%2 - -, oo e W 26020 .- 2524 0 - - 26.55 18.28
+ Frac spread - average spot price ($/8bl)" Coo - o 3692 - + 2641 .. - 375" 18.69

Transmission volumes (Mmcfld}"™) : w0 L 381 .0z 407 383 - 407

i

1 Average for the pariod,

i 2 AltaGas reports an rnd:catrve frac spread or NGL margm expressed in doﬂars per barre! of NGL wh.uch is derived from Edmonton
postmgs for propane butane and condensate and the darly AECO natural gas prrce ! )

3 Excludes naruret‘ gas hqurds prpe!rne volumies.’

2 . . B K

i

[P

Three Months Ended September 30

In third quarter 2008 the E&T segment accounted for approxlmatety 32 percent of operating income from the operating

segments compared to 22 percent in third quarter 2007. Operattng mcome in third quarter 2008 was $18 0 million

compared to $9.9 million reported for the same period’in 2007. The prlmary contributor to the increase in operatmg

income was the addition of new extraction and transmission facilities with the Taylor acquisition. In third quarter, plant
_turnarounds and a fire within a natural gas heater al the Harmattan Complex resulted in lost revenue of $3.5 million.

Changes to the purchase price allocatlon resulted ina one-tlme |ncrease to amortization expense of $1 0 million.

'Average ethane and NGL volumes in the extractlon business mcreased 11 percent in third quarter 2008 compared to
" same quarter 2007 mainly due to the addition of the Harmattan Complex Younger Extraction Plant and the remaining
50 percent ownership in the Joffre Exiraction Plant. Natural gas volumes transported in the transmission businéss
during the third quarter 2008 decreased from the same quarter in 2007 due to lower volumes moved on the Suffield
» system However, II‘I the transmlssuon busmess plpellne throughput has mlnlmal |mpact on the fi nanclal re5ults due to
" cost-of-service and take-or—pay contractual arrangements in place.

2 . P At

Net revenue in third quarter 2008 more than doubled to $43. 8 million, up from $17.0 million in the same period in 2007.
‘Net revenue tncreased by $26 8 million pnmanly as a result of the extractlon and transmtssron assets acqmred with
' Taylor Net revenue was impacted by $3.0 million in lost revenues due £ the plant turnarounds ‘and $0 5 million in Iost

revenue related to a fire on a natural gas heater at the Harmattan Complex.

'_'Operatmg and admlnlstratwe expense |n "third quarter 2008 was $18 4 ITII||I0n compared to $5.0 miltion for the same
penod in 2007 The mcrease was malnly due to the costs lncurred to operate the new fat:||1t|es

Amortization expense in third quarter 2008 was $7.4 million éompared to $2 1 million for the same period in 2007. The
increase was due to additional assets from the Taylor acqmsmon and $1 0 million as a result of changes to the Taylor
purchase pnce aIIocatlon .

‘Nihe Months Ended September 30 -

Operatmg mcome in the E&T segment for the fir rst nine months of 2008 was $61 6 million compared to %27.2 m||||on for
thé same period in 2007. The primary contrlbutor to thé increase in operating income was the addition of new extraction
and transmission facilities with the Taylor acqws:tlon and higher frac spreads, partially offset by lower volumes
processed at the Edmonton Ethane Extraction Plant. Operating income was impacted by $7 5 million as a result of plant
tumarounds and a fire at the Harmattan Complex.
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In the first nine months of 2008, average ethane and NGL volumes increased primarily as a result of the addition of the
Harmattan Complex, Younger Extraction’ Plant and the remaining 50 percent ownership in the Joffre Extraction Plant
offset by lower volumes processed at the. Edmonton Ethane Exiraction Plant. Transmrssron volumes decreased sllghtly
in the first nine months of 2008 due to lower, volumes on the Suffield system. .

Net revenueg in the ﬁrst nine months ended September 30, 2008 was $133.5 milllon. up substantially from $48.1 million
for the same.period in 2007. Net revenue increased by $85.4 million primarily as a result of the extraction and
transmission assets acquired with Taylor, $3.2 million due to higher realized frac spreads and $0.5 million due to higher
volumes of NGLs exposed to fric spreads; partially offset by $1.3 million due to-lower volumes processed through the
Edmonton Ethane Extractron Plant Net revénue has been impacted by $4.5 million due to the plant tumarounds and
$0.5 million in lost revenue as a result of a fire at the Harmattan facility. ’

Operating and administrative expenee for the nine months ended .September 30, 2008 was $51.4 rnilllon compared to
$14.8 million for the same period in 2007. The increase was mainly due to the cosls rncurred to operate the Taylor
assets acquired in first quarter 2008. Operating and administrative costs in the first nine months of 2008 included
approximately $2.5 million related to the Harmattan turnaround.

Amortization expense in the nine months ended September 30 2008 was $20 5 million compared to 56 1 million for the
same penod in 2007. The mcrease was due to the Taylor acqursrtron in January 2008

E&T Outlook

Results in the E&T segment are expected to continue to rncrease matenally in 2008 The addrtron of new extractron and
transmission facilities with the acquisition of Taylor has ‘added approximately 1 Bcf/d of inlet extraction capacrty and
140,000 Bbls/d of NGL transportation capacrty Operating income in the E&T segment as a percentage of total operating
lncome from all operatlng segments is expected to |ncrease from 25 percent in 2007 to approxlmately 40 percent in
2008.

The Harmattan Complex has been fully operatronal since August 1, 2008 followrng the July 24 F re that was cont‘ned to
a gas-fired heater. Damages related to the fire are belng evaluated Iti is expect that $0 8 million i :nsurance deductrble
will be expensed in fourth quarter 2008.

In fourth quarter 2008 ‘one of the extractron facrlltres will complete a tumaround resultrng in $0.5 million |n operating
costs and iost revenues, One of the four turnarounds prevrously planned for the thrrd quarter 2008 has been deferred to
2009.

The current 2008 capital program is expected to further enhance this segment’s performance. Beglnnrng in fourth
quarter 2008, volumes processed are expected to rncrease as a result’ of the $55 miltion capital program underway to
consolidate processing facilities and optrmrze and upgrade the Harmatian Complex, resulting in increased utilization,
lower emissions and lower operating costs per unit of votume processed,

Approxlmately 12 percent (5,000 Bb!sld)'o'f total extraction volumes produced are sold at current market prices and
approximately 60 percent of those volumes have been hedged at over $23/Bbl for the remainder of 2008. For 2009,
approximately 80 percent of exposed volumes has been hedged at over $27/Bbl, and for 2010 approximately. 15
percent of expased volumes have been hedged at over $27/Bbl. Based on management's analysrs of historical NGL .
prices along with industry published commodrty prices, the current forward curve for fourth quarter 2008 is $10/Bbl With
the hedges in place, AltaGas expects to realize approximately $20/Bbl in fourth quarter 2008. '

In the transmission business, the addition of the EDS and JFP pipelines in January 2008 and full year resul'ts from the
Cold Lake expansion are also expected to contribute to increased earnings compared to 2007. An arrangement to
redeploy capacity on a lateral of the EDS pipeline began contributing to earnings beginning second quarter 2008.
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. AtaGas 'is :spending approximately $12.5 million to upgrade another -portion of the EDS pipeline. The ‘upgrade is
expected to be completed by the end of December 2008 and-AltaGas will earn a return: on the capital invested on the
upgrade commencing in January 2009,

-.Despite the lower price forecast for frac:spreads;- AltaGas remains wefl positianed for 2009 within the E&T segment by

virlue of having a variety of revenue streams that are not dependent on commodity prices. The majority of net revenue is

derived from fixed-price arrangements, which include fee-for-service, cost-of-service and fixed-fee earnings.

Management has confirmed its unhedged sensitivity to frac spreads, assuming 60 percent hedged, is approximately

$0.01/unit net income for every $1/Bbi change in frac spread, based on a 26 percent tax-rate, on an annual basis.

FIELD GATHERING AND PROCESSING .

. The.FG&P segment includes natural gas gathering: pipelines and processing facnlmes In January 2008 AItaGas added
three interconnected processing -facilities, Retlaw, Enchant and Turin and -related . gathering systems (RET) with
processing capacity of 150 Mmcf/d as a result of the Taylor acquisition.. .. - — - -

- Financial Results R y Cos .. Three Months Ended - Nine Months Ended

. . < Ce - e . o  September 30 . | September 30

- ($ milions}. . . S, e ., 2008 2007 - . .2008 - 2007

Revenue 413 =+ 334 - 1193, .. 1034

Net revenue 381 315 110.3 98.0

- Operating and administrative expense P 239 . 218 724; - £64.8

Amortizationexpense . .. . ., . . . ... . 10 65 ~.208 - 195

"Op_arat.ing,income - : - _ - . 7.2 31 - 17.3 . 137
o " N ' ' . 2 ' ' . . . . *

Operating Statistics - Three Months Ended . - Nine Months Ended

. September 30 September 30

e e o : . 2008 . . ,.2007 2008. - 2007

Capacity (Mmcfid)®, ;. . . o .- -1,178 1,008 . 4,478 - 1,008

= Throughput (gross Mmcf/d}? .. | . ) A .. 545 . | 510 .. b4y . B32

_. Capacity utitization (%)@ R . 4B, . Bt . 46 _ 53

Average working interest (%)V . . . e 90, .. g2 . .. ,%8- - - . 92

o
H

() As at the end of the reporting period.
2 Average for the period.

oo, , . i . N o . ST, Lo - T

- Three Months Ended September 30 * - S At
Operating income in the FG&P segment for third quarter 2008 was $7.2 million compared to $3.1 million for the same
quarter of 2007. Operating income increased due to higher rates, the addition of new plants and lower operating
expenses., partially offset by lower volumes at some previously owned farcilities. - '

* Processing capacity increased by 170 Mmcf/d mamly asa result of the addition of the' RET facility; Acme and Corbett
Creek facilities; both the Acme and Corbett Creek facilities are dedicated to coal bed methane {CBM) gas processing.
Utilization reported in third quarter 2008 was 46 percent compared to 51 percent reported in third quarter 2007 pnmanly

- die'to lower utilization at the new plants, as well as lower throughput at some previously owned faclhtles

Throughput in third quarter 2008 averaged 545 Mmcf/d compared to 510 Mmcf/d third quarter 2007. The 7 percent
- increase was prlmanly duke to the acquisition of new plants and addltlonal well tie-ins, partially offset by natural declines
and lower producer actwnty in certain operating areas. :

Net revenue for the FG&P segment was $38.1 million in third quarter 2008 compared to $31.5 million for the same
period in 2007. Net revenue increased due to $4.8 million from new facilities, $2.7 million due to higher operating cost
recoveries and $1.0 million from rate increases and higher other facility service revenues. These increases were partially
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offset by $1.4 million as a result of lower volumes due to natural declines and lower producer acttwty and the sale of
AltaGas' one-third interest in the Ikhil Joint Venture in 2007,

Operating and administrative expense in third quarter 2008 was $23.9 million compared to $21.9 million for the same
guarter in 2007. The increase was primarily due to the addition of. new facnhtles partially offset by lower operatmg
expenses tncurred at prewously owned fac:lmes - :

Amortization expense. for the FG&P segment in third quarter 2008 was $7 0: million compared to $6 5 miilion for the
same period in 2007..The increase was due to additional facilities.

Nine Months Ended September 30 T
Operating income inithe FG&P segment was $17.3' million for the first nine months of 2008 compared to $13 7 rillion for
the same period in 2007: The ‘increase was due té the contnbution from new- facnmes hlgher rates and other facility
service revenues, partially offset by lower throughput. - .~ . e

Throughput in the first nine months of 2008 averaged 547 Mmcf/d compared to 532 Mmct/d for the same period in 2007.
The incréase was primarily due to the acquisition of new plants and additional well tie-ins, partially offset by natural
declines, lower producer activily, unscheduléd plant outages at the Princess and Clear Hills facilities and the scheduled
turnaround at the Rainbow Lake facility. ’
Net revenue in the FG&P segment for the first nine months of 2008 was $110.3 million compared to $98.0 million for the
same period in 2007. The iricrease was due to $13.4 million from new facilities, $4.8 million due to higher operating cost
) recoveries $2.4 million from increased rates and higher other facility service revenues. These increases were partially
offset by $5.7 million due to natural volume declines, lower producer dnlllng activity and operattonal downtlme as well
as $2 6 mllllon from the sale of the Ikhil Joint Venture. :
Operatmg and administrative ‘expense_in the FG&P segment in the first nine months of 2008 was $72.1 million
compared to $64 8 million for the same’ period in 2007. The increase was mainly attributable to $6.6 million for new
facilities and $3.7 million due to the Rainbow Lake turnarounds. These increases were partially offset- by $1.8 million due
to continuing efforts on cost controfs, $1.3 million related to the sale of the Ikhil Joint Venture and lower operating costs
related to planned and unplanned dowqtifn_e. Approximately three-quarters or $2.8.milliort of the Rainbow Lake facility
turnaround costs were recoverable. l
Amortization expense in the FG&P segment in the first nine months of 2008 was $20.9 million compared to $19.5 millien
in the same period in 2007. The increase was due to new and expanded facilities, partially offset by the sale of the.|khil
Joint Venture in 2007. R L - o

L v

FG&P Outlook '

FG&P expects to report higher resuits in 2008 than m 2007 The mcrease is due to the addmon of the RET fac|||t|es a
full year of operations at Acme and Corbett Creek, recontracting at-higher rates, an increase in operating recoveries and
optimization of facilities and continued focus on increasing throughput and operating and administrative cost control.

In the fourth quarter, the Bantry sour gas processing plant will be converted to acid gas injection. This will improve the
reliability of the facility and reduce greenhouse gas emissions,

Recent commoedity price volalility and credit liquidity issues may cause producers within AltaGas’.operating areas to
reduce their exploration and development programs. As a result, well tie-in activity may decrease in the short-term and
delivered volumes may decline. These market dynamics may also present opportunities to acquire or develop new
processing facilities as producers focus capital on exploration and drilling. AtaGas continues to pursue opportunities to
- grow and optimize its FG&P assets.
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ENERGY SERVICES . : SR R s 2

The Energy Services segment consists; of— two main-businesses:-an energy management busmess providing energy
consulting and supply management services and arranging gas and power contracts for non-residential end-users; and
a gas services business buying and reselling natural gas, transportation and storage, The segment previously included
a small portfollo of oil and natural gas productlon assets that were sold effective May 31, 2007. - '

Financial Results oo .. - ' Three Months Ended : Nine Months Ended

oo L ot P . :September 30 - - - September 30

. ($..millions) s N T 2008 .- .2007. - -.2008 2007
Revenue _ T A RPN - 263.9 Cee211.1 . 8249 -- 7953
Net revenue 44 3.9 10.8 16.9
..Operating and administrative expense. .. . 3.0 3.5 ;9.5 - 121
Amortization expense R A T 0.6 06 1.6 28
Operating ingome . L 0.8 {0.2) - {0.3) ' 2.0
Operating Statistics LA Three Months Ended Nine Months Ended
. : September 30° -~ September 30

‘. iy 2008 2007 -2008 . 2007
Energy management service contracts(" . 1,572 1,451 1,572 1,451

* Average volumes transacted (GJ/d)@ ~ " 7 T 298,608 342,143 306,922 372,931

M Active ‘energy managemer;f service contracts at t}re end of the reporting period.

2 'Ai/'erage for the period. lncfubes‘ volumes marketed directly, volumes transacted on behalf of other operating segments, and
volumes sd._fd i_n gas exchange transactions.”

Three Months Ended September 30 i

Operatlng income in_the Energy Services segment in third quarter. 2008 was $0 8 million compared. to an operatlng loss

of $0.2 million for the same quarter in 2007. Operating income increased as a result of a $0.8 miilion one-time pricing

adjustment related to a supply contract, $0.5 million in lower operating and administrative expenses and $0.1 miliion in

lower amortization expense, partially offset by $0.3 million in lower fixed-price gas and transport sales. - -

- Net revenue in third quarter 2008 was $4.4 million compared to $3.9 million for the same period in 2007. Net revenue

increased as a result of the one-time $0.8 million pricing adjustment, partially offset by a $0.3 million due to lower fixed-

_price gas and transport sales lower volumes. ... o7 . - . '

v ! oo

Nlne Months Ended September 30 .

The Energy Services segment reported an operating loss of $0.3 million for the ﬂrst nine months of 2008 compared to

. operating income of $2.0 million for the same period in-2007. The decrease was due {o.the $1.6 million gain reported on

the sale of oil and natural gas production assets in second quarter -2007, lower fixed-price gas and transport sales,
-declining volumes-and a one-time cost for commissions paid-to a trade association related o 2007. The decreases were
parually offset by a one-time pricing adjustment and lower operatlng and administrative expenses .

1

deroa 0

Net revenue was $10.8 million _in the first nine; months of 2008 compared to $1 6.9 million in lhe same period in 2007,
The decrease included $4.1 million from the sale of oil and natural gas assets in second quarter 2007 and $2.8 million
due to-lower fixed-price gas and transport sales and declmlng volumes, partially offset by a $0.8 million one-time pricing
.adjustment. -, . SR TR : .

Energy Services Outlook

AltaGas expects results in the Energy Services segment in 2008 to be slightly lower than 2007 results, excluding the
gain on sale of the oil and gas production assets in 2007. However, the recent acquisition of Taylor is expected to
provide opportunities to enhance unitholder value due to the increased geographic footprint and energy infrastructure.
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The Energy Services segment is an important element in increasing the value of assets in AltaGas' other segments,
Energy Services works:with the other segments to optlmlze AltaGas' assets and in this capacity is expected to contribute
to eamings growth across the’ segments . .t ” ' -7

POWER GENERATION =~ . v & =4 .
The Power Generation segment comprises approxlmateiy 392.4 MW of total power generation capacity in Alberta
through a 50 percent ownership interest in the Sundance B power purchase arrangements and a. capital lease for 25
MW of gas-fired power peaking capacily. In addition, gas-fired peaking plants at Bantry and Parkland have been
installed with-generating capacity of 14.4 MW. The segment also includes a 25 percent interest in a 7- MW run-of-river
hydroelectric generation facility in British Columbia acquired in January 2008 with the Taylor acquusmon '

Financial Results ' Three Months Ended -  Nine Months Ended

- A September 30 . . September 30

($ millions) Y ' ' 2008 2007 2008 . 2007
Revenue 55.6 51.7 165.3 136.7
Net revenue ' : 32.8 339 7 931 81.3
Operating and administrative expense - 1.0 0.5 2.2 1.4
Amortization expense ) 1.7 19 5.5 56
Operating income’ L 7T T T34 L 315 854 - - 743

* Operating Statistics ' - . ' ‘Three-Months'Ended' " Nine Months Ended
. ‘ ' . Seplember30 September 30
2008, 2007 ., 2008 . 2007

Volume of power sold (GWh) 651 . 673 1,958 1,988
Average price received on the sale of power ($/MWh)" 83.10 7692 .. 83.57. = 6877
Alberta Power Pool average spot price ($/MWh)1 _ . 80.36, 9200  88.21 . 68.53

m Average for the pen’dd. o ot

Three Months Ended September 30 . - - e oo . -
Operating income in the Power Generation segment in third quarter 2008 was $30.1 million compared to $31.5 million
for the same quarter in 2007. Operating income decreased as a result of higher RAPP received due to a planned outage
at Sundance in third quarter 2007, lower power spot prices, lower contributions from gas-fired peaking plants, higher
costs to comply with Alberta's Specified Gas Emitlers Regulation (SGERY}), higher PPA costs and higher transmission
costs. These decreases were partially offset by higher hedge prices, higher hedged volumes and a galn on the sale of a
power project that was under devetopment . . RS
Net revenue in third quarter 2008 was $32.8'million compared to $33.9 million for the same period in 2007. Net revenue
decreased $6.2 million due to lower power prices received on’spot sales, $2.1 million in a favourable RAPP received in
- the third quarter 2007, $1.3 million as a result of higher transmission costs, $0.7 million in higher costs to comply with
Alberta's SGER, $0.6 million due to lower contributions from gas-fired peaking plants and $0.5 million in higher PPA
costs. These decreases were partially offset by $8.9 million due to higher hedge prices and hedged volumes and $1.4
million from the sale of one of AltaGas’ power projects under development in the United States.
Operating and administrative expense was $1.0 million in third quarter 2008 compared-to’ $0.5 million for the same
period in 2007. The increase was primarily due to administrative costs related to the development of -run-of-river
projects.

Amortization expense of $1.7 million in third quarter 2008 was similar with the same period in 2007.
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Nine Months Ended September 30 -

Operating income in the Power Generation segment for the first nine months of 2008 was $85.4 m:lllon compared to
$74 3 million for the same period |n 2007 The |ncrease was due to hlgher pnces received on the sale of power, an
AESO deferral account settlement hlgher contributions from peakmg plants and a gam from the sale of a power project
under devefopment, partially offset by hngher PPA costs, higher transmission costs and- higher- costs-to comply with
Alberta's SGER.

A . .

Net revenue for the first nine months of 2008 was $93.1 million compared to $81.3 million for the same period in"2007.
The increaseincluded $24.6 million due to higher prices received on higher hedged volumes, $1.8 miltion from an AESO
deferral account settlement, $1.6 million in higher contributions from the’ gas-fired peaking plants, $1.4. million from
hlgher prices received on spot sales and- $1 4 million from the sale ofa power development project. These increases
were partially offset by $10 2 million due to a favourable RAPP received in 2007 '$4.9 million as a result of higher
transmissicn costs, $3.2 miliion of costs incurred to comply with Alberta’s SGER and $0.7 million in higher PPA costs.

-Operating and administrative expense of $2.2 million in the first nine months of 2008 was higher than the $1.4 million
“reported in the same period in 2007, primarily due to the operating and maintenance services AltaGas began providing

to the leased peaking plants in March 2007 and administrative costs related to the development of run-of-river projects.

Amortization expense of $5.5 million.in the first nine maonths of 2008 was similar to the same peried in 2007,

PR TS o, . : Vo ) R

.Power Generatlon Qutlook " -- : el ’ AN .
Operating income in the Power Generation segment is expected to be higher in 2008 than in 200? due to-the
contribution from hedged power volumes as a result of average hedge prices of approximately $77/MWh in 2008

~compared to $66/MWHh in 2007, Approximately two-thirds of the power available from the Sundance B PPAs for 2008
has been hedged .and the.remainder is exposed to the spol price of power.in Alberta. In. fourth quarter 2008, AltaGas
has hedged three-quarters of the power available to mitigate the impact of power price volatility. for the remainder of the
year,

v . . -

The forward market for Alberta power prices, as published in daily broker reports, indicates that prices will remain

relatively strong, at over $100/MWh for the remainder of 2008. PPA costs are expected to be higher in 2008 due to

higher volumes of power generated. The price for coal purchased through the PPAs is based on pre-defined formulae

. tied to inflation rather than the prevailing market pnce of coal and therefore is not.expected to have a 5|gn|f‘ icant impact
i on PPA costs. : ‘ : :

Despite the current commodity market and credit liquidity turmoil, forward Alberta power prices have been relatively
stable over the medium-term. The Trust is on track to meet its hedge targets for 2009 and expects average hedge prices
to be 'similar to 2008. AltaGas has also begun executing its hedging strategy.for 2010 at prices similar to 2008 levels.
AltaGas' sensitivity to net income is $0.01 per unit annually with a $1/MWh change based on a 26 percent.tax rate and

70 percent of PPA volumes hedged.

CORPORATE . . Lo . e . _
: The Corporate segment:inciudes the cost of prowdmg c:orporate services and general corporale overhead, mvestments

. in. public and :privater entities and the-effects .of changes'.in the value of risk management assets and liabilities.
Management makes operating decisions and assesses performance of its operating segments based on realized results
and key financial metrics such as return on equity, and return on capital without the impact of the volatility in commodity
prices and foreign exchange rates. Management monitors the impact of mark-to-market accounting as part of the
consolidated entity as risk is managed on a portfolio basis. Consequently, the impact of mark-to-market accountlng on
net income is reported and monitored in the Corporate segmenl. '
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Financial Results

Three Months Ended

Nine Months Ended

. R P S , : -September 30 | September 30
($ millions) ‘ R . 2008, - . 2007 2008 - . . 2007
Revenue . T Co ' . .o ' c.1{0.1) ;0.8 - 14. - .. 35
Unrealized gains on nsk management - . - . . 3T - 12 - - A4 ~1.6
Net revenue 3.6 2.0 28 51
Operating and administrative expense 8.3 8.2 29.8 228
Amortization expense o L 0T - 06 . T 1.8
Operating loss ' e . - (54) . (6.8). . (28.7) . (19.5)
Operating loss before unrealized gains on risk . . : . — . <
management . R ) v 9.1 . (79 - (30.1)- . {21.1)

Three Months Ended September 30 . . : -

The operating loss for third quarter 2008 was $5.4 mlillon compared to $6.8 million for the same penod in 2007. The
decreased loss was mainly due to.unrealized gains on risk management contracts and a write-off of costs related to the
deferred Noel project in 2007, partlally offset by-lower invesiment income from Taylor which is now reported in the
operating segments. . o : A T : i

Net revenue was $3.6 million for the third quarter-in.2008 compared to $2.0 miltion in third quarter 2007. Net revenue
increased due to $2.5 million in higher unrealized gains on risk management contracts, partially offset by $0.8 million
primarily due to lower investment income as AltaGas no longer reports Taylor investment income in the Corporate
segment . . - N ST . et

Operating”and administrative expense for third quarter 2008 was $8.3 million compared to-$8.2 million for-the same
period in 2007.. The increase was primarity due to the growth of the Trust, pertlaily offset by a $1.5 million write-off of
costs related to the deferred Noel project in 2007. T S C -
Amortization expense was $0.7 million for third quarter 2008 compared (o] $06 for the same quarter in 2007 The
increase is due to growth of AltaGas. Tt SRR : ' -

Nine Months Ended September 3 - : ' . : . o .
The operating loss for the first nine months of 2008 was 528 7 m|II:on compared to. $19 5 'million for the same perlod in
2007. The increased loss was due to a write-down for project development costs in 2008, higher operating and
administration costs and lower investment income from Taylor, partially offset by unrealized gains on risk management
contracts and a one-time write-off of costs related to the deferred.Noel project in 2007. . D b

Net revenue was $2.8 million for the first'nine months of 2008 compared to $5.1 million for the same period in2007. The
decrease was due to $1.8 million lower investment income from Taylor, lower interest income and lower unrealized galn
on risk management contracts. ' :

Operating and administrative expense was $29.8 million in the first nine months of 2008 compared to $22.8 mitlion for
the same period in 2007. The increase was due to the Taylor acquisition, and the charge related to project development
costs reported in second quarter 2008, as-wefl as general escalatmg costs, pamally offset by a write-off of costs'related
to the deferred Noel pro;ect in2007. - - R “ :

Amortization expense for 2008 was similar to 2007.

Corporate Outlook

The operating loss for 2008 is expected to be higher than in 2007 due primarily to the acquisition of Taylor and actmtles
to support AltaGas' growth strategy. |n 2007 Taylor recorded approximately $8 million in corporate costs on a
normalized basis. AltaGas has identified approximately $2 million in cost savings, which is expected to be realized in
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2008. The-segment's revenue will decrease as AltaGas no longer reports investment income from its*investment in
Taylor in the Corporate segment. Revenue is also expected to decrease due to a reduction in ownership of AltaGas
Utility Group Inc. (Utility Group) from 26.7 percent to 19.6 percent.

The effects of financial mstruments are based on estimates relating to commodity prices and fore:gn exchange rates
over time. The actual amotints wil vary based on these drivers and management is therefore unable to predtct the
impact of financial instruments. However, the impact of the accounting standards is expected to be relatlvely low as the
. Trust uses f nancnal instruments to manage exposure to commodity-price fluctuations and to buy-and sell gas and power
with locked-iri margins. The Trust does not execute financial instruments for speculative purposes.

INVESTED CAPITAL .

- During third quarter 2008 AltaGas acqutred capltat assets tong—term cnvestments and other, assets of $99. 8 million
compared to $12.3 million in third quarter 2007. The increase was mainly due to the acquisition of NovaGreen and the
‘réfaining 45 percent of GEDLP. In third quarter 2008 the Trust also sold a wind power déVelopment‘projéct, reduci'ng
nét invested capital by $5.2 million. Year-to-date September 30, 2008, AltaGas acquired capital assets, long-term
investments and other assets totalling $779.7 million compared o $53. 7 million in the nine months ended September
30,2007 which included ‘Taylor, NovaGreen GEDLP 'and Bear Mountain. During the first nine months of 2008, the sale
. of excess eqmpment the power development project and the reduction of the carrying value of the Trust's investment in
Taylor prior to the acquisition resulted in a reduction of net invested capital of $62.1 million..

-Net Invested Ca'pital - Investfm.ent-’l' ype

Three

Maonths Ended

September 30, ZQOB

. Extraction and  Field Gathering . Power .
- {$ millions) ‘Transmission and Protessing Energy Services Generation Corporate Total
Invested capital: o .
Capttal assets 209 6.4 0.3 71.6 14 T 100.3
Long- -term investments and - o ' . o
" Gther assets . . . (03 0.2) {0.5)
209 6.4 0.3 71.3 R 09. i {:°.998
Disposals:
~  Capital assets - - - C T {5.2) - -(5.2)
"+ .Net invested capital - 208 6.4 X 66.1 - - 09-'- 94.6
_ Net tqvested@apltal - Investment Type . Nlne Months Ended
' h _ , " September 20, 2008
_ , Extraction and Field Gathering . power _
($ millions) Transmission and Processing Energy Services+ ‘~” Generation "' Corporate Total
Invested capital: Lt
Capital assets 592.5 51.9 (0.2) 125.5 a7 774.4
* = Long-term investments and oo & N T - ’
other assets - - AT 4.9 T 0.4 5.3
[T LR o 92,5 - "51.9 © (0.2)- 130.4 5.1 Tr9.7
_ Disposals:.. RO IR .
" Capital adsets ' ©(8:7) - ‘ (5.2) - "(13.9)
* Long-term.investments and - - : ’ .
..Gther assets ' - . - .- ' (48.2)- (48.2)
{0.2) 125.2 77.6

Net invested capital

592.5

43.2

(43.1)
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Net Invested Capital - Investment Type . . N . ©oe - Three Months Ended
: . s S R - September 30, 2007
Extraction and  Field Gathering : - ' Power . " L
{$ millions} Transmission and Processing Energy Services Generation Corporate Total
Invested capital: N . ) - . ) L. .
Capltal assets 7 o8 58 8o 54 T 05 20.3
Long-term investments and o ) . ‘ o - L
otherassets -, e ) I ¢ £+ (8.0)
08 , 5.6 .80 4.4 ‘((‘3.5) 123
Disposals: '
Capital assets 0.1 (14.3) - - ot e (144
.Net invested capital . o7 Y (- 4 I 8.0 R . (6.5), (2.1)
Net: Invested Cap[tal - Investment Type . o o - , - Nine Months Ended

' o s . . - ~ September 30, 2007
Extraction and .Field Gathering , Power .

(3 millions) : ’ Transmission and Processing Energy Services - Ganerabon “ Comordte © ' Total
Invested capital: T ' : i ) o )
Capital assets - a8 ' a8 - 87 9.3 M6 382
Long-term investments and ) o - T t )
other assets - - - ~ (05 16.0 15.5
4.8 13.8 8.7 8.8 176 53.7
Disposals:
Capital assets . 04 . (i56) - (30.2) - - .{46.2)
Long-term investments and o . ' B oo oo
other assets - - . - - - o -
Net invested capital 44 (1.8} (21.5) 88 . . 176 - 7.5

The Trust categorizes its invested capital into maintenance, growth and administration.

Maintenance capital expenditures were $(1.9) million in third quarter 2008 compared to $2.1 million in the same period

* in 2007 due to the reclassification of asset retirement obligations previously recorded as maintenance capital.- Growth

capital of $100.3 million was incurred in“third ‘quarter 2008 {third quarter 2007 - $11.8 million) which included the
acquisition of NovaGreen and GEDLP, construction of Bear Mountain Wind project, various extraction, transmission,
and field gathering and processing projects, hydroelectric power projects under de\}elcpment, installation of the new
power peaking equipment and the development of the Sarnia storage project. The growth capital has been financed
through increased long-term debt.-Administrative capltal for the th:rd quarter was $1.4 million compared to $(1 6) million
in the same period of 2007,

Pt

Maintenance capital expenditures were $2.5 million in the first nine months of 2008 compared to $5.4 million for the

‘same period in 2007. Growth capital of $772.0 million was expended in the first nine months of 2008 (2007 - $24.6

million) which was largely composed of $592.0 million for the Taylor acquisition, $43.8 million for the Bear Mountain
Wind project, $34.4 million for extraction and transmission facilities, $23.1 million for field gathering and processing
facilities, $68.5 million for renewable power projects under development, $8.2 million on the installation of the new power
peaking equipment in the Power Generation segment and $1.2 million for the development. of Sarnia -storage.
Administrative capital expenditures of $5.2 million in the first nine months of 2008 were significantly lower than the $23.7
million recorded in the same pericd in 2007, The decrease was due to $12.5 million recorded in 2007 as a result of
accounting for the Trust's investment in Taylor from the equity to the cost method and reclassying the investment as
avaitable for sale and $9.2 million promissory note received from the sale of cil and natural gas production assets in
2007. The growth capital has been financed through increased long-term debt.
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Three Months Ended
. September 30, 2008

' R . Extraction and.  Field Gathering Power . . VR
(3 millions) Transmsssmn and Processing Energy Semces Ganeration Comporate Total
Irivesled capital: - ’ b
Malntenance (3.1) 12 - - - (1.9}
Growth 24.0 a7 0.3 71.3 - "100.3
Admlnlstrative - 05 . - 09 1.4
Invested capital 209 6.4 03 7.3 09 99.8

1 Certain maintenance and growth capital expenditures have been reclassed between segments.

Invested Capital - Use

PN

e Ve

Ao

Extraction and _ Field Gathering

L L

5

Nine Months Ended
September 30, 2008

{$ mi]lioﬁsj Transmission and Processing Energy Services Gen;)rg:iv:rzl ‘Cerbenla'te' Total
Invesled capital: ' R B ! o
Mamtenance 15 _! : 1.0'1‘ AR - . 25
Growth S "s910 T 488 0.3) " 1304 Y 772.0
o Admmlstratwe : o 24 - 0.1 ol ‘30 52
- Invested capital = 5925 51.9 {0.2) 130.4° 51 779.7
'i-n\;es:t_'_e’d._(:aplt'all-.Use - - - T " " Three Mogthe: Ended
IR ; S .  September 30, 2007
T " Exiraction and  Field Gathering s K ‘i’ower o -
(3 millions) Transmission and Processing Energy Services Generation Corporate. - Total
Invested capital:
Maintenance . 0.7 - 1.4 . - - T 21
o .~ Growth on -« . - 37 . BO . - 44, L {42), 11.8
. Administrative - T - - @.1) . (1.6)
Invested capital 0.6 56 8.0 4.4 L, (8.3). 12.3
Invested Capital - Use v . - - Nine Months Ended
. s . - v September 30, 2007
- - . Extraction and- Field Gathering .. . ‘Power o N )
{$ millions) Transmission and Processing Energy Serwoes Generation Corpcrale Total
Invested capital: '
. Maintenance 1.4 4.0 - - - 54
" Growth ’ 3a 89 8y " 88 © (46) 24.6
** Administrative S X “os 7 22 237
‘nvested capital 48 138 87 8.8 176 537

_ FINANCIAL INSTRUMENTS

The Trust is exposed to market nsk and potentlal loss from changes in the value of fi nancaal mstruments AltaGas enlers

into financial derivative confracts to manage exposure to fluctuations in commodlty prices, interest rates and foreign

exchange rates, particularly in the Power Generation and E&T segments and with respect to interest rates on debt.

_ Buring the three-month period ended September 30, 2008, the Trust had positions in the following types of derivatives:

. ACommodlty fon:vard contracts The Trust executes gas, power, and other cornmodlty forward contracts fo manage
its asset portfollo ang lock-in margins from back-to-back purchase and sale agreements. In a forward contract, one
party agrees to deliver a specified amount of an underlying asset to the other party at a future date at a specified
price. The Energy Services segment transacts primarily on this basis.
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. Commodity .swap contracts: The Trust executes fixed-for-floating power price swaps to manage its power asset
portfolio. A fixed- for-ﬂoatmg price swap is an agreement between two counterparties to exchange a fixed price for a
floating price. The Power Generation segment's resulls are significantly affected by the price of eleclricity in
Alberta. AltaGas employs derivative commodity instruments for the purpose of managing the Trust's exposure to
power price volatility. The Alberta Power Pool setlles power prices on an hourly basis and prices ranged from
$7. 60/MWh 1o $999.99/MWh in thlrd quarter 2008, The average spot price was $80.36/MWh for the third quarter

- 2008 and- -$88.21/MWh for the nine months ended September 30 2008. AltaGas moderated- the tmpact of this
volatility on its business through the-use of financial -hedges on a portion of its power portfolio that management
deemed optimal. The average price received for power by the Trust was $83.10/MWH in the third quarter 2008 and
$83.57/MWh for the nine months ended September 30, 2008,

. NGL frac spread hedges: The Trust execules fixed-for-floating frac spread swaps to manage its NGL frac spreads.
The Extractlon .and Transmission segments results are affected by flucluations in frac spreads. At September 30,
2008, the Trust had NGL-frac: spread agreements for 2,800 Bbls/d at an approximate average price of $23/Bbl for
the October to December 2008 period. The Trust has also entered into three NGL frac spread agreements for
calendar year 2009 for.a.total of 2,800 Bbls/d and 2010 for a total of 700 Bbls/d at an average frac spread of

. approximately $27/Bbl. The average spot frac spread was $36.92/Bbl for the third quarter 2008 and $31 .75/8bl for
- the nine months ended September 30, 2008. The average frac spread received was $26.02/Bb! and $26.55/Bbl in
the three and nine months ended September 30, 2008 respectwely e e . T

. Interest rate forward contracts: The Trust enters into interest rate swaps where cash flows of a fixed rate are
" exchanged for those of a floating rate. At September 30, 2008 the Trust had interest rate swaps with \.r'a'rying terms
to maturity of $205 million. Including AltaGas’ MTNs and capital Ieases the rate was fixed on 77 percent of
_AltaGas’ debt. ] o . I T o ) . Lo
. Foreign exchange forward contracts: Foreign exchange exposure created by transacting commercial arrangements
in foreign currency is managed through the use of foreign exchange forward contracts where a fixed rate is locked
in against a floating rate and option agreements where an optlon to transact foreign currency at a future date is
X purchased or sold. : ot
The fair value of power, natural gas and NGL derivatives was calculated using estimated forward prices from published
sources for the relevant period. The calculation of fair value of the interest rate derivatives used guoted market rates.
The fair value of long-term debt has been estimated based on dtscounted future interest and principal payments using
estimated interest rates. - R R

The Trust does not speculate on commodity prices, and. therefore does not engage in any commodity transactions that
create incremental exposure or are based solely on expectations of future energy market price movements. Commodity
transactions are used to lock in margins,;optimize underlying physical assets or to reduce exposure -to energy price
movements. ”‘ ' ' '

AltaGas has a risk group which reviews commaodity and credlt nsk on a daily basis and has created and adheres to a
conservative I'ISk pohcy and hedglng program o - :

.

LIQUIDITY AND CAPITAL RESOURCES

The Trust historically has used debt and equity ﬂnancing when funds from operations and proceeds from the Distribution
Reinvestment Plan (DRIP) were insufficient to fund capital expenditures, acquisitions and working capital changes from
operating activities. Should larger investments require financing beyond existing sources, management is conf' dent that
equity and debt cap:tal markets could be accessed to provide additional f inancing.
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At this time AltaGas does not expect any currently known trend or uncertainty to affect the Trust’s ability to access its
historical sources of cash, except that cash from:operations may be impacted. by the proposed tax on the taxable
componeént of the Trust's distributions:effective in the 2011 taxation year. Pl e .

Cash Flows Three Months Ended Nine Months Ended
Co 5 .o oo - : - September 30 September 30
($ millions) ;" S oo om0 20080 - . 2007 0 C 2008 2007
Cash from operations - - . : - : che e .~ .504 . . 308 . 167.7 - 1235
Investing activities (65.5) (8.9) {396.0) (35.9)
Financing activities 23.7 (21.8) 231.2 (88.5)

Change in'cash - coa BT e ot 86 . 01 "8.9.. (0.9)

Cash from Operations

Cash from operations reported on the Consolidated Statements of Cash Flows increased by 64 percent to $50.4 million
in third quarter 2008 from $30.8 million in the same period 2007. Cash from operations increase was mainly due to

‘higher-earnings and decrease in net changé in working capital. : oo

Working Capital September 30 September 30
($ millions) 2008 @ 2007
" Cuirent assets’ S R T S N 3579 . - 2754
" Current fiabilities 2 u o T L : 3575 - 2478
"Working capital oY R ’ 0.4 - 278

Curent ratio - e o e : 1.0 ©11

Working capital was $0.4 million at the end of third quarter 2008 compared 16 $27.6 million at September 30, 2007 The
working capital ratio was 1.0 for the end of third quarter 2008 and 1.1 for the same quarter in 2007.
4 ‘v I R L% . . ‘ A ! N - ~ " P

b

' : .
. H o ' T

Investlng Activities v o o - : ' T " *

Cash used for investing activities in thlrd quader 2008 was $65 5 million compared to $8 9 mI"IOI"I in the same penod in
2007. The increase in cash 5:sed for mveslmg activities was due to.the acquisition of NovaGreen, increased ownershlp
of GEDLP and expenditures for other assets and capltal assets in 2008. Cash Used for investing activities reflects the

. actual cash disbursed.for. investing activitiés and may not agree 1o the amounts in the invested capital sections’ of the
MD&A due to the timing of the actual dlsbursernenl of funds and the fact that some acquisitions may be non-cash
transactlons

3
v

Financing Activities

Cash from financing activities in third quarter 2008 was $23.7 million compared to cash used of $21.8 million in the
_same perirqd in 2007. The increase was primarily due to $59.2 million of net increase in long-term debt and higher
Qistﬁbutions paid, off_s,et by proceeds from gquity issuance under the DRIP.

..'Capltal Resourcas e

The use of debt or equity funding is based on AltaGas' capital structure WhICh is determined by con5|der|ng the norms
and risks associated with each of its business segments. At September 30,' 2008 AltaGas had total debt outstanding of
$556.7 million, up from $220.7 million as at December 31, 2007. At September 30, 2008 the Trust had $200.0 miltion in
MTNs outstanding and had access to prime loans, bankers’ acceptances and tetters of credit through bank lines totalling
$750.0 million. At September 30,.2008 the Trust had drawn bank debt of $332.5 million and letters of credit outstanding
of $63.9 million. The Trust acquired convertible debentures at a face value of $22:1 million through the Taylor
acquisitions. In the nine months ended September 30, 2008, $1.8 million were converted into Trust units. The fair value
of the outstanding convertible debentures at September 30, 2008 was $17.2 million, which had a face value of $16.7
milkion.
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Y (- o
All of the borrowmg faCIlItIeS have ﬁnancual tests and other covenants customary for these types of. faCI|ItIeS which must
be met at each quarter end. AltaGas has been in compliance with these covenants sach quarter since the establishment
of the facilities.
AltaGas' target debt-to-total capitalization ratio is 40 to 45 percent. The Trust's debt-to-total capitalization ratio at
September 30, 2008 was 37.5 percent, up from 27.4 percent at December 31, 2007 and up from 36.4 percent at end of
second quarter 2008. The Trust's eamings interest coverage for the rolling 12 months ended September 30, 2008 was
6.7 times. ’ : . :

On April 3, 2008 the Trust filed a prospectus supplement to the Short Form Base Shelf prospectus dated August 8,
2007. The supplement establishes AitaGas' MTN program and allows’ AltaGas to acééss the Canadian MTN market
when appropriate. L

o -t P

CONTRACTUAL OBLIGATIONS oy
There have been no material changes to AltaGas’ contractual obl:gatlons from those included in the MD&A in the Trust's
2007 Annual Report.

' te 7" T . [

RELATED PARTIES

The Trust sold $9.0 million of natural gas to, and incurred transportation costs of $0.1 milliofi charged by, Utility Group in
third quarter 2008 as part of the Trust's norma! course of business. The Trust also paid management fees of $0.1 million
to, and received management fees of $0.1 million, from™Utility Group for administrative services. In addition; the Trust
provided $0.1 million of operating services to Utility Group. The measurement of transactions between AltaGas and
Utility Group is exchange value, to which both parties have agreed. The Trust holds significant influence over Utlllty
.Group as AltaGas' Chairman and Chief Executive Officer is a director. of U_tljlty Group. o
The Trust pays rent under a Iéase for office space and eﬁuipméﬁt to 2013761 On'tario'lnc-.,'which is owned by an
employee. Payments of $21,900 were made in third quarter 2008 (third quarter 2007 - $21,171) which is the exchange
value of the property agreed to by both parties. The Ie_ase expires at th_e__end of 2008. ' o

SUMMARY OF CONSOLIDATED RESULTS FOR THE EIGHT MOST RECENT QUARTERS -

{$ millions) Q308 Q208 | Q108 ; 04,-07 Q307 Q207 Q107 Q4-06
Net revenue" | . . 1227, 117.3 110.7 76.4 88.2 80.1 79.3 848
Operating incomet? 50.7 37.0 47.6 289 37.5 3.2 29.0 320
Net income 53.5 32.9 37.6 31.8 314 21.1 246 213
($ per unit) .., Q308 Q208 . Q108 Q407 Q307 Q207 Q107 Q408
. Net income . . - Lo ] L - o ,
Basic ' S 075. 049 058 055 054 037 043 049
Diluted 075 049 0.57 055 054 037 043 049
Distributions declared® 0.535 0.525 0.525 0.525 0.52 0.51 0.51 0.51

M Non-GAAP financial measure. See Non-GAAP Financial Measures in this MD&A. Q- :

@ Excludes the special distribution issuance of one common share of Utility Group for every 100 trust umfs held on-August 27 2007,
valued at $0.076 per unit. . . . ' oer -

Identifiable trends in AltaGas' business in the past eight quarters reflect; the organization's internal growth; acquisitions;

a favourable business environment; including generally increasing power prices in Alberta; higher frac spreads and

asset dispositions.
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.Significant items that impacted individual quarterly earnings were as follows: =+ .- .
.+ .. In fourth quarter 2006 the Trust reported a $0 6 million goodwill |mpa|rment and-deferred 30 8 mtllIOI"I in revenue in
the transmission business: . . - et ST : - L

. In second- quarter 2007 the Trust recorded a. $6 5 mllllon future tax expense as ‘a-result of new tax Ieglslatlon
included in Bill C-52, SIFT, which was substantially enacted by the Government of Canada. This non-cash charge
to earnings relates to the temporary differences between the accounting“and tax basis-of AltaGas’ .assets and
liabilities.

* - Infourth quarter 2607 a $6 1 million non-cash future income tax benefit was recorded as a result of the substantive

- enactment of.a reduction in the federal corporate income taxrates. - cot - :
-+ .. In first quarter 2008 the- Taylor acquisition was completed for total consideration of $455.2 million,. of which $256.3
;, million was cash consideration and $198.9 million was for units issued. Results in first quarter 2008 increased as a

. . . result of the Taylor acquisition.

- Third quarter 2008 included a $1.4 million pre-tax gain on the sale of a development power project.

*+~ “In third quarter 2008, AltaGas'recognized an income tax recovery of $13.8 million related to reduced future income

' “tax: ||ab|t|ty due to Iower effecuve tax rates resultlng from the reorganlzatlon of legal entmes within the Trust's
‘structure.” 0 T o : S

Improved Standard & Poor's Outlook
In July 2008 Standard & Poor's (S&P) changed its outlook for the Trust from stabie to positive, citing the smooth
integration of Taylor assets into the AltaGas operations, AltaGas' commitment to preserving an acceptable balance
sheet and the continued use of sound risk management policies applied to the power business, and commodity
exposures as reasons_‘for the increased outlook.

» c, R . . . A .

‘ Improved Domlmon Bond Ratlng Service Trend .

In September 2008 Dominion Bond Rating Serwce (DBRS) changed |ts trend for the Trust from stable to, posutlve citing
the smooth integration of Taylor assets into the AltaGas operations, AltaGas' commitment to preserving an acceptable
balance sheet and progress made in diversifying its earnings and cash flow as reasons for the increased trend. , -
. TRUST UNIT INFORMATION e =, . S P , _
- Under the terms of the restructuring of AltaGas intc an.income trust effectwe May 1, 2004, AltaGas .Services Inc. (ASI)
security holders exchanged their shares in ASI for Trust units and eligible security holders also received exchangeable
units that are exchangeable into Trust umts on a one-for-one basis. The exchangeable unlts are not listed for trading on
an exchange. .. . : iy . . .
Umts Outstandmg . , D e .
. - At October 31, 2008 the Trust had 69.3 million trust units-and 2.2 million exchangeable units outstanding and a market
*. capitalization of $1.4 billion based on a closing trading price on Qctober 31, 2008 of $19.25 per trust unit. At Oclober-31,
- 2008 there were 1.6 million options outstanding and 489,409 options exercisable under the terms. of the unit option plan.

L
RN

DISTRIBUTIONS . - o W Y
AltaGas distributions are determined giving consideration to the ongoing sustainable cash flow as impacted by the
consolidated net income, maintenance and growth capital and debt repayment requirements of the Trust. AltaGas has
been able to sustain its distributions through cash from operations. In the three months ended September 30, 2008 the
Trust declared distributions of $38.0 million compared to cash from operations of $50.4 million (same period 2007 -
-$30.0 million and $30.8 million respectively).. - . :
In the nine months ended September 30, 2008 the Trust declared distributions of $108.3 million compared to cash from
operations.of $167.7 million (same period 2007 - $88.2 million and $123.5 million respectively). AltaGas has a target

payout ratio of 65 to 75 percent of funds from operations.
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In second quarter 2008 AltaGas announced that the Board of Directors of AltaGas General Partner Inc., delegate of the
Trustee, increased its monthly cask distribution to $0.18 per unit ($2.16 per unit annualized) from $0.175 per unit ($2.10
per unit annualized) commencing with September 15, 2008 distribution. This was AltaGas® fifth distribution increase
“since converting to a trust in May 2004, which together represent a 20 percent increase since inception. '

The following table summarizes AltaGas' distribution declaration history since 2006: -

Distributions

Sperunity - 0T T e Tn0T T 0080 0 2007 2008
First quarter ‘ N : o 0525 0510 10485
Second quarter o R o PR ‘e528 0T - 0.510 " 0.495
Third quarter - * T - T T - © 05350 0 0520 ' 0.505
Fourth quarter .7 0525 ¢ - 0510
Distribution of sharesm -~ .=~ o7 s a7 o076 -

' I © 1585 2141 1995

T

1t On September 17, 2007 one share of Utility Group \a;fas issued for every 100 frust units and exchangeable units held on August 27,
2007.

CHANGES IN.ACCOUNTING POLICIES _ SR P
2008 Changes . ... . . ' ' . v T
Section 1535 Capital Disclosures’ - I Coo T R

Effective for interim and annual financiat statements for fiscal years beginning on of after October 1, 2007, the new CICA
Handbook Section 1535 "Capital Disclosures” requires the disclosure of qualltatlve and quanmatwe mformatlon about
the Trust's objectives, policies and processes for managing capltal ThIS new section is éffective and has been apphed
to the Trust begmmng January 1, 2008. ' : SR - : L "

Section 3031 Inventories ~ T T Lo :

Effective for interim and annual financial statements for fi scal years begmnlng on or after January 1, 2008, the new CICA
Handbook Section 3031 "Inventories” provides guidance on the determination of costs and-its subsequent recognition
as an-expense, including any write-down to net.realizable value. This new section is effective and has been applled to
- the Trust beglnnlng January 1,2008. - - : .

i

Section 3862 Financial Instruments - Disclosures and Section 3863 - Financial Instruments — Presentation .

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or after October 1, 2007, the new CICA
Handbook Sections 3862 and 3863 replaced Section 3861 to prescribe the requirements for presentation and-disclosure
of financial instruments: The objective of Section 3862 'is to provide users with information to evaluate the significance of
the financial instruments on the entity's financial position and performance, the nature and exient of risks arising from
financial instruments, and how'the entity manages..those .risks. . The provisions of Section 3863 deal. with. 'the
classification of financial instruments, related interest, dividends, losses and gains, and the circumstances in which
financial assets and financial liabilities are offset. These new sections are effective for the Trust beglnnlng January 1,
2008. ‘ '

Future_Accquntinghcnanges - . R o » ce L
Section 3064 Goodwill and Intangible Assets e R IR

Effective for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or after October 1 , 2008, the new'CICA
Handbook Section 3064 will replace Section 3062 "Goodwill and Other Intangible Assets” and Section 3450 "Research
and Development Costs". This section establishes standards for the recognition, measurement, presentation and
disclosure of goodwili and intangible assets including internally generated intangible assets. This new section is effective
for the Trust beginning January 1, 2009. The Trust does not expect any financial impact as a result of this new CICA
Handbock section.
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International Financial Reporting Standards {IFRS}) . St :

in 2006 the Accounting. Standards Board announced a new strategic pfan for the .convergence of Canadlan GAAP with

.-IFRS beginning 2011. A high-level diagnostic has been completed assessing the areaslikely to have an impact of IFRS

* financial statements. This impact cannot be-reasonably estimated at this time: ., . . . .. . ;
AItaGas has developed an IFRS pro;ect charter ldentlfylng a steerlng commlttee and several standard specn‘" c work
groups and work streams. The sieering committee is made up of members of senior management and is charged with
monitering the progress and making critical decisions related to the transition 10 IFRS. AltaGas has established a team
that is currently performing a detailed . assessment of the differences between AltaGas' current accounting standards and
IFRS.

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES

AltaGas’ significant accounting pelicies remain unchanged from December 31, 2007, except as disclosed in the notes to
the interim Consolidated Financial Statements for the three months and nine months ended September 30, 2008. For
further information regarding these policies refer to the notes to the audited Consolidated Financial Statements in
AllaGas’ 2007 Annual Report.

CRITICAL ACCOUNTING ESTIMATES

Since a determination of the value of many assets, liabilities, revenues and expenses is dependent upon future events,
the preparation of the Trust’s interim Consclidated Financial Statements requires the use of estimates and assumptions
which have been made using careful judgment. AltaGas’ significant accounting policies are described in the notes to the
interim Consolidated Financial Stalements for the three and nine months ended September 30, 2008 and in the notes o
the 2007 audited Consclidated Financial Statements included in the Trust's 2007 Annual Report. Certain of these
policies involve critical accounting estimates as a result of the requirement to make particularly subjective or complex
judgments about matters that are inherently unceriain and because of the likelihood that materially different amounts
could be reported under different conditions or using different assumptions.

AltaGas’ critical accounting estimates are risk management assets and liabilities, amortization expense, asset
retirement obligations, asset impairment assessment and future tax liability. For a full discussion of these accounting
estimates, refer to the MD&A in AltaGas’ 2007 Annual Report and the notes to the interim Consolidated Financial
Statements for the three and nine months ended September 30, 2008.

OFF-BALANCE-SHEET ARRANGEMENTS

The Trust is not party to any contractual arrangement under which an unconsolidated entity may have any obligation.
under certain guaraniee contracts, a retained or contingent interest in assets transferred to an unconsolidated entity or
similar arrangement that serves as credit, liquidity or market risk support to that entity for such assets. The Trust has no
cbligation under derivative instruments, or a material variable interest in an unconsoclidated entity that provides
financing, liquidity, market risk or credit risk support or engages in leasing, hedging or research and development
services with the Trust.

DISCLOSURE CONTROLS AND PROCEDURES

The Trust maintains disclosure controls and procedures designed to ensure that information required to be disclosed in
reports filed or submitted under applicable securities legislation is accumulated and communicated to management,
including the Chief Executive Officer and the Chief Financial Officer, as appropriate, to allow timely decisions regarding
required disclosure.
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INTERNAL CONTROLS OVER FINANCIAL REPORTING

Management of the Trust is responsible for establishing and maintaining internal’ contrals over financial reporting to
provide reasonable assurance regarding the reliability of financial reporting and the preparation of financial-statements.
All internal control systems, no matter how well designed, have -inherent limitations. Therefore, even those systems
determined to be designed effectively can provide only reasonable assurance.with respect to financial statement
preparation and presentation. During third quarter 2008 there were no material changes to the Trust's internal controls
over financial reporting. - ’ Co '
. o , 4
Effectiveness testing of keéy internal controls are currently in progress in response to the amended continuous disclosure
requirements under National Instrument 51-109 as issued by the Canadian Securities Administrators. ’
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Consohdated Balance Sheets .

(unaudlled) o

T
. .- . j September 30 December 31
($ thousands) U 2008 2007
Current assets .
. Cash and cash equivalents e , $ 21,337 § 12,451
"'Accounts receivable T L 198,267 © 191,879
X " Inventory o - P s 7 574 7 130
. Customerdeposits - - T . ... L L L .. 24,532 . 24,369
' Risk managémerit'(nota.n) L ' . - 106,399 66,811
Other current assets 6,792 .. 974
. . 357,901 305,354
' Capltal assets (note 6) a : 1 401 840 682,322
Energy arrangements, contracts and relatlonshlps (note 7) SRR F'Y 404‘ o 95,716
Goodwill _ _ o 148,288 18,260
Risk management (nate 11) - o 42,415 ' 33,640
,. Long-term investments and other assets ot U 2168877 77 64,509
N e '_:',_ - | . $. 2,113,492 § 1,199,801
LIABILITIES AND UNITHOLDERS' EQUITY
‘ fCurrent liabilities . o
- - .. Accounts payable and accmed liabilittes .~ .5 . . Ce - . 191,927 §. | 11'7.7,802
** " Distributioris payable to unitholders S 28417 T T 100167
Short-term debt B VT AR X1
Current portlon of long-term debt (note 8 o 1,355 0 1,234
", Customer deposits _ . T e ) .. ... 24537 . - 24369
Deferred revenue T S 2,777 1718
o _"Rlsk management (ote 11) ot et 103,933 P 60,848
" Other current liabilities c R e 20,0230 ¥'7 - 9,321
357,533 289,010
Long-term debt (note 8) - ‘538,505 -~ 215,948
Asset retirement obligations : < 40,532 18,811
Future income taxes ' 194,121 - 58,229
Risk management (rote 11} 32,748 30,166
Convertible debentures (note 9) R S A el e et s Lt U8, TMT - -
=" Other long-term liabilities : A 5,512 2,948
T s t. s 1,185,668 615,113
Unitholders’ equity (rotes 12 and 13 927,824 584,688

T % 2113,492° % 1,199,801

See accompanying notes to the Consolidated Financial Statements.
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and Accumulated Earnings

(unaudited)
Three months ended Nine months ended
‘ e September 30 . .. September 30
($ thousands except per unit amounts) 2008 2007 2008 2007
REVENUE ‘ ) o
Operating . $ 457168 $ 320,165 $ 1;3§9,462 3 "1.086.841
Unrealized gain on risk management note 11) 3,654 1,142 1,386 1,617
Other _ (120) 762 1,390 3,454
460,702 322,069 1,392,238 1,091,912
EXPENSES L : ‘ o : - o '
Cost of sales S 338,042 233,896 1,041,545 . 844 351
Operating and adminjstrative 54,593 39,073, . 165187 114,148
Amortization: ' .
Capital assets 14,835 9,747 42800 @ 29986
Energy anaﬁgements, contracts and Lo, ' t
relationships - 2,552 - -1903 - 7,412 - - 5710
- - - --410,022 - - 284619 - 1,256,944 .- 994,195
Interest expense . , .
Short-term debt 105 121 311 269
_ Long-term debt 5921 2734 19,032 8710
‘Income before income taxes 44,654 34,595 115,951 . -88,738
‘Income tax expense {recovery) - . .
Current income tax 2177 - . 2,;93, ' 1 -
Fulure income tax (10,977} 3,237 . (10,386) | - 11,747
_Netincome 53,454 31,358 123,944 . 76,991
Accumulated earnings, beginning of period 580,902 447,251 - 510,412 - 401,618
Accumulated earnings, end of period $ 634356 §$§ 478609 $ 634,356. $ 478,609
Net income per unit (note 15) s Cee
Basic , $ 075 $ 054 - $183 -, $ 135

Diluted $ 0.75 $ 054 $ 1.81 - $1.35
Waeighted average number of units outstanding (thousands) (notes 13 and 15} ) X .
Basic . 71,138 57,692 67,873 - 57,188

Diluted” . S T 72,042 ‘57,744 68,794 - 587,227

See accompanying notes to the Consolidated Financial Statements.
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Consolidated. Statements of Comprehéensive.lncome
and Accumulated Other Comprehensive Income

{unaudited)
. Y SR Three months ended Nine menths ended
i N oo September 30 September 30
(8 thousands) T T 2008 T 2007 7 2008 0 2007
Netincome '$ 53454 $ 31358 §. 123,944 § 76,991
Other comprehenswe income (Ioss) net of tax ,
: ~ Unrealized net _gain (loss) on avallable for sale . ' "
. financial assets - . 889 ' _{17,8'73)‘“ 11,288
‘ Unreahzed nét gain on denvatwes deslgnated as ' I . o '
cash flow hedges ‘ B 15,689 5688 823’ 1,602
'Reclassification to net income of net gain on . - . L
derivatives designated as cash flow hedges . S Lo
pertaining to pnorperlods 4,810 5858 ‘2,387 . 2469
o . 20,499 12,435 . {14,663) . 15359
Comprehensive income $ 73953 $ 43,793 .$- 109,281 § . 92,350
"A,c':‘cumulated ot_h_er- comprehensive lincome - -
) (loss), beginning of period ~ - - 8 (7,993) $ - 290 $ 27169 - - — - -
Adjustment resutting from adoptlon of new Coke
financial instrument accounting standards - - - . {2,634)
- Other comprehenswe income (loss), net of tax * 20,499 12,435 " (14,663) - -'- 15,359
Accdmulated other comprehenslve income, _ ] n e

"end of period" A 12,506 $ 12,725 $  -12,506 $° 12725

—
e o3 r

' See accompaniying notes to the Cansolidated Financial Statements.
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Consohdated Statements of Cash Flows

ST . (unaudlted) -
Three months ended Nine months ended
; L September 30 September 30
| ($ thousands) : ' 2008 2007 2008 2007
! Cash from operations - - - - — - . . ... . . . _ - S
; Net income oo . ... % 53454 § 31,358 $ 123944 § 76,99
| Items not involving cash: S ’ ’
| Amortization 17,387 11,650 50, 212 ) 35, 696
| Accretion of asset retirement obligations 838 S - ©oq,793 1 266
Unit-based compensation 105 ° T 28 ., 300 " 459
Future income tax expense (recovery) (10,977) - T {10,386) Co11,747
(Gain) loss on sale of assets (note 19) _ (1,407y 1381 (1,725 (182)
Equity (income) loss ' 165 29 (416)° (1,664)
Distributions from equity investments 2 232 209 © 1,490
Unrealized gain on risk management . (3,654) C{(1,142) ° (1,386) {1.617)
. Other .. M _300. . ... 330 694 877
Asset retlrernent obligations settled. o (182). (412) . (399) .. (552)
 Net change in non-cash working S ' A
capital (note 16) (5,722) (16,439) 4,875 (1,043)
50,379 ~ ° 30,768 167,715 - 123,468
Investing activities ) e . ..
Increase in customer deposits (517) » (3,337 - . (163) - . .. (9,520)
Decrease in note receivable Cy 1,000 . . = - 8500 . .. -
Acquisition’ of capital assets - . T 7" (26,642) ©(16,197) . . (110,875) - . ' (37,085)
- Disposition of capital assets - . R 6,589 9,215 15,432 9,722
‘Acquisition of long-term investments and other - e <o -
‘ assets § {45,911) oo (1,313) . (306,916) . (2.112)
‘ Disposition of long-term investments and other '
assets - 2,700 - 3,075
‘ (65,481) (8.932) (396,022) (35,920)
| Financing activities
Increase (decrease) in short-term debt (2,154) 1,020 {3,406) 2,865
Net issuance (repayment) of revolving
long-term debt 59,226 (1,703) 212,892 (138,816)
Issuance of long-term debt {207) - (207) 100,000
Repayment of long-term debt (4,636) - {5,369) -
Distributions to unitholders (37.666) (29,845) {105,732) (87,655)
Net proceeds from issuance of units 9,091 8,696 134,515 35,145
. Net proceeds from issuance of warrants (note 12) - - 4,500 -
! 23,654 (21,832) 237,193 {88,461)
I Change in cash and cash equivalents 8,552 4 8,886 (913)
l Cash and cash equivalents, beginning of period 12,785 12,309 12,451 13,226
! Cash and cash equivalents, end of period $ 21,337 % 12313  §$ 21,337 % 12,313

See accompanying notes to the Consolidated Financial Statements.
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" Selected Notes to the' Consolidated Flnancral Statements

(unaudited)

{Tabular amounts in thousands of dollars unless otherwise indicated.) L et e g

E BASIS OF PRESENTATION

The interim Consoltdated Flnanmal Statements of AItaGas Income Trust (AItaGas or the Trust) lnclude the accounts of
the Trust ang all of its wholly owned sub5|d|anes and ils proportronate interests in various partnershrps and joint
ventures. . S e . .

y ‘a
The mtenm Consohdated Fmancual Statements have been prepared by management in accordance wnh Canadlan
generally accepted accountlng pnncup|es (GAAP) The accountlng pohcues applied are consistent with those outlined in
the Trust's annual Consolidated Financial Statements for the year ended December 31 2007, except as described
below in Notes 3 and 4. These interim Consolidated Financial Statements do not mclude all disclosures required in the
_ annual financial statements and should be read in conjunctlon ‘with the 200? audlted Consolldated Fmancual Statements
’ rncluded in the Trust's Annual Report ‘ !

’

2. COMPARATIVE FIGURES

. b ] PR
Certain comparative figures have been reclassified to conform to the current financial presentation.

o

T

L f - . . ) . .
3. CHANGES IN ACCOUNTING POLICIES ~ ~ : N

T

Changes For 2008

Effective January 1 2008 the Trust adopted the new CICA Handbook accountlng reqwrements for Sectlon 1535 “Capital
Disclosures™, Sectlon 3031 "Inventories”, Section 3862 ‘Financial Instruments - Dlsclosures and Sectlon 3863
“Financial nstruments - Presentatlon” In accordance with the transitional prowsmns for these new standards these
policies were adopted prospectively. thheut_restatemelrtt ’of prior periods.

B

' Capital Disclosures ) '

! .
a4 s . . T

. CICA Handbaok Section 1535 "Capltal D:sclosures requires the dlsclosure of quahtatlve and quantitative |nf0rmatton
about.the Trust's objectives,. policies and processes for managing capital, which have been provided in note 10. | -

Inventories
' Inventory consists of materials and supplies and natural gas liquids: (NGL) product held for.sale. All inventory is valued
at the lower of cost and net realizable value: Cost is assigned using-a weighted average cost formuta.

Financial Instruments - - ‘ - e L e ,

" CICA “Handbook Section 3862 "Finanéial' Instruments - Disclosures”®” and 'Section - 3863 “Financial Instruments -
Presentation” replace ‘Section' 3861 "Financial Instrunients - Disclosure:and Presentation” effective January 1, 2008 for
the Trust. Section 3862 requires the disclosure of information to allow users to evaluate the significafice of the financial
instruments on the entity's financial position and performance and the nature and extent of risks arising from financial
instruments- and how the entity manages those risks. Section 3863 deals with the classification of financial instruments,
related interest, dividends, losses and gains, and the circumstances in which financial ‘assets and financial liabilities are
offset. The additional information to comply with these standards is disclosed in note 11.

" Future Accounting Changes '~ ' e ,
Section 3064 "Goodwill and Intangible Assets™

Effectwe for interim and annual financial statements for fiscal years beginning on or after ‘October 1, 2008, the new CICA
Handbook Section 3064 will replace Section 3062 "Goodwill and Other Intangible Assets and Section 3450 "Research
and Development Costs™. This section establishes standards for the recognition, measurement presentatlon and
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disclosure of goodwill and mtanglble assets including mtemally generated mtanglble assets. This new section is effective
for the Trust beginning January 1, 2009 B

A

International Financlal Reporting Standards {IFRS)

In 2006 the Accounting Standards Board announced a new strategic plan for the convergence of Canadian GAAP with
IFRS beglnnlng 2011 A high-level diagnostic has been completed assessmg the areas hkely to have an |mpact on IFRS
financial statements This impact cannot be reasonably estlmated at thls tlme '
AltaGas has developed a project charter identifying a steering committee and several standard specific work groups and
work streams, The steenng committee is made up of members of senlor management and is charged with momtonng
the progress and maklng cntlcal declslons related to the transmon to IFRS AltaGas has established-a team that is
currently perforrmng a detalled assessment of the dlfferences between AItaGas current accountmg standards and IFRS.

Pl

v »

4. UPDATE TO SUMMARY OF ACCOUNTING POLICIES

As a result of the acqursrtlon of Taylor NGL lelted Partnership (Taylor) and AItaGas |ssuance of warrants the Trust
has updated the following significant accounting policies.

- g

Energy Arrangements, Contracts, Relationships and Amortization _ |
Energy arrangements, contracts and rélationships are recorded at cost, which was fair value at the time of purchase,
and are amorlized on a straight-line basis over their term or estimated useful life:

Sundance B Power Purchase Arrangements (PPAs) 19 years . s
Natural gas and power marketing contracts 18-49 months"

"Energy services relationships’  * ' R - 15 years .
Extraction and transmission (E&T) contracts ‘ ) I ' _'10 -20 years

. . : i -
3 . e -
S

AltaGas owns 50 percent of two Sundance B PPAs through it§ interest in thé ASTC Power Partnership (ASTC) ASTC is
committed to purchase all of the power from the two 353-MW capacity Sundance B generating units. The investment in
the PPAs and the corresponding revenue and expenses thereunder are recorded on a proportionate ‘basis. The
Sundance B PPAs required a capital outlay to acquire. The:Trist is obligated to‘make payments to the owners of the
underlying generating units over the remaining terms: of the' PPAs to December 31, 2020:: Such amounts are recorded
as cost of sales as incurred. Revenue from the sale of the committed power is recorded when delivered.

The natural gas and power:marketing contracts are the rights.and obligations to buy and sell fixed volumes of natural
gas and power at'contracted prices. Revenue and expenses are recorded when product is delivered. - c

Energy services relationships were purchased along with substantially all of the assets and liabilities of iQ2 Power Corp.,
AltaGas Energy-Limited Partnership,. ECNG Canada Ltd. and Energistics Group Inc., and-are recorded at {air value and
amartized on a straight-line basis commencing with-the expiration of the refated short-term marketing contracts over the
15-year expected useful life of the relationships. . - Sk

- . N Y LR .o Lo 4 o .

The E&T contracts were acquired through the acquisition of Taylor and.are recorded at fair value and amortized on a
straight-line basis over the average expected life of the contracts. .- . .
Par Unit Information

Basic net income per unit is calculated on the basis of the weighted average number of trust and exchangeable units
outstanding during the period. Diluted net income per unit is calculated as if the proceeds obtained upon exercise of
options were used 1o purchase units at the average market price dunng the period plus the trust units |ssuable on
conversion of outstanding convertible debentures and warrants. Diluted net income is mcreased by the interest on the
convertlble debentures and decreased by the accretion on the convertible debentures.
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“Convertible Debentures ~
Convertible debentures are recorded at fair value upon acquisition, less the amount attributed to the conversion feature,
which is included as:part of unitholders' equity. The difference between the fair value and the principal amount is
charged to income on an effective yield basis.

Warrants : : . )

Warrants are recorded at fair value, deemed to be the gross proceeds upon issue and are :ncluded as part of
unitholders’ equity. :
5 .BUSINESS ACQUISITIONS = "~ '~ 7 T o TmmT

Acquisition of Taylor NGL Limited Partnership oo T o

‘On January 10, 2008 AltaGas Holding Limited Partnership No. 1 {(AltaGas LP #1) acquired all of the outstanding limited
partnership. units of Taylor {other than the Taylor units already owned by AltaGas and'its affiliates).- Taylor participated-in
the energy business through  ownership .of natural gas liquids extraction plants, natural gas processing assets and two
natural gas liquids pipelines. It also had an interest in a 7-MW run-of-river hydroelectric generation plant.

AltaGas: offered Taylor unitholders $11:20-in cash or ¢'42 units of AltaGas per unit of Taylor, subject to maximum
aggregate limits of $245.0 million in cash and 8.0 million Trust units, including up to approximately 1.9 miltion
exchangeable units. Prior to closing the acquisition, $27.9 million of Taylor convertible debentures were redeemed,
- increasing Taylor units outstanding by 2.7 million. The aggregate purchase price was $593.6 million, including $256.3
million of cash and 7.7 million Trust units {including 0.2 million exchangeable units) valued at $198.9 million for. all the
~outstanding units not.previously owned by AltaGas, agsumed debt and convertible debentures of $132.5. millign -and
+$5.9 million in-transaction. costs. The value of the. Trust.units issued was determined based an the weighted average
market price between two days preceding and two days subsequent to November, 11, 2007, the date the offer had been
agreed upon and announced.
ML £
. .The followmg table summarizes lhe total conslderat:on and the estlmated fa:r value of the assets acqunred and Ilabllllles
"assumed at the date of acqu:smon Any fi nal adjustments may sngnlf cantly change the allocation of the purchase price
and could affect the fair value assigned to assets and liabilities. The preliminary allocation of the purchase price is as
follows:

Totél consideration for 100% of Taytor . )

Cost of 8.9% investment in Taylor onglnallg'( owned by AltaGas - -~ - - - $ + -23,156
Purchase price for the remaining 91.1% of Taylor units o
. Cash-considération . : o o : 256,281 - -~-
- Uniits L L 198,861
Estimated transactson costs o e 5,884 N
_Equity portion of Taylor convertible debentures . 2,127 463,153
Total consideration B e . $ 486,309

Purchase price allocation for 100% of Taylor o
Asgets acquired, o

Current assets ‘ 30,584

Capital assets - . ‘ 592,030
o Energy arrangements contracts and relanonshlps ' : 53,100
Goodwill 125,680
Long-term investments and other assets ‘. 4,640 : 806,034
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Less liabilities assumed - . . )
Current liabilities - TeTe LT - o 27,549 -

Long-term debt 2 <7 110,423

Convertible debentures 22,171

Asset retirement obligations 18,741

Future incone taxes ‘ ' a0 s STem s T T135.320 1

Future employee obligations 2,542 v

Risk management 2,979 319,725

’ C g C 0 -486,309

Until the date of acquisition,-AltaGas accounted for its. investment in Taylor 'using:the cost method.-As asresult, the
investment in Taylor was designated as available for sale and was measured at fair vatue with the changes:in fair value
recorded in- other comprehensive income- (OCI): As of -January 10, 2008 Taylor has .been. included in AltaGas’
Consolidated Financial Statements. . T - . . oL

AltaGas drew on its available credit facility to finance the cash consideration of $256.3 mitlion for the Taylor acquisition.

3 oo : - o

Acquisition of NovaGreenPower In¢. - ‘ ' R T e v

On July-31, 2008 AltaGas acquired NovaGreenPower Inc. (NovaGreen) a wholly—owned subsidiary ‘of NovaGold
Resources Inc., for $35 million on closing with an additional $5 million on completion of certain conditions.“NovaGreen
was developing the Foirest Kerr run-Gf-rivet hydroelectric project in Northwest B.C., which is expectéd to have capacity
of 195 MW. NovaGreen was also pursuing three other development projects all within ‘the same reglon as Forrest Kerr
with an additiona! potential run-of-river hydroelectric capacity of approximately 130 MW. : o

Acquisition of 45 Percent Interest in GreenWing Energy Development Limited Partnershlp

On August 15, 2008 AltaGas acquired GreenWrng Energy Management Ltd.'s 45 percenl mlerest in GreenWrng Energy
Development L|m|ted Parlnershlp (GEDLP) for'$12. 3 million. As a result the Trust now owns 100 percent of GEDLP

¢

8. CAPITAL ASSETS

September 30 Plecemb‘er 31
_ 2008 " 2007
Accumutated  Net book ~ Accumulated  Net book

Cost amortization value Cost amortization value

Extractlon and Transmission
Extraction and transmission assets ~ § 852,096 $  (64,372)$ 787,724 $ 255810 $  (46,078)$ 209,732
Fleld Gathering and Processing ‘ ' ’

Field gathering and processing assets. ..  .608,445 . - .(168,453) 439;992 . 569,944 ° (148,297) . 421,647
_Other assets ... .. .BAS9 . (2944) . 3515 . 4416 (2.161) = 2,255
Energy Services

Energy services assels 10,610 (1,128) " 9,482 ‘9,693 - (896) - 8,797
Other assets 917 #7) 500 2,018 (156) 1,862
Power Generation ' S -
Capital iease (note 8) - 13,798 (5,633) 8,165 13,798 @, 596) © 9,202
Power generation assets 142,386 - 142,386 2013 - - . 22 013 .
Corporate -

Other assets . 24,001 {13,925) 10,076 19,230 ( 2,416) 6.814

$ 1,658,712 $§ (256,872)$ 1,401,840 $ 896922 § (214,600)$ 682,322

Interest capitalized on tong-term capital construction projects for the nine months ended September 30, 2008 was $2.0
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million {December 31, 2007 - $0.8 million). At September 30, 2008 the Trust had spent approximately $145.1 million
(December 31, 2007 - $42.6 million) on capital projects under construction that were not.yet subject to amortization.
- L . B el it e n . - LA S R
In January 2008 the Trust completed the acquisition of Taylor {note 5), which resulted in the increase to the extraction
;and transmission and field gathering and processing assets, . . )

7. ENERGY ARRANGEMENTS, CONTRACTS AND RELATIONSHIPS

B _ a <, .- .. . ,sSeptember30 , _ . December 31
cL L e o ... -2008_ . . ... _ 2007

s C o - Accumulated . Net book . | Accumulated  Net book
. - . .. Cost .amortization value . Cosl; amorlization ~value
Energysenncesand E&T - Yo e z e St e . -

arrangements and cont.racts $ 168,171 &  (44,085)$% 124,086.§ 115071 $  (37.7A7)$% 77,354
Energy services relationships 20,892 (3,574) 17,318 20,892 {2,530) 18,362

$ 189,063 $  (47,659)$ 141,404 $§ 135963 $  (40247)$ 95,716

The amorttzatlon of the energy serwces relat|onsh|ps began |n 2006 upon exp:ratlon of the correspondmg shori-term
marketlng contracts

e e - L ey ! o

In January 2008 the Trust completed the acquisition of Taylor (note 5), which resulted in the majority of additions ‘since
December 31 . 2007.

8. 'LONG-TERMDEBT - = 7 . . L S

L " , o \ i Septer.nbe'r 30 ~ December 31
. L . . L . 2008 _ 2007
" 'Operating loans ’ ' . ' . . $ 332500 % 8,000
Medium-term notes - S s T 200,000 200,000
-Capital lease obligations- - . . . . e - . 9,119 .- 10,034
Other long-term debt T 1,344 IR
Unamortized deferred financing ’ k (3,103) {851)
- 539,860 _ 317.183
i__ese' current portion 1,355 1,234

—.- . - 8§ 5385058 _ .215949

e - . . cas - -

Operating Loans
At September 30, 2008 the Trust held a $375.0 million {December 31, 2007 - $300.Q million) unsecured extendible
revo!wng three-year credit facnltty wuth a syndlcate of Canadlan chartered banks. Borrowmgs on the facility can be by
way of pnme loans, U. S. base rate loans, LIBOR ioans, bankers acceptances or documentary credits. Borromngs on

" the facmty have fees and interest at rates relevant to the nature of the draw On September 30, 2007 AltaGas negotlated
_the extensmn of the matunty date of this facmty to September 30 2010

On March 31, 2008 the Trust negotiated a new $250 0 mtllion unsecured 18-month credit facility' with a syndtcate of
Canadian chartered banks. Borrowangs on the facmty can be by way, of prime loans, U.S. base rate loans, LIBOR loans or
bankers' acceptances Borrowmgs on the facmty bear fees and :nterest rates relevant to the. nature of the draw and the
fac:|l|ty matures on. September 28, 2009.

At September 30, 2008 the Trust had drawn $332.5 million (December 31, 2007 - $8.0 million) against the facilities. The
prime lending rate al September 30, 2008 was 4 75 percent (December 31, 2007 - 6.0 percent). The average rate on.the
Trust's bankers' acceptances at September 30, 2008 was 4.2 percent (December 31 2007 52 percent)

38 AlaGas Income Trust - -Q3 2008




SEC File # 82-34911

Medium-TermNotes -~ .-~ . : = - T ;
On August 30,.2005- $100: 0.m||l|on of 4.41 percent senior unsecured medium-term notes (MTNs) were |ssued "The
notes mature on September 1, 2010, with interest payable semi-annually.

HEFIE o

'

On January 19, 2007 AltaGas issued a further $100.0 million of senior unsecured MTNs. The notes carry a coupon rate
of 5.07 percent and mature on January 19, 2912. i ] o i " '

Letter of Credit Facility '

Al September 30, 2008 the Trust held a $75.0 million (December 31, 2007 - $75.0 million) unsecured three-year
extendible revolving-term letter of credit. facility with a Canadian chartered bank maturing on September 30, 2010.
AltaGas may borrow up‘to $25.0 milliofi by way of prime loans, U.S. base rate loans, LIBOR loans or bankers'
acceptances on the letter of credit facility. Borrowings on the facility bear fees and interest at rates relevant to the nature
of the draw made. At September 30, 2008 the Trust had letters of credit of $61.1 mllllon {December 31, 2007 $61.7
million) outstandmg again'st the extendible revolvmg—term Ietter of credit facility. - !

. . o . - . *

9. CONVERTIBLE DEBENTURES .

On January 10, 2008 AltaGas assumed a pnnclpal amount of $22 1 mltllen of 5.85 percent convertlble debentures
through the acquisition of Taylor. The debentures mature on September 10, 2010 with interest payable seml-annualty
on September 10 and March 10 of each year. Prior to maturity, the debentures may be converted into trust units at the
option of the holder at a conversion price of $24|.64 pertrustunit, . ., . -,

The Trust may redeem the convertible debentures afier September 10, 2008 and prior to September‘ 10, 2009 in whole
or in part at a price equal to their principal amount plus accrued and unpaid interest, if any, provided.the current market
price of the trust units on the date notice is given is not less than 125 percent of the conversion price, subject to

adjustment in certain events. After September 10, 2009 and prior to the convertible debentures' maturity, the Trust may

redeem the convertible debentures at a price equal to their principal amount plus accrued and unpald mterest tf-any
The Trust can elect to pay interest on the debentures by issuing trust units.

Balance December31 2007 , $ -
Fair value of convemb!e debentures fnote 5) o 22 171
* :Accrefion - . - - - : : - : : S Co e (13)
Conversion to Trust unlts ) . (1 287)
Redeemedforcash . -~ - - - : - R T K 1-7))
Balance, September 30, 2008--- -~ - - - ' < 8§ 16,717

10.  CAPITAL'DISCLOSURE' - B LN
The Trusts Objective for” managtng capltal |s to malntaln |ts lnvestment-grade credit ratmgs and allow the Trust to
maximize the profitability of |ts exlstlng assets and grow its energy mfrastructure to create Iong-term value and enhance
retums for its investors. The Trust corisiders’ Umtholders Equnty (mcludlng Accumulated Other Comprehenswe Income),
shori-term and long-term debt {including current portion) ‘less cash and cash equivalents to be’ part of its capital
structure. The Trust s overall strategy remams unchanged from 2907. ) .
The use of debt or equnty fundmg is based on AltaGas' capttal structure whlch is determlned by con51denng the norms
and risks associated with each of its business segments. AltaGas’ target debi-to- total capltallzatlon ratlo is 40 to 45
percent, The Trust's debt-to-total capitalization ratio as at September 30, 2008 was 375 percent (December 31, 2007 -
27.4 percent).

All of the borrowing facilities have financial tests and other covenants customary for the types of facilities which must be
met at each quarter-end. AltaGas has been in compliance with these covenants each quarter since the issuance of the
facilities.
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11.  FINANCIAL INSTRUMENTS AND FINANCIAL RISK MANAGEMENT . . . _ -

“In the ‘course of normal operations the Trust purctiases and sells natural gas, natural gas liquids and power commodities

and issues short and long-term debt. ‘The Trust uses derivative instruments to reduce exposure to fluctuations in

'c‘orpmodity prices, interest rates gan_dfor_e@glr_l currency exchange rates that arise from these activities. The Trust does not
‘make use of derivative instruments for speculative purposes.

[y
'

* Fair Values of Financial Instrumenits

Al September 30; 2008 all derivatives, other than those that meet the expected purchase, sale or usage requirements

‘exception, were carried on the balarice sheet at fair value. The fair value of power, natural gas and NGL derivatives was

calculated using estimated forward' prices from published sources for the relevant period, The calculation of fair value of

The fair value of long-term debt has been estimated based on discounted future interest and principal payments using

- astimated interest rates. The fair.value of the convertible debentures was estimated using a Black Scholes mode!,

- . i o . Vo ¢

The carrying amount and fair values of the Trust's financial assets and liabilities were as follows: . -

Summary of Fair Values September 30, 1+ December 31
2008 - 2007
_ e . AU Carrying . Carrying .
(8 thousands) - I " amount Fairvalue' ~  amount ~ Fairvalue
Financial assets ’ o i )
Held for trading o
Cash and cash equivalents(" $ 21,337 § 21,337 § - 245t ' § 12,451
Risk management - derivatives® 121,134 121,134 83,200 83,200
Cashflowhedges.”. _._ ... =~ ... . - " C
. Risk management® T 21,680 - 27,680 17,251 17,251
. Loans and receivables N IR - . . O
++" Accounts receivable and other assets®V @ * 196,757 - ' 196,757 194,936 ' ' 194,936
‘- Customer depositst!) © 24532°' " 24532 24369 7. 77 24,369

Available for sale
Long-term investments and othér assets - - ‘44,746 -+ - 44,746
$: 391440 § - 391440 3 376,953 § 376,953

. Financial liabilities

Held for trading o LT
©Risk management - derivativest? % 126327 $ 126327 $ 86799 $ 86799

Cash flow hedges
Risk management® ° - ottt " 40,3550 ¢ w0 10,355, - 4,215 - - 4215

Other financial! liabilities o Sa . . T
Accounts payable and other liabilities(") ¢4 206,661 206,661 185,943 185,943
Customer deposits(" 24,532 24,532 24,369. 24,369
Shorttermdebt ,., - ... . . ... ,... 145 . ., .145 - . 3551 . 3,551
Long-term debt(s} 542,963 534,970 218,033 208,036
Convertible debentures 16,717 17,239 - -

$ 927,700 % 920,229 § 522910 $ 512,913

() Dus to the nature and/or short maturity of these financial instruments the carrying amount approximates the fair value.
@) Fair value is equal to the carrying value for derivativas and hedged items.

B3} Excludes income and sales tax of $8,301 (December 31, 2007 - $6,656).

@) Excludes income and sales tax and deferred revenue of $5,288 (December 31, 2007 - $1,180).

15} includes current portion of long-term debt and excludes deferred financing costs of $3,103 (December 31, 2007 - $850).
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Summary of Unrealized Gain (Loss) on Risk Managemient- ~ - .~ ~ v . oo L

T v+ .. .. Threemonthsended - - . Nine months ended
- s o s s . . . September30 - . _ - September 30
($ thousands) : .. - S e 4z ... 2008 y 2007 .. - 2008 .o 2007
Natural gas $ .3.982 % 825 © . .§ 4810 $: 1535
Natural gas liquids 5,630 227 4,029 227
Power {431) 28, ..oor -.(380)-: . v (37)
Heatrate . . T L e wd188) -
Interest rate swaps e o (e72) L% L., (1829). .., 312
Foreign exchange . . . (4,555) oo 49y, , . (5276).. .. (420)
Total .o . $:.3654 . % 1,142 . % 1,386 - , § 18617
Market Risk on Financial Instruments . .- T G T ot

The Trust is exposed to market risk and potentlal loss from changes-in the values of financial instruments. AltaGas
enters into financial derivative contracts to manage exposure to fluctuations in commodity pnces interest rates and
foreign exchange rates. " N - i . SR ~ . Ry

H oo T EE

Commodity Price Risk Management -
Natural Gas s
The Trust purchases and sells natural gas to its customers The fixed-price and market-price contracts for bolh the
purchase and sale of natural gas extend’ to 2013.- -

The Trust had the following contracts outstanding:

"As at September 30, 2008 v Notional volume (GJ) - .

. . Fixed price Period - )
Derivative Instruments (per GJ) (months) Sales Plllrcha-ses ' Fair value
Commodity forward $2.22 to $10.37 - 1-61 93,763,915 . - = % . 579
Commodity forward ; .. . $2.22t08$10.37 - 1-61 - 93,763,915. $§ 1,209
As at December 31, 2007 Notional volume (GJ). ..

R ’ " .. “Fixedprice” - Period ' o '
Derivative Instruments - Lo Tt T (per GJY {moriths) Sales Purchases " - Fair value
Commodity forward $2.16 10 $10.37 1-55 105,375,003 .- % (17.775)
Commodity forward « $2.1610 $10.37- ;v 1-55 - 105,375,003 .% —14,754

In third quarter 2008 the Trust recognized an unrealized gain of $4.0 million {September 30, 2007 - $0 6 mllllon) from the
Trust's natural gas risk management activities. !

Natural Gas Liquids
The Trust entered into a series of swaps to lock in a portion of the volumes exposed to NGL frac spread.”

AltaGas Income Trust - Q3 2008 41



The Trust had the followi

As.at September 30, 2008

ng contracts outstanding:
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Notional volume ..~ .

e YT period:

Product . Fixed price (months) - Sales Purchases - Fair value
Propane $1.2825 to $1.8000 US/gallon 1-27 42,079,884 gallons ' - § 1876
Butane $1.4950.t0 $2.3000.US/gallon 1---27 . 13,369,896 gallons .- = % 5026
WTI $83.20 to $14465US/BbY . 1-27° » 165,252 Bbls - $ 1,413
Natural gas $6.54 to $9.95/GJ 1.27 - 5,745,064 GJ $ (7,918)
As at December 31, 2007 Notional volume
o Period . .

Product ST T T T Eixed price (months) Sales Purchases  Fair value
Propane <7 $1.282510 $1.4725 US/gallon . 1-12 © 9,677,178 gallons ' - § (1156)
Butane . . *  $1.4950to $1.7000 US/gallon ~ 1-12°  2612084gallons =~~~ .7 27 -$ "(685)
wWTI® $683.20 to $89.10 US/Bbl 1-12 - - 127,489 Bbls -l % (143)

T 7 $6.45510 $6.550/G]  1-12 -7 1,3825916G4° 8 159

Naturai gas

L

- +

In third quarter 2008 the Trust recognized an unrealized gain of $5.6 million (September 30, 2007 - $0.2 million) from the
Trust's NGL risk management activities.

. Power

P . i . B

. i
4 .

Under the power purchase arrangements: AltaGas:has ‘an obligation ‘to buy power at agreed terms and prices fo
December 31, 2020. The Trust sells the power to the Alberta Electric System Operator at market prices and uses swaps
and collars to fix the prices over time on a portion of the volumes. AltaGas' strategy is to lock in margins to provide
predictable earmings. Certain contracts met the expected purchase, sale or usage requirements exception.and have not
been included in risk management assets or liabilities. At September 30, 2008 the Trust had no intention to terminate
any contracts prior to maturity. : :

oy s .

:The, Trust-had no commodity forward contracts outstanding at September 30, 2008. | . PR

P

As at December 31, 2007 . Notional volume (MWh)

Pl . : Fixed price . Period - - o, .
.Derivative Instruments (per MWh) ~~ (months) ~ 7 Sales ‘Purchases  Fair value
“Commodity forward $79.00 to $80°60 1-3 7 2,160 ' - % (28)
; Commodity forward $63.25 to $68.00. 3 e

The Trust had the following commodity swaps and collars outstanding:

As at September ;0, 2008

Fixed price

" Period

2160 . $ . A

s

_Not,idnal volume (MWh)

Derivative Instruments (per MWh) (months) .Sales . Purchases Fair value
Swaps and collars $60.50 to $88.00 1to27 . ..1,850,928 _ - .$ 5787
Swaps and collars $56.50 to $77.00 1to 113 - 266,364 $ 5,260
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As at December 31, 2007 . ~-Notional volume (MWh} _ - - o
Fixed price Period

Derivative Instruments ~ .27+ L7l {per MWh} (months) Sales Purchases  Fair value

Swaps and collars $65.00t0 $88.00°-" 1to 24 1,626,624 - % 10932

Swaps and collars " - T in $56.50 ‘116120 - 263,016 § . 3;339

The Trust's power risk management activities from financial contracts‘not :ncluded in the hedging program had an
unreallzed loss of $0. 4 millions in third quarter 2008 (September 30 2007 - $28,018).:

T it RN

The Trust had no heat rate hedges outstanding at September 30, 2008.

s -

As at December 31,2007 ~ 7 S Notional volume (GJ or MWh)

: W Lr Fixed price * Period " - -
Derivative Instruments .. . (perGJorMWh)  (months).. ~ *:Sales. ' Purchases Fairvalue
Natural gas (per GJ) .~ $6.08t0 $6.17 A S L . 79050 $ 17,968

Power (per MWh) - $89.00 to $138.00: oo 6,510 - 8 170,019

L N - o

In thlrd quarter 2008 the Trust recogmzed no unreahzed galn or loss (September 30, 2007 - nil) from heat rate hedgrng

‘activities.* T o . N

Interest Rate Risk Management
To hedge against the effect of future interest rate movements, the Trust enters into interest rate swap agreements to fix
the interest rate on & portion of its bankers' acceptances issued under credit facilities. The Trust's: target is to: have
approximately 70 to 75 percent of its debt at fixed interest rates. Coc oo

The Tnjst had the following interest rate:swaps outstanding:

. f ¢

Welghted average Period

As at September 30, 2008 interest rate {months) Notional quantity  Fair value

Swaps * 3.746% 3to18 .- v $ 205,000 $ .(1,546)
... .- Weighted average Period

As at December : 31 2007 interest rate (months). Notional quantity  Fair value

Swaps ' - _ R - 356%  2to15 - ) $ 25000 $-. 165

At September 30, 2008 the Trust's interest rate risk' management activities resulted in an unrealized foss of $1.0-million
(September 30, 2007 - $0.3 million).

Lo
ot . [

Foreign Exchange Risk Management

To manage the risk. of ﬂuctuatrng cashi flows due to vanatrons rn forelgn exchange rates, the Trust enters into forelgn
exchange forwards, swaps and optlons

T = N . . . .

The Trust had the following contracts outétandind: ‘

Period

As at September 30, 2008 Fixed price (months) Notional quantity  Fair value
Swaps (USD)Y $0.9268 to $1.0262 1to0 27 $92,920 $ (4,984)
Forwards and options (Euro) $1.470 - $1.5350 8to12 €59,700 $ {637)

() Related fo NGL frac spread contracts.
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Period
As at December 31, 2007 Fixed price (months) .-+ . -Noticnal quantity Fair value
Swaps (USD)V ., .~ o~ -30.9268t0$1.0882 . 1te12.. . ... . . .. .$14968. § (670)

, Forwards.and.options (Euro) - .  $1.42to $1.4436 1103 | o w .. €11,900. % 326

- ) Related to NGL frac spread contracts. - o

At September 30, 2008 the Trust's foreign exchange risk management activities had an unrealized loss of $4.6 million
(September 30, 2007 - $(48,803)). .. .. .. . . P

Bond Forward

The Trust anticipates issuing a five-year,$100 million medium-term nole before the end of 2008. To hedge against the
risk of rising interest rates, the Trust entered into bond forward confracts with two Canadian chartered banks in August
2008, to lock in a;5-year Government of Canada bond yield of approxmately 313 percent At September 30, 2008 the

- band-forward hedge had a-fairmarket value posmon of $66,975., -

[ N . " |

Sensitwity Analysis .
The sensmwty analysis is- estlmated based on the notional volumes of each commodlty, :nterest rate swap and forelgn

exchange contract outstandtng taklng into consideration.future income tax impact. . .

4 . v Yo PR ) P .
The following table illustrates potentiat effects of changes in relevant risk variables on AltaGas' net income and OCI for
contracts in place at September 30, 2008:

Increase or-
foaos, i Increase or decrease in net Increase or
- Factor Share ) - decrease income decrease in OCI
. Alberta eleclricity.prices =~ ", v ) $2/MWh 2 - 2,296
- Natural gas S $1/GJ . 4,412 . -
. Natural gas liquids frac spread: X o o ]
Propane $5/Bbl . 499 3,069
Butane . - $5/8bl 193 . 940
. wT . $5/8bl - 83 . 505
.+, Naturalgas. .. L $1GY - 47 . . . 4036
, Interest rate swaps - _ . .25bps - - 513 - S e
Bond forward o v .e. - .. 28bps . . . - - .., 250
Foreign exchange 1% 848 212

_f") Estimated increase og'decr_ease to forward prices or curves. . _.

-Credlt Risk on Financial, Instruments ) . o e . . .
Credit risk results from the possibility that a counterpalty to a financial instrument from which the Trust has an amount
owing fails to fulfill its obligations in accordance with the terms of the contract.

.AItaGas . credit. pollcy details the parameters used to grant measure, monltor and report on credit provided -to
- counterparties. AltaGas minimizes counterparty risk by conducting credit reviews on counterparties in order to establish
-~ specific, credit limits on clients,, both prior to providing products or services and on a recurring basis. in addition, most

contracts include .credit mitigation-clauses which allow AltaGas to obtain financia! or performance assurances from
counterparties under certain circumstances. AltaGas provides an allowance for doubtful accounts in the normal course
of its business.

The Trust's maximum credit exposure consists primarily of the carrying value of the non-derivative financial assets and
the fair value of derivative financial assets. At September 30, 2008 AftaGas did not have a significant concentration of
credit risk with any single counterparty to financial instruments.
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Liquidity Risk on Financial Instruments ~ ~ " .- " ' S
Ligquidity risk ig the risk that the Trust will not be able to meet itsfi nancnal obhgatnons as they fall due The Trust manages
this risk through its extensive budgeting and moriitoring process to ensure it has sufficient cash and credit facilities to
meet its obligations. The Trust's cbjective is to maintain its investment-grade ratings to ensure it has access to debt and
equity funding as required {see note 10).

At September 30, 2008 the Trust had the following contractual maturities with respect-to non-derivative financial
liabilities:

5 5 e,

Payments Due Ey_ period -

[ . . 3} ",

Total 2008 ¢ 2009 - ‘2010~ 201" - Thereafter

1

Short-term debt 145 145 ' T - ' - Co-
Long-term debt(¥2 542,963 381 101,316 333,909 1,508 105,849
Convertible debentures 16,717 - - 18717 Tt
Total ~ § 559825 $ 526 $ 101316 $ 350,626 $ 1,508  $ 105,849

Y Comprising operating loans, medium-term notes and capital lease obligations excludmg deferred fi nancrng costs (note 8).
@ Includes cument portion of fong-tarm debt. :

12. UNITHOLDERS' EQUITY
) ’ T ’ September 30  December 31
L LT » o . 2008 T 2007

Unitholders® capital (note 13) ) $ 841,403 $ 505;544
Contributed surplus fnote 14) - 4,174 - 3,875
Accumulated earnings © 634,386 " 510,412
Cenvertible debentures g 1,603 - © -
Warrants l o . 4,500 e -
Accumulated dividends ) (41,114) - (41,114)
"Accumulated unitholders’ distributions declared(” (499,509) - (391,103)
Distributions of common shares of Utility Group (20,848) - - (29,848)
Transition adjustment resulting from adopting new financial instruments accounting BRI

* standards o N ' _ (24m) 2 (247)
Accumulated other comprehensive income . .- 12,506, o 27,169

$ 927824 § 584,688

) Accumulated unitholders’ distributions pa:d by the Trust as at September 30, 2008 were $486.7 mitlion {as at December 31,2007 -
$380.9 miltion). . Lo o S .

i oo, ‘-
' [

In 2007 the holders of trust units of the Trust and holders of exchangeable parinership units of AltaGas Holding Limited

‘Partnership NG. 1'received one common share of AltaGas Utility’ Group Inc. (Utility 'Group) for ‘evety -100- trust or
‘exchangeable units held on August 27, 2007. As part of the distribution plan, any unitholder allocated- fewer than 50

common shares of Utility Group received cash. The number of common ‘shares of Utility Group distributed to unitholders

- was 577,416, which reduced unitholders equity by $4.2 mlllion This distribution resulted ina27 percent reduction of the

P

Trust's interest in Utility Group to 19.6 percent:
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13. UNITHOLDERS’ CAPITAL PR

Trust Units Issued and Outstanding Number of units Amount
December 31, 2007 . 56,057,438 $ 493,866
Units issued for cash on exercise of optlons . 2,150 . 55
Units issued under DRIP(M ¢ T N ) ST 1071689 - ¢ .. 25,056
-Units issued for exchangeable units 26,751 292
Units issued on business acquisition 7,553,174 - 194,645
LInits issued on conversion of convertible debentures 52,222 1,810
"Units issued on public offering (net of $5.2 m|lI|on of issuance costs)” LT W T 4398750, - ¢ T 110,077
September 30,2008 - N o -.69,162,174 . % 825,801
Exchangeable Units Issued and Outstanding . o Number of units ~ Amount
December 31, 2007 issued by AltaGas LP #1 ’ ’ ) - 2,040,456 $ 11,678
AltaGas LP #1 umls redeemed for trust units (26,751) (292)
Units issued on business acquisition. . . . 163,607 ... . .. 4216
September 30, 2008 s 2,177,312 15,602
Issued and outstanding at September 30,2008. .. ' c- . 71,339,486 . -§- 841,403
() Distribution Reinvestment and Optional Unit Purchase Plan.
P M 1 . .
Three Months Ended Nlne Months Ended

S ’ [ : September 30 ' September 30
Weighted Average Units oin'tstanciih'é i C ' 2008 2007 2008 2007
Number of units - basic 71,137,882 57602359 67,873,398 57, 187 589
Dilutive stock options 904,070 52,025 ~ 920,614 39 537
Number of units - diluted 72,041,952 57,744,384 68,794,012 57,227,126
. ¥ Includes exchangeable units. ‘ ) - R o ) B

-~ The Trust has an employee unit option plan under which both employees and-directors are eligible 1o receive grants, At
i September:30; 2008, 10 percent of units outstanding were reserved for issuance under the plan. To September 30,
2008 options granted under the plan generally had a term of 10 years to expiry and vested no longer than over a four-
year period.
-At-September 30, 2008 outstanding options were exercisable at various dates to the year 2018 (December 31, 2007 -
2017) Optlons outstandlng under the plan have a weighied average exercise price of $25 69 (December 31, 2007 -
'$26. 36) and a welghted average remaining term of 8.4 years (December 31, 2007 - 8.76 years) As at September 30,
. 2008 the unexpensed fair value of unit option compensation cost associated with future perlods was $0.5 million
(December31 2007 $0.7 million). P .

i "
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The following table summarizes information about the Trust's unit options: oL : a

e L * Options outstanding -

ConE ey Number of = o
T A - options  -Exercise pricet"
Unit options outstandmg, December 31, 2007 1,310,400 - % 26.36
Granted o .. - 478,250. . . 24.06
Exercised N s (2,480) 717
Cancelled Do S . {166,500) - " - 26.41
~ Unit options outstandlng, September 30,2008 . . w77 1,620,000 ¢ $  25.69
Unit options exercisable, September 30, 2008 o . ... 489,409 -5 23.24

() Weighted average.

A summary-of the eh"\p:loryée,unit option plan as at September 30, 2008: - '

Options outstanding . Options exercisable
. Number Exercise- . Remaining - - Number’ . . Exercise
- - - outstanding" - price? . contractual life®® - exercisablet) " pricet?
$5.00-7.00 -~ - « - 9,000 $ 6.10 - 70 - - 9000- - $% --6.10
$7.01-1550 27,500 10.29 o 441 - . - 27,500~ 01029
$15.51-25.08 731,500 24.21 8.92 437,075 ' 2433
$25.09-29.50 852,000 27.66 8.15 15,834 25.57
o 1,620,000 - $ 25.69 8.40 489 409 $ 23.24

. B Weighted average number of years. _ ) R

roc

() As at September 30, 2008.. . - . e e e o

A Weighted average.

N o

In 2004 AltaGas implemented a unit-based compensation plan, which awards phantom units to certain émployees. The
phantom units are valued on distributions declared and the trading price of the Trust’s units. The units vest on a graded
vesting schedule. -The compensation expense recorded in.third quarter 2008 in respect of this. plan-was $1.7 million
(third quarter 2007 - $1.1- million).-As. at September 30, 2008 the- unexpensed fair value of unit-based. compensat:on
costs associated with future periods was $15.8 million {December 31, 2007 - $14.2 million). -
14. CONTRIBUTED SURPLUS
: : LU : T ‘ . September 30 December 31
IR P T L -+, 2008 : 2007

Balance, beginningof period © . - .- oo o T 0 Lt L % 3,875 0 0§ 3,322
Amortization of unit options IR D AT T B S R 332 oo 617
Exercise of unit options LT (48). . . =e-(18)
Cancellation of unit options (15) (46)
Balance, end of period $ 4,174 $ 3,875
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LI §

'The fo1|owmg table summarizes the computatlon of net income per urut . C )
B T TP C e e ThreeMonthsEnded , - -Nine Months Ended

. s September 30 . September30

: ) . : . 2008 . -2007.. . 2008 . = 2007
Numerator: et "L .
Numerator for basic income per unit $ 53454 §$ 31,358 $ 123944 § 76,991
Numerator for diluted income per unit . $. 53,700 §$ 31358 -8 124,695 $ 76,991

Denominator:

.- ‘Weighted-average number, of ynits - . . -. 71,138 57,692 67,873 57,188

Dilutive.unit options oo 904 52 921 40

' .Denominator for diluted income per unit 72,042 57,744 68,794 57,228

Basic income’perunit . .- . 3 ! $ 0.75 % 054 §- 183 % 1.35

. Diluted income per unit - $ 075 % 054 §$ 181 % . 135

- . 1
L% - P

I . o
. " s

16.  NET CHANGE IN NON-CASH WORKING CAPITAL
The net change in the followmg non-cash workmg caputal |tems mcreased (decreased) cash flows from operatlons as
follows: '

Three Months Ended Nine Months Ended

g C ST September 30 September 30

' e 2008 2007 2008 2007

- Accounts receivablet® . . . O c .- % 24747 $ .. (4,862)8 . 20,313. $ 61,972
Inventory ' (448) - - (444) ~  (50)
Other current assets(@ 1,105 (1,742) 2,922 4,554
Accounts payable and accrued liabilitiest" {19,290) (13,712) (20,163} (76,369)

" Customner deposits ' 517 3,337 163 9,520
Deferred revenue. o : ’ - e 212, 1,059 695
‘Other current liabilities . y 1,114 1933 10,702 (3,323)
‘ . ‘ 7,749 (14,774) 14,552 (3,001)
Add decreasé (increase) in capital costs payable Tt (13,471) (1,665) ' “(9,677) 1,958
Net change in nan-cash working capital related to operations -+ " $-° (5722) % (16439)% - 4,875 $ (1,043)

. 'f 1 Specific fine Jtems may not tie to net change in Ba!ancs Shest due to acquisition {note 3) ... v e a
@ Excludes note receivable of $6.5 milfion included in investing activities.

. . . . o
PR KRR . t

The following cash payments have been included in the determination of eamings:

Three Months Ended Nine Months Ended

MLT e et ‘ et TR ' September 30 September 30
Toom o orto e T s anng - 2007 2008 2007

interest paid $ 5698 "% 2846 $ 18,091 $ 9,099
Income taxes paid , ‘ $ 90 3 85 § 415 § 181
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17. PENSION PLANS AND RETIREE BENEFITS o T T i

During the first quarter of 2008 the Trust assumed two defined benefit pension plans with the acquisition of Taylor.
These plans are in relation to the unionized employees'at the Younger Extraction Piant and certain employees at the
Harmattan Com'pl‘ex. The cost of the defined benefit plans are based on management's estimate of the future rate of
return on the fair value of pensionr plan assets, salary escalations, mortality and other factors affecting the payment of
future benefits. AltaGas adjusted the actuarial liability of these plans to follow the same assumptions used under |ts
ex:stmg pension plans i

b, . L STl L

The net pension'exbenseby plan for fhe p_erif:_aq was as follows: 17, ‘ “'-’-" B

Three Months Ended * _ Nine Months Ended

5 v September 30 Q. September 30
o T Lo T 7 2008 ' k2007 . 2008, - 2007
Cefined contribution plan ° : R $ 567 % 386 $ 1,341 § 1,148
Defined benefit plan - o s . 120 (17) ,.519 . s {11)
“Supplemental executive retirement plan B ‘ T T 428 00 282 928 800

$ 1115 § 651 $ 2788 § 1,937

18. . RELATED PARTY TRANSACTIONS
In the normal course of business, the Trust and its affiliates transact with related’ parties. These transactlons are
recorded at their exchange amounts and are as follows:

-y

Three Months Ended Nine Months Ended
September 30 September 30
- - - - 2008 2007 - - 2008 - - -2007

Fees for adminisiration, management and other services paid
by:

8. $ 148, § . 23

Utility Group to the Trust . $ 51 $
The Trust to Utility Group * $ 1 $ 129 $ .3 $ 394
Natural gas sales by theTrust to Utility Group subsidiaries $ 9,036 $ 5,309 $67,242~° '$57,653
- Fees for operatlng services paid by Utility Group subsidiaries $ - 44 $ 163 $ 198 .S 306
Transportatnon services prowded by Utmty Group subsidiaries $ 125 $ 119 $ 367 $ 362
Office space and furniture rental payments ‘made by the Trust to. 7 I T C oo ‘,
a corporation owned by an empioyee ° o $ T 22 $ 21 '$S 66" $ 63

The resulting amounts due from and to related parties are non-interest bearing and are related to transactions in the
normal course of business. et e e e

Included in accounts receivable at éeptember 30, 2008 was $4.7 million {(December 31, 2007 - $13.5 million) due to the
Trust from refated parties. Included in accounts payable at September 30, 2008 was $1 000 (December 31, 2007 -
$50,000) due from the Trust to related pames - e - .

During third quarter 2007 AltaGas sofd its 33.3335 percent interest in the- Ikhil Joint Venture to Utility Group for $9.0
million to execute the divestiture of non-core production assets.
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19.  GAIN ON SALE OF ASSETS

During third quarter 2008 AltaGas sold a power project that was under development for $6.6 million. The sale of assets
resulted in a pre-tax galn of $1 -4 million.

v
. o

A Lot

SEGMENTED INFORMATION TR et

AltaGas is an mtegrated energy trust with a portfolio of assets and services used to move energy from the source to the
end-user. The majority of the transact:ons among the reportmg segments are recorded at the market price of the

commodities and the remalnder are at the exchange amount The followmg describes the Trust's five reporting

segments:

Extraction and Transmission
Field Gathering and Processing
‘Energy Services o
Power Generation . "

- R P

Corporate

Y
4

" natural gas and NGL;

‘

a

— natural gas gathering lines and processing facilities;
- energy management and gas services for natural gas and electncuy
- coal-fired and gas-fired power output under power purchase arrangements and

- NGL processing and extractlon plants and transmlsSton plpellnes to transport

"other agreements, gas-fired 'power plants, wind and run-of-river power projects’

under development; and |

“ By

- the costs of providing corporate services and general corporate overhead,
investments in public and private entities, corporate assets' and the effects of

changes in the fair value of risk management contracts.

The following tables show the composition by segment:

Three Mpnth's"Ended_ . o . Extraction.” éathg;lg - ) ‘
September 30, 2008 Transmissaig: Pmcesggg b Ssr:?t:gg v Subgatasl Gen:r:tviv:r: Comporate Int;lrismei%r:“e;: ) Totat
"' Revenue \ $ 111,828 § 41329 § 263,825 § 416982 % 55637 $- (120)$ (15451) $ 457,048
.+ Unrealized loss on risk management " ’ - .o - : - - 3,654 - 3,654
Cost of sales ((68,009)  (3,208) .(259,414) (330,631)  (22,787) T . i 15376 (338,042)
Operating and administrative -{18,405) - (23,868) © ~ (3,015)"  (45,288) (1,035)  (8,345) 75« (54,593)
' Amortization T (7,445)  (7,089) {524)  {15,058) (1,776) (553 - - {17,387)
- Interest expense . h . e - LT (e028) - - - (6,026)
Income before income taxes $ 17,969 § 7,164 § 872 % 26005 $§ 30,039 $ (11,390} T < $ 44654

" Net additions {reductions) to: ' '
_ Capital assets(" $ 202745 6894°% M3 S 27581 % 66,339 5 1,166 : - § 950886

Energy services arrangernents, o g ) .

- contracts and refationships $ -(12,900) Pl e - § (18,000) - - § (30,900)
" Long-term investment and other assets(? . . T T U8 (29208 (2s0) L8 (542)
Goodwill $ 143,725 § 215 - § 143940 $+ . 4,348 - - $ 148,288
Segmented assets $1,494945 § 104,158 $ 56,098 $ 1,655,201.% 326,968 $ 131,323 - $2,113,492

) includes non-cash transactions of $75,032.
@) Includes non-cash transactions of $45,369.
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[ Lt ]

Nine Months Ende:i ' T Extraction 'Gahzﬁg ' ' . . L. .
September 30, 2008 Transmisggg Prooes;:g Ssrl:'?crg: Suthu?:i Gen:r::,:r: Corporate Int.é_’lri:neigng‘u?t: Total
Revenue $ 332,031 $ 119,303 § 824,859 § 1,276,193-“$_ 165,342 .$ . ‘!.390-§ (52,073)\5 1,390,852
Unrealized loss on risk management - - . - . Lo 1,386 - 1,386
Costofsales ' T(198,530) ~ (9,012) (814029) (1,021,571) (72221) - = 52,247 ° (1,041,545)
Operating and administrative (51372 (72018) (9.508) (132995 (2,236) (29,782)  (174)  (165,187)
Amortization ! S “(20523)  (20937) (1,574  (43,034) (5508 (1670) - (50,212)
Interest expense . - - . - 193y (19,343)
Income before income taxes $ 61,606 § 17239 § (252)$ 78,593 § B5377 § (48,019) -$ 11595
Net additions (reductions}) to: . ; . . o _ . e e e
Capital assets!") '$ 502412 $§ 43173, (179)'S 635406 § 120,260 $ 4,771 - $ 760,437
Energy service arrangements, . . . . . ':;_ ‘ ' \ . . - . , ey
contracts and relationships . s- 53,100 - .. .= 8 53,100 . - % 53,100
Long-term investment and other és_s(et’slt}{ Lo s -8 4%a2 8 (47,808) . % (42,866)
Gooawill _ , $ 143725 § 215 - $ 143940 § 4,348 - - § 148,288
Segmented assets - $1,494,945 $§ 104,158 .S-,ISG!OQB $ 1,655,201 $ 326,968 $ 131,323 - $ 2113,492
L . Tt
U includes non-cash transactions of $664,944.
2 Includes non-cash transactions of $264,050. | R L
Field "
Three Months Ended Extraction  Gathering
September 30, 2007 Transmis:igg Pmces:i:g ssr:?g Suthoatasi Gen:r:::l: Corporate Ingmr:ﬁr} ’ Total
Revenue . N X :S 32,671 8 33,381 $211,114’$ 277,166 § 51,736 § 762 % (8,737) % 320,027
. Unrealized gains on risk management T R T 1142 0 -0 0T 1,142
Cost of sales (15.675)  (1,831) (207,240)  (224,746)  (17,829) - -8,679. (233,896)
Operating and administrative . - . {5,043} . (21,870): - *(3,531) (30,444} {511) (B,176) . 58 . (39,073)
Amortization . . " (2,084)  (6,562) (552) - (9.158)  (1,873) (619) 4 - - .{11,850)
Interest expense T N - - 3 - - - (2,855) v.- - (2,855)
Income before income taxes $ 9909% 3118 % (2098 12818 % 31523 $§ (9746) . - =% 34595
Net additions to: N ol T . ‘ on
Capital assetsiD " ™"~ ’ $§ 669 % (8731)S 8052 % T (10)$ 5412 % 535 . . 0%, 5937
Long-term investment and other assetsf. 3o, - - v, - 8§ (00m%  (7.027) - $  (8,034)
Goodwill $§ 18045 % 215 - % 18,260 - - --- 8§ 18,260
Segmented assets Y- § 253,509.% 488,888.% 119,983 § 862380 $ 117,189 $ 182,907 - $1,162,476
) Includes non-cash transactions of $1,045. -~ -~ T . T T i e 0

2 Includes non-cash transactions of $9,421. _: e 0 SR T

- e i . .- - - s - e w . . - PR . P
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Nine Months Ended * R B ' _ Extraction”  Gathering o S
September 30, 2007 Transmission _Processing __ Sendoss ___ Sublotal _ Generation " Corporste.  Evemoation Tota!
Revenue $ 103,644 $ 103,420 $ 795274 $1,002,338 § 136720 § 3,454 § (52,217) $1,090,295
Unrealized gain {loss) on risk management . . . - T C1617 - 1,617
Costofsales  ° ’ (55,556)  (5,411) (778,407) (839,374) (55422) i - 50,445  (844,351)
Operating and administrative - P (14,824) (64,772) (12137) {81,733) {(1,432) (22,755) " "1,772 (114,148}
Amortization ' : (6,051) (19,541)  (2,755)  (28,347)  (5,594)  (1,755) - - (35,696)
Interest expense - ' TR o - - - - (8,979) - {8,979)
Income before income taxes .. .% 271213 % 13696 % 1975 5 42884 § 74272 $ (28,418) - % 88738
Net additions (reductions) to: .- o ) B L o . _
Capita! assets(! $ 4413 % (1.839)% (21,514)% (18,940)F 9,308 § 1,583 - §  (8049)
Long-term investment and other assets(®! - - - - 8 (528)$ 16,008 r - $ 15479
Goodwill e % 18,045 § 215 -3 18,260 I - ! - $ 18,260
- $1,162,476

Segmented assets '$ 253,509 $ 488,888 $ 119,983 § 862,380 $ 117,189°$ 182,907

m !nblddes non-cash transactions of $35,412.
@ Includes non-cash transactions of $14,5186.
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Supplementary Quarterly Financial and Operating Information

($ millions unless otherwise indicated) Q308 Qz2-08 Q1-08 Q4-07 . Q307
FINANCIAL HIGHLIGHTS! - i V.o
Net Revenug®’ . 'u I <. - _ - o
Extraction and Transmissicn 43.8 4.1 - 45.6 19.3- 17.0 .
Field Gathering and Processing - 3841 40.6 316 28.4 316
Energy Services e 44 3.0 34 . | A0, .38
Power Generation - ) S 328 319 28.4 229 339
Corporate o 36 (2.8) 20 1.4 19
Intersegment Elimination T T 0.5 “{0.3) o3 . -
o “1227 117.3 110.7 7647 883 °
EBITDA® DR .t ‘ .
Extraction and Transmission L ‘254 - ° 257 31.0 13.8 - 12.0
Field Gathering and Processing . 142 - 128 1.2 10.8 9.7
Energy Services - - - 1.4 (0.4) 0.3 06 - 0.3
Power Generation 31.8 314 217 . 223 334
Corporate (4.7) (15.7) (6.6) 73) .83
68.1 53.8 63.6 40.3 49.1
Operating Income (Loss}2
Extraction and Transmission 18.0 18.8 24.8 1.9 9.9
Field Gathering and Processing 7.2 5.8 4.3 45 31
Energy Services 0.8 {0.9) (0.2) - {0.2)
Power Generation 30.1 284 259 204 15
Corporate (5.4} (16.1) 7.2 (7.9 (6.8)
50.7 37.0 47.6 28.9 375
OPERATING HIGHLIGHTS
Extraction and Transmission
Extraction inlet gas processed (Mmcfid)} 781 759 872 463 394
Extraction volumes (Bbis/d)4) 35,591 35,335 41,789 21,179 16,859
Transmission volumes {Mmcf/d)#X5 381 390 379 403 407
Frac spread - realized ($/Bbl)4X®) 26.02 27.61 27.02 29.03 25.24
Frac spread - average spot price ($/Bbl)48) 36.92 30.32 28.92 2903 26.41
Field Gathering and Processing
Capacity (gross Mmcf/d)? 1,178 1,178 1,178 1,023 1,008
Throughput {gross Mmcf/d)* 545 554 542 511 510
Capacity utilization (%)} 46 47 46 50 51
Energy Services
Energy management service contractst® 1,572 1,514 1,499 1,466 1,451
Average volumes transacted (GJ/d)® 298,608 303,212 324,758 393,936 342,143
Power Generation
Volume of power sold (GWh)@ 651 648 860 673 673
Average price received on sale of power ($/MWh)4 83.10 89.46 78.24 68.07 76.92
Alberta Power Pool average spot price ($/MWh)i4 80.36 107.56 76.69 61.75 92.00

' Columns may not add due o rounding.

2} Non-GAAP financial measure.

3} As at period end.

4} Average for the period.

8 Excludes natural gas liquids pipeline volumes.

8} AltaGas reports an indicative frac sproead or NGL margin, exprassed in doliars per barrel of NGL, which is darived from Edmonton postings for propane,

tutane and condensate and the daily AECO natural gas price.
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Other Information

o ' e‘.l,. bt k._c"u [ I
DEFINITIONS
Bbls/d .. ~barrelsperday |, . .00 o N A ,
Bef billion cubic feet . ‘ o .
GJ gigajoule T cTT T L U
GWh gigawatt-hour
Mcf thousand cubic feet B i .
Mmef/d  * riltion cubic feét per day v T - e
MW ‘megawatt - -t RV - .
MWh megawatt-hour o et
4 i
ABOUT ALTAGAS "o "x L 7' wer Do ]

AltaGas Income Trust is one of Canada’s largest and fastest growing integrated energy infrastructure organizations. The
Trust creates value by growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on renewable energy
sources.

AltaGas Income Trust’s units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust is included
in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX Income Trust lridex and-the S&P/TSX Capped Energy Trust Index.

For further information contact:

Media . ' investment Community website: www.altagas.ca
Adrianne Hartley ' " Sheena McKellar ' ‘ ) Investor Relations *
(403) 691-9873 i - (403) 691-9855 ' - "1-877-691-7199

adrianne.harley@altagas.ca sheena.mckellar@altagas.ca investor.relations@altadas.ca - .
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Altabas NEWS RELEASE SeitvE
WG 45,
ALTAGAS INCOME TRUST TO HOLD CONFERENCE CALL AND WEB{)E?ET ;f o
ON THIRD QUARTER RESULTS ON NOVEMBER 5 -

t :.‘]...__

Calgary, Alberta (October 30, 2008) ~ AltaGas Income Trust (AltaGas or the, Trust) (TSX: ALA.UN) will
announce its third quarter results on Wednesday, November 5, 2008. A conference call and webcast to
discuss the results will be held the same day. e

Time: 2:00 p.m. MDT (4:00 p.m. EDT)
Dial-in: 416-406-6419 or toll free at 1-888-575-8232
Webcast: http://events.onlinebroadcasting.com/altagas/110508/index.php .. L el

Shortly after the conélusion of the call, a replay will be available by dialling 416-695-5800 or 1-800-408-3053.
The passcode is 3273171. The replay will expire at midnight (Eastern) on November 13, 2008. The webcast
will be archived for one year.

- B .
i

AltaGas Income Trust is one of Canada'’s largest and fastest growing'en‘ergy"infrastructure organiiations The
Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on
renewable energy sources. vt ‘

AItaGas income Trust S unlts are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust
is included in the S&P/T SX Composne Index, the S&P/TSX income Trust Index and the S&P/T SX Capped
Energy Trust Index. : . : b ©on-

This news release contains forward-looking statements. When used in this news release, the words *may®, "would®, "could®, "will",
“intend", "plan”, "anticipate™, "believe”, "seek”, "propose”, "estimate”, “expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust or an
affiliate of the Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particular, this news release contains forward-looking
statements with respect to, among other things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business
projects and opportunities and financial results. These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that
may cause actual results or events to differ materially from those anticipated in such forward-looking statements, Such statements reflect
the Trust's current views with respect to future events based on certain matenal factors and assumptions and are subject to certain risks
and uncertainties, including without limitation, changes in market, competition, govemmental or regulatory developments, general
economic conditions and other factors set out in the Trust's public disclosure documents. Many factors could cause the Trust's actual
results, performance or achievements to vary from those described in this news release, including without limitation those listed above,
These factors should not be construed as exhaustive. Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or should
assumptions underlying forward-looking statements prove incorrect, actual results may vary materially from those described in this news
release as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking statements
included in, or incorporated by reference in this news release, should not be unduly relied upon. Such statements speak only as of the
date of this news release. The Trust does nct intend, and does not assume any obligation, to update these forward-looking statements.
The forward-looking statements contained in this news release are expressly qualified by this cautionary statement.

For further information contact:

Media Investment Community Website: www.altagas.ca
Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Retlations

(403) 691-9873 {403) 691-9855 1-877-691-7199

adrianne hadley@altagas.ca sheena mckellar@altagas.ca investor.relations@altagas.ca
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Altabas NEWS RELEASE

ALTAGAS INCOME TRUST ANNOUNCES MONTHLY DISTRIBUTION

Calgary, Alberta (October 14, 2008) — AltaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA.UN) teday
announced that a monthly distribution will be paid on November 17, 2008 to holders of record on October 27,
2008, of Trust Units and limited partnership units that are exchangeable into Trust Units (Exchangeable Units).
The amount of the distribution will be $0.18 for each Trust Unit and each Exchangeable Unit.

AltaGas has a Premium Distribution™, Distribution Reinvestment and Optional Unit Purchase Plan (the Plan) for
eligible Unitholders of AltaGas Income Trust and AltaGas Holding Limited Partnership No. 1. The Premium
component of the Plan is currently suspended. Information on the Plan is available on the AltaGas website at

www.allagas.ca.

AltaGas Income Trust is one of Canada’s largest and fastest growing energy infrastructure organizations. The
Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on
renewable energy sources.

AltaGas Income Trust’s units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust is
included in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX Income Trust Index and the S&P/TSX Capped Energy
Trust Index.

This news release contains forward-fooking statements. When used in this news release, the words "may", "would", "could”, "will", “intend",
"plan”, "anticipate”, "believe", "seek”, "propose”, "estimate”, "expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust oran affiliate of the
Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particutar, this news release contains forward-looking statements with respect
to, among other things, business objectives, expected growth, resulls of operations, performance, business projects and opportunities and
financial results. These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that may cause actual results or events
to differ materially from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect the Trust's current views with respect
to future events based on certain material factors and assumptions and are subject to certain risks and uncertainties, including without
limitation, changes in market, competition, governmental or regulatory developments, general economic conditions and other factors set out
in the Trust's public disclosure documents. Many factors could cause the Trust's actual results, performance or achievements to vary from
those described in this news release, including without limitation those listed above. These factors should not be construed as exhaustive.
Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or should assumptions underlying forward-looking statements prove incorrect,
actual results may vary materially from those described in this news release as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed,
estimated or expected, and such forward-looking statements included in, or incorporated by reference in this news release, should not be
unduly relied upon. Such statements speak only as of the date of this news release. The Trust does not intend, and does not assume any
cbligation, to update these forward-ooking statements. The forward-looking statements contained in this news release are expressly qualified
by this cautionary statement.

For further information contact:

Media Investment Community Woebsite: www.altagas.ca
Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Relations
(403) 691-9873 (403) 691-9855 1-877-691-7199
adrianne hartley@altagas.ca sheena.mckellar@altagas.ca investor.relations@altagas.ca
- 30 -
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Altabas NEWS RELEASE

ALTAGAS INCOME TRUST PRESENTS AT CIBC INCOME FUND CONFERENCE

Calgary, Alberta (October 2, 2008) — AltaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA.UN) today
announced that Richard Alexander, President and Chief Operating Officer, is scheduled to present at the CIBC
World Markets 2008 Income Fund Conference in Toronto on Wednesday, October 8, 2008 at 8:30 a.m. EDT.

To view the presentation and listen to the audiocast, please visit the Presentations and Webcasts section of the
AltaGas website www.altagas.ca. The conference will be audiocast live and will be accessible at the following
link: hittps:/fwww.quantum.cibc.ca/CIBCWMConferences/Login.aspx?Eldstr=2008IncomeFund.

AltaGas Income Trust is one of Canada’s largest and fastest growing energy infrastructure organizations. The
Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on
renewable energy sources.

AltaGas Income Trust’s units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust
is included in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX Income Trust Index and the S&P/TSX Capped
Energy Trust Index. '

This news release contains forward-looking statements. When used in this news release, the words "may", "would", "could”, "will",
“intend”, "plan”, "anticipate”, "believe", "seek”, "propose”, "estimate”, "expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust or an
affiliate of the Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particular, this news release contains forward-looking
statements with respect to, among other things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business
projects and opportunities and financial results. These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that
may cause actual results or events to ditfer materially from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect
the Trust's current views with respect to future events based on certain materiat factors and assumptions and are subject to certain risks
and uncertainties, including without limitation, changes in market, competition, governmental or regulatory developments, general
economic conditions and other factors set out in the Trust's public disclosure documents. Many factars could cause the Trust’s actual
results, perfarmance or achievements to vary from those described in this news release, including without limitation those listed above.
These factors should not be construed as exhaustive. Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or should
assumptions underlying forward-looking statements prove incorrect, actual results may vary materially from those described in this news
release as intended, ptanned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking statements
included in, or incorporated by reference in this news release, should not be unduly relied upon. Such statements speak only as of the
date of this news release. The Trust does not intend, and does not assume any obligation, to update these forward-looking statements.
The forward-locking statements contained in this news release are expressly qualified by this cautionary statement.

For further information contact:

Media Investment Community Website: www.altagas.ca
Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Relations

(403) 691-9873 {403) 691-9855 1-877-691-7199
adrianne.hartley@altagas.ca sheena.mckellar@altagas.ca investor.relations@altagas.ca
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ALTAGAS INCOME TRUST ANNOUNCES MONTHLY DISTRIBUTION

Calgary, Alberta (September 12, 2008) — AltaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA.UN) today

announced that a monthly distribution will be paid on October 15, 2008 to holders of record on September 25,

2008, of Trust Units and limited partnership units that are exchangeable into Trust Units (Exchangeable Units).
The amount of the distribution will be $0.18 for each Trust Unit and each Exchangeable Unit.

AltaGas has a Premium Distribution™, Distribution Reinvestment and Optional Unit Purchase Plan (the Plan) for
eligible Unitholders of AltaGas Income Trust and AltaGas Holding Limited Partnership No. 1. The Premium
component of the Plan is currently suspended. Information on the Plan is available on the AltaGas website at

www.altagas.ca.

AltaGas Income Trust is one of Canada’s largest and fastest growing energy infrastructure organizations. The
Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus on
renewable energy sources.

AltaGas Income Trust's units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust is
included in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX Income Trust Index and the S&P/TSX Capped Energy
Trust Index.

This news release contains forward-looking statements. When used in this news releass, the words "may”, "would", "could”, "will", "intend",
“plan®, "anticipate”, "believe”, "seek”, "propose”, “estimate”, "expect", and similar expressions, as they relate to the Trust or an affilate of the
Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particular, this news release contains forward-looking statements with respect
to, among other things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business projects and opportunities and
financial results. These statements involve known and unknown risks, uncertainties and other factors that may cause actual results or events
to differ materially from those anticipated in such forward-looking statements. Such statements reflect the Trust's curent views with respect
ta future events based on certain material factors and assumptions and are subject to certain risks and uncertainties, including without
limitation, changes in market, competition, governmental or regulatory developments, general economic cenditions and other factors set out
in the Trust's public disclosure documents. Many factors could cause the Trust's actual results, performance or achievements to vary from
those described in this news release, including without limitation those listed above. These factors should not be construed as exhaustive.
Should one or more of these risks or uncertainties materialize, or should assumptions underlying forward-looking statements prove incorrect,
actual results may vary materially from those described in this news release as intended, planned, anticipated, befieved, sought, propesed,
estimated or expected, and such forward-looking statements included in, or incorporated by reference in this news release, should not be
unduly relied upon. Such statements speak only as of the date of this news release. The Trust does nat intend, and does not assume any
obligation, to update these forward-looking statements. The forward-looking statements contained in this news release are expressty qualified
by this cautionary statement.

For further information contact:

Media Investment Community Website: www.allagas.ca
Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Relations
(403) 691-9873 (403} 691-9855 1-877-691-7199
adrianne.hartley@altagas.ca sheena.mckellar@altagas.ca investor.relations@altagas.ca
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Altabas NEWS RELEASE

ALTAGAS TO HOST INVESTOR DAY IN TORONTO

Calgary, Alberta (September 11, 2008) — AltaGas Income Trust (AltaGas or the Trust) (TSX: ALA.UN)
today announced that it will hold its third Investor Day conference in Toronto at the Ivey ING Leadership
Centre in the Exchange Tower on Thursday, September 18, 2008.

David Cornhill, Chairman and Chief Executive Officer, and Richard Alexander, President and Chief Operating
Officer, along with other members of senior management, will discuss the Trust's strategy for long-term
growth, including a detailed update on its current projects and financial position.

Members of the professional investment community are invited to attend the event. To register, please call
1-877-691-7199 or email investor.relations@altagas.ca. The general public is invited to listen to the live
webcast, which will begin at 1:30 p.m. EDT. The live webcast will be available at
http://services.choruscall.com/links/alta080918.html. Following the event, a replay will be available through a
link on the AltaGas website - www.altagas.ca - by selecting “Investors” and then “Presentations and
Webcasts”. A complete transcript of the event and the presentations will also be available on the website.

AltaGas Incorne Trust is one of Canada’s largest and fastest growing energy infrastructure organizations.
The Trust creates value by acquiring, growing and optimizing gas and power infrastructure, including a focus
on renewable energy sources.

AltaGas Income Trust's units are listed on the Toronto Stock Exchange under the symbol ALA.UN. The Trust
is included in the S&P/TSX Composite Index, the S&P/TSX Income Trust Index and the S&P/TSX Capped
Energy Trust Index.

This news release contains forward-looking statements. When used in this news release, the words "may”, "would™, "could", "will",
"intend", "plan”, "anticipate”, "believe”, "seek"”, "propose”, "estimate”, "expect”, and similar expressions, as they relate to the Trust or an
affiliate of the Trust, are intended to identify forward-looking statements. In particutar, this news release contains forward-looking
statements with respect to, among other things, business objectives, expected growth, results of operations, performance, business
projects and opportunities and financial results. These statements involve knewn and unknown risks, uncertainties and other factors that
may cause actual results or events to differ materially from those anticipated in such forward-locking statements. Such statements
reflect the Trust's current views with respect to future events based on certain material factors and assumptions and are subject to
certain risks and uncertainties, including without limitation, changes in market, competition, governmental or regulatory developments,
general economic conditions and other factors set out in the Trust's public disclosure documents. Many factors could cause the Trust's
actual results, performance or achievements to vary from those described in this news release, including without limitation those listed
above. These factors should not be construed as exhaustive. Should ane or more of these risks or uncertainties materialize, or should
assumptions underlying forward-locking statements prove incorrect, actual resuits may vary materially from those described in this news
release as intended, planned, anticipated, believed, sought, proposed, estimated or expected, and such forward-looking statements
included in, or incorporated by reference in this news release, should not be unduly relied upon. Such statements speak only as of the
date of this news release. The Trust does not intend, and does not assume any obligation, to update these forward-looking statements.
The forward-looking statements contained in this news release are expressly qualified by this cautionary statement.

For further information contact:

Media Investment Community Website: www.altagas.ca
Adrianne Hartley Sheena McKellar Investor Relations
(403) 691-9873 (403) 691-9855 1-877-691-7198

adrjanne.hartley@altagas.ca sheena.mckellar@altagas.ca investor.relations@altagas.ca
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Rapport de gestion SEC File # 82-34911

Le rapport de gestion et les états financiers consolidés intermédiaires non vérifiés ci-joints sont présentés afin de
permettre aux lecteurs d’évaiuer les résultats d’exploitation, la situation de frésorerie et les sources de financement de la
Fiducie au 30 juin 2008 ef pour le trimestre et le semestre terminés a cette dale, en regard du trimestre et du semestre
terminés le 30 juin 2007. Le présent rapport de gestion, daté du 6 acit 2008, doit étre Iu avec les étals financiers
consolidés non vérifiés de fa Fiducie et les notes y afférentes au 30 juin 2008 et pour le trimestre et le semestre termings
& cefte date, ainsi qu'avec les états financiers consolidés vérifiés et le rapport de gestion figurant dans le rapport annuel
de la Fiducie pour I'exercice terminé le 31 décembre 2007.

Le présent rapport de gestion contient des énoncés prospectifs. Dans le présent rapport de gestion, les expressions
«peuty, «davraits, «pourraity, «a l'infention de», aprévoits, «projefte», «croits, «compte», «estimes et «s'attend a ce
quev, ou d'autres expressions semblables, lorsqu’elles se rapportent 3 la Fiducie ou & un membre du groupe de cefte
derniére, désignent des énoncés prospectifs. Plus particuliérement, ce rapport de gestion contient des énoncés
prospectifs concernant, entre autres choses, les objectifs d’affaires, la croissance prévue, les résultats d’exploitation, le
rendement, les projets et occasions d’affaires et les résultats financiers. Plus particuliérement, ces énoncés prospectifs
ont frait aux perspectives générales de la Fiducie & I'égard de ses capitaux liés aux divers projels en cours de
développement par la Fiducie & la rubrique «Perspectives en matiére de capitaux». En outre, ces énoncés prospectifs
ont trait & chacun des principaux secteurs d'activité de la Fiducie aux rubriques «Extraction et transport — Perspectives
du secteur Extraction et transport», «Collecte et traitement sur place — Perspectives du secteur Collecte et traitement sur
place», «Services énergéliques - Perspectives du secteur Services énergétiqgues», «Production d’électricité —
Perspectives du secteur Production d'électricité» et «Siége social — Perspeclives du secteur Siége socials.

Ces énoncés comportent des risques connus et inconnus, des incertitudes et d'autres facteurs qui peuvent faire en sorte
que les résultats ou les événements réels différent de fagon importante de ceux qui y sont prévus. Ces énoncés reflétent
les vues actuelles de la Fiducie relativement 4 des événements futurs basés sur certains facteurs et hypothéses
importants, et sont assujettis a certains risques et incertitudes, y compris, sans s’y limiter, des changements a l'égard de
fa concurrence sur Je marché, 'évolution du cadre légisiatif et réglementaire, les changements de loi fiscale, les
conditions économiques générales ef d'autres facteurs énoncés dans les documents d'information publique de la
Fiducie.

Plusieurs facteurs pourraient enitrainer des écarls entre les résultats réels, le rendement ou les réalisations de la Fiducie
ou d’un secteur en particulier et ceux décrits dans le présent rapport de gestion, y compris, sans s'y fimiter, ceux qui
figurent plus haut, et les hypothéses sous-jacentes pourraient se révéler inexactes. Cette liste de facieurs ne doit pas
étre considérée comme exhaustive. Si f'un ou plusiours de ces risques ou de ces Incertitudes se réalisent ou si les
hypothéses sous-facenfes aux énoncés prospectifs se révélent incomrectes, les résullals réels peuvent différer
considérablement de ceux qui sont décrits dans le présent rapport de gestion lels quils ont été prévus, esfimés,
attendus ou proposés. il ne faut pas se fier indiiment aux énoncés prospectifs qui figurent dans le présent rapport de
gestion. Ces énoncés ne sont valables qu'en date du présent rapport de gestion. La Fiducie n'a pas l'intention de meltre
a jour ces énoncés prospectifs et n‘assume aucune obligation & cet égard, sauf si la loi I'exige. Les énoncés prospectifs
contenus dans le présent rapport de gestion sont donnés expressément sous réserve de la présente mise en garde.

Le lecteur peut trouver de linformation additionnelfe sur AltaGas en visitant le site Web de la Fiducie a l'adresse
www.altagas.ca. Les documents dinformation continue de la Fiducie, y compris le rapport de gestion et les états
financiers vérifiés annuels, la notice annuelle, la circulaire d'information, la déclaration d’acquisition d'entreprise et la
circulaire de sollicitation de procurations, les avis de changements importants et les communiqués de presse publiés par
la Fiducie, se trouvent également dans le site Web de la Fiducie ou directement dans le site de SEDAR & l'adresse
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SEC File # 82-34911

ALTAGAS INCCME TRUST PR Fooal .
Les principales entreprises. de la Fiducie sont exploitées -par AltaGas Ltd., AltaGas Operating Partnership, AitaGas
Limited Partnership et AltaGas Pipeline Partnership, Taylor NGL Limited Partnership (Taylor), ainsi-que AltaGas Energy
Limited Partnership (anciennement connue sous le nom de PremStar Energy Canada Limited. Partnership) et ECNG
Energy L.P. (collectivement les «filiales actives»). Les flux de trésorerie de la Fiducie dépendent uniquement des
résultats des filiales actives et sont tirés du bénéfice d'exploitation provenant deé Ia -pariicipation-d'AltaGas Holding
Limited Partnership No. 1 (AltaGas LP #1) dans les sociétés en commandite, des intéréts sur les préts aux filiales

actives et des dividendes ou des rendements du capltal découlant des participations détenues.dans la structure de
ﬁdume S, cen s _

- , : !
PO !

[

.AItaGas General Partner Inc., parl'entremise de son conseil d'admimistration, dont les:membres sont élus par|a Fiducie
-& la demande des porteurs de parts; a été mandalée :par le fiduciaire de la Fiducie pour gérer ou superviser I'entreprise
et les affaires de la Fiducie. AltaGas Lid. assure la prestation de tous les services de gestion, d'administration et
-d'exploitation & la Fiducie et & ses filiales. - Ly T

RESULTATS FINANCIERS CONSOLIDES Trimestres terminés Semestres terminés

‘ . o les 30 juin . les 30 juin

(en millions de dollars) - . o © 2008 2007 2008 ' 2007

" Produits . I ’ : © 48T 341,8 - 931,5 7698

i+ Gains latents (pertes Iatentes) sur gestlon du risque . : . (29) T . 04 : 23y .. - .. 05

'Prodmts nets e e T . : 117 3 - - 801 7 2280 " 1594

“BANAT. SR ' ‘ ' 538" . 434. . - M74 " - 843
- BANA avant 1gams Iatents (pertes latentes) sur gestion . C - ..

. du risque Y N . o567, 427 119,7 ) ,83,8
Bénéf ice d'exploitation ! 37,0 31;2 846 - - 60,3
Bénéfice net ' 329 211 70,5 456
Bénéfice net avant gains latents (pertes latentes) . . o .

_ a]ustés en fonctlon des |mpots sur gestion du nsque S 345 o211 71,8 * 46,1
Bénefce net avant |mp6ts o . . 30,7 28,2 7.3 | 54,1
Total de lactif’ ' o 2069 2 11796 ° 2069,2" ' 1179,6
" Total du passif  long terme .~ e e 7846 0 7 3750 7846 " 3750
" Acquisitions nettesdlmmoblllsatlons : : SAT2 - x(192) . . 671,2 o L. {14,0)
Distributions déclarées 2 L 357 .., 202 . . T703 ..  ..0582
Flux de trésorerie
_ Flux de trésorerie d’exploitation 79,1 46,6 117.3 92,7
LIC]UIdItéS provenant delexplmtatlon R 50,6 '- - 392 - + 107,0 - 7.4
‘ . i Trimesties terminés * - Semestres terminés
i R o e it we o e les30juin e o0 0 s 7 les 305uin
(en dollars par part) 2008 2007 2008 2007
. BAIIA” Co oo, 080 . 075 1,77 , . 148
" BAIIA avant 9alns Iatents (pertes Iatentes) sur gestlon L T _ .
' du nsque - 0,84 - 0,75 ' 1,81 1,47
Bénéf ice. net—de base o 0,49 0,37 1,06 080
" Bénéfice net —dilué © © et 049 7 037 7 1,08 080
Bénéfice net avant gains latents (pertes Iatentes) ) ; . IR
" ajustés en fonction des Impots sur gestion du risque . -0,51 t 0,37 .1,08 ., - 0,81
" Bénéfice net avant |mpots o o 0,46 -+ 0,49 " 1,08 - . 0,95
Distributions déclarées 2 . : C 0,525 . . 051 . 1,05 - - 1,02
Flux de trésorerie - : - N . . :

Flux de trésorerie d'exploitation , 117 0,81 1,77 - 1,63

" Liquidités provenant de l'exploitation’ ‘0,75 089 1,62 1,36
Parts en circulation — de base (en millions) ' T

Au cours de la pérlode 67,4 57,2 66,2 56,9

A la fin de la période 70,9 57.5 70,9 57,5
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Mesure financiére non conforme aux PCGR. Se reporter & la rubrique «Mesures financiéres. non conformes: aux
PCGR» du présent rapport de gestion.

Distributions mensuelles - déclarées de’ 0,175 $ par part. depuis aolt 2007. De fanvier 2007 a]urﬂet 2007, des
distributions mensuélles de'0,17.$ par part ont été. declarées o S APEN :
Moyenne pondérée . & . L L - : U S

L T RV P R - oo N

REVUE FINANCIERE CONSOLIDEE " = . «. . : : T m e

R R ! it e e W R : Tt
Trimestres terminés les' 30 juin :- & -0 .- o0 L
Le bénéfice net pour le trimestre terming le 30 juin 2008 a atteint 32,9 millions de dollars (0,49 $ la part de base)
comparativement 4 21,1 millions de dollars (0,37 $ la part — de base) pour le trimestre correspondant de 2007, En
excluant |la perte aprés impdts de 1:6 million-de dollars liée aux contrats de gestion du risque et la charge aprés impdts
de 1,9 million de dollars liée aux colts engagés pour les projets en développement; le bénéfice net du trirfestre terminé
le 30 juin 2008 s'est établi & 36;4-millions-de dollars (0,54 $ la part — de base). En excluant les impéts sur les entités
intermédiaires de placement déterminées (EIPD) de 6,5 millions de dollars présentés au deuxiéme trimestre de-2007, le
bénéfice net du trim_estre terminé Ie 30 juin 2007 a_ été de 27,6 millions de dol!_ars (0.48~$ la part —de baee). B

Le bénéf‘ ce d'exploitation du secteur du gaz a été de 23,7 millions de dollars pour le deuxiéme trimestre de 2008 en

“regard de 16,9 mllllons de dollars"au trimestre correspondant de 2007. L’'accroissement du bénéfice dexplonatlon est
surtout attnbuable a une plus importante infrastructure énergétique par suite de I'acquisitien de Taylor en janvier 2008; a
des différentiels de.fractionnement et des tarifs plus élevés, en partie contrebalancés par une baisse du débit du secteur
Collecte et traitement sur place. Au cours du deuxiéme trimestre, les résultats ont subi l'incidence des colts des travaux
d’entretien aux installations Harmattan et Rainbow Lake. Le cycle d'entretien: du complexe Harmattan s'étend sur
trois ans, et celui de Rainbow Lake, sur guatre ans. Les résultats ont aussi subi l'incidence darréts |mprévus aux
mstallatlons Pnncess et Clear Hllls N e

Le pénefice d'exploitation du secteur Production d'électricité pour le deuméme tnmestre de’2008" a été'de 29 4 fillions
de dollars, en regard de 20,6 mlilrons de dollars au deuxieme trimestre de 2007. Le bénéﬁce d explortatlon a augmenté
en ra:scn d'un pnx moyen plus slevée regu sur Ia vente d'électricité, d'une contribution plus ‘importante des. oentrales a
charge de pointe &t du réglement, d'un compte de report de I'Alberta Electric System Operator (AESO) en. partle
contrebalances par des colts plus élevés liés aux ententes d’achat d’électricité (EAE), de colits plus rmportants ligsala
conformité environnementale et de colts de transport accrus. oo o “
La-'perte d'exploitation du sectedr‘é‘;iége social a augmenté, surtout en raison de la perte.latente. de la juste valeur des
contrats de gestion du risque, de charges d'exploitation et d’administration plus ¢levées et de charges liges & des couts
de developpemem de projets a I'égard desquels Iexposmon au prix des marchandises n'a pu étre harmonisée avec le
modéle de gestlon a faible rlsque et Ia stratégie de gestron du risque marchandises de la Fiducie.

Les produns nets consolldés pour Ie tnmestre terminé Ie 30 juin 2008 se sont etablls a 117 3 mlllrons de dollars alors
qu’ils ont atteint.80,1 millions de dollars au cours du trimestre correspondant de I'exercice précédent Dans le cas “du
secteur du gaz, le bénéfice net a augmenté en raison de |'ajout d'installations d'extraction, de traitement et de transporl
de la hausse des différentiels de fractlonnement et de l'augmentation de tarifs et d'autres produrts pour le secteur
Collecte et traitement sur place. Ces augmentahons ont été en partie -contrebalancées: par .une baisse du- débit de
certaines installations du secteur Collecte et traitement sur place, la'vente. d'actifs ‘au 'milieu de 2007, la baisse des
ventes de gaz et de transport a prix fixe et le recul des volumes du secteur Services énergétiques. Pour le secteur
Production d'électricité, les produits nets ont augmenté en raison d'un prix moyen plus élevé obtenu & la vente
d'électricité, d'une contribution plus importante des centrales a charge de pointe et du réglement d'un compte de report
de I'AESO, en partie contrebalancés par la hausse des co(ts liés aux EAE, des codts de conformité environnementale et
des colts de transpont. De plus, une perte latente sur la juste valeur des contrats de gestion du risque a fait reculer les
produits nets.
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Les charges d'exploitation et d’administration pour le deuxiéme trimestre de 2008.ont été de 63,4-millions de dollars, par
rapport & 37,0 millions de dollars pour le trimestre correspondant de 2007. L'augmentation découle surtout de I'ajout et
de l'agrandissement d'installations, et des coilts: des travaux d'entretien du: secteur-du gaz, de la hausse des colts
engageés pour soutenir la creissance de la Fiducie el des colts de développement de projets passés en charges au
-couwrs du trimestre. Les colts des projets ont été passés en charges puisque leur expasition au risque marchandises n'a
-pu étre harmonisée avec le modéle de gestion a faible risque et la stratégie de risque marchandises'de la Fiducie.

.- N I . . .
p . . . : ‘ v [BEEE ot . .
[ v . . . [ . . nt N .

La dotation. aux -amortissements du deuxiéme trimestre de.2008 ést:passée:de 11,9 millions de dollars au:deuxiéme
trimestre de 2007 4.16,8 millions de dollars. L’augmentation-a élé occasionnée par: Iacqmsmon de Taylor, compensée
par la vente d'actifs-au'milieu de 2007 - L - S P : s

.Les Tintéréts débiteurs du deuxiéme trimestre de 2008 se sont établis a.6,3 millions de dollars, comparativement &

* 3,0 miillions:de.dollars pour le trimestre corespondant de.2007: Cette progression est attribuable a une hausse du solde
d’'endettement moyen de 615,9 millions de dollars en regard de 240,0 millions-de dollars pour la période correspondante
de 2007, en partie contrebalancée par. un taux d'intérét plus bas. Le-taux demprunt moyen a été de 4,6 % pour le

deuxiéme trimestre de 2008 comparativement 4 5,3 % pour le deuxiéme trimestre de 2007.

Au deuxiéme trimestre de 2008, la Fiducie a constaté un recouvrement' d'impdts de 2,2 millions de dollars, en regard
.d’'une:charge d'impéts de 7,1 millions dedollars pour le trimestre:correspondant de |'exercice précédent. La baisse: est
.principalement attribuable & une: charge sans effet sur la trésorerie de 6,5 millions de dollars:en 2007 au titre de
I'imposition des EIPD découlant d'une loi fiscale pratiquement en vigueur le 12 juin 2007, & une somme de 1,8 million de
doltars au titre de l'incidence fiscale sur les pertes latentes lides aux contrats de gestlon du nsque et & une baisse de

~1,1-million de.dollars en raison de la baisse du bénéfice imposable. -

Semestres terminés Ies 30 juin . - L Co. T o T,

Le bénéfice net pour le semestre terminé le 30 juin 2008 a atteint 70,5 m||||ons de dollars (1,06 % la part de base)

comparativement a 45,6 millions de dollars (0,80 % la part — de base) pour le trimestre correspondant de I'exercice
- précédent. En excluant l'incidence d'une perte aprés impdts de 1,3 million de -dollars sur des-contrats de" gestion du
' risque et de la charge aprés impéts de 1,9 million de dollars comptabilisée au deuxiéme trimestre relativement aux colts
-engagés au tifre du développement.de projets, le bénéfice net s'est établi & 73,7 millions de. dollars (1,11.$ la part — de

base). En excluant limpdt des EIPD de 6,5 millions -de dollars présenté au deuxiéme trimestre de 2007, le bénéfice net
~du semestre terminé le 30 juin:2007 s'était établi 4 52,1 millions.de dollars (0,92 % la part — de base). .-, -

N b I - .

Le bénéfice d'exploitation du secteur du gaz s'est établi & 52,8 milliens de dollars pour le premier semestre de 2008,
- comparativement -4 .30,1 millions de dollars .pour la période correspondante .de 2007. 'Le bénéfice d'exploitation du

secteur Production. d'électricité pour le premier semestre de 2008.a ét& de 55,3:millions de dollars, .en regard. de
»42,7 milions de.dollars pour la période correspondante de 2007. Au cours du-premier semestre de 2008, le bénéfice
.-d'exploitation des.secteurs du gaz et Production d'électricité!s'est fixé respectivemnent & 48 % et & 52 %, soit le bénéfice

d'exploitation total, en regard respectivement de 41 % et de 59 % pour.le premier semestre de 2007. L'équilibre amélioré

enfre les secteurs du gaz et Production d'électricité du premier semestre de 2008 rend compte de la stratégle de la

Fiducie qui veut détenir un portefeuille d’actifs plus équilibré. J Sl oL

Pour le .secteur dugaz,. I'accroissement du bénéfice net est principalement attribuable & une.plus importante
“infrastructure énergétique par:suite de I'acquisition de Taylor et & des différentiels de fractionnement et-des tarifs plus
élevés, en .partie contrebalancés par une baisse du débit du secteur Collecte et traitement sur_place. Au cours du
" premier-semestre de 2008, les résultats oni été touchés par des travaux d’entretien aux installations Harmatlan et
Rainbow Lake. Les résultats ont aussi été touchés par des arréts imprévus aux centrales Princess et Clear Hills.

Pour le secteur Production d'électricité, le bénéfice d'exploitation a augmenté en raison d’un prix moyen plus élevé regu
sur la vente d'électricité, de contributions plus élevées des centrales & charge de pointe et du réglement. d’'un compte de
report de 'AESO, en partie contrebalancés par la hausse des colts liés aux EAE, a la conformité environnementale ot
au transport.
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La perte d’exploitation. du secteur Siége social-a augmenté, principalement en raison de la perte fatente’ de la juste
valeur de conirats de gestion du risque; de charges liées aux colts de développement de projets de la baisse du revenu
de placement et de la.hausse des charges.d’ exptostatlon et d’administration. oot
N L TL, ot T ‘ ' . ' , . ; . -

Les produits nets consolidés pour:le:semestre terminé le 30 juin 2008.se sont établis 4 228,0 millions de dollars, alors
qu'ils ont atteint 159,4.millions .de dollars:pour la. période comespondante de 2007. Dans le cas du secteur du gaz, les
produits nets ont augmenté en raison dlinstallations additionnelles d’extraction, de traitement el de transport, de
différentiels de -fractionnement et -de-tarifs plus élevés, et -d'autres produits plus importants du- secteur :Collecte- et
traitement sur. place Ces- augmeéntations ont-été en partie contrebalancées par.une baisse du débit de certaines
installations du secteur Collecte et traitement sur place, la vente d'actifs au milieu.de'2007, la baisse desiventes de gaz
et de transport 4 prix fixe, et le recul des volumes du secteur Services énergétiques. Dans le secteur Production
d'électricité, les produits nets ont aigmenté eniraison du prix.moyen plus élevé-obtenu a la vente d'électricité, de

contributions pius importantes: des centrales-a charge ‘de pointe et du réglement d’'un compte de report-de. FAESO, en
partie contrebalancés par des.coldts plus élevés liés aux EAE, 4 la conformité environhementale et au transport De plus
‘une perte latente sur la juste valeur des contrats de gestion:du 1 nsque a fait reculer les produits nets.

T ’ A P [ - . et Y TR .

Les charges d'exploitation et d'administration pour le semestre terminé le 30 juin 2008 ont été de 110,6 millions de
‘dollars, comparativement a 75,1 millions. de. dollars pour la-péricde’ correspondante de‘l'exercice.précédent. La. hausse
estimputable aux colts additionne!s liés aux nouvelles installations, aux colts.des travaux d'entretien, & la hausse de:la
charge de rémunération et des frais d’administration, et.aux colits de déve!oppement de pm]ets passés en” charges au

cours du deuxiéme trimestre de-2008.: . .. ‘ o

La dotation aux amortissements du semestre terminé le.30 juin 2008 s'est établie’a 32,8 millions de dollars, par rapport
a 24,0 millions de dollars pour la période correspondante de I'exercice précédent. Cette hausse est attribuable aux
nouvelles installations et aux agrandlssements dans le secteur du gaz en partie contrebalancés par la cession d'actifs
au cours du deuxiéme trimestre de 2007, 3 . R T VoL s Lot

PRI R seom . ° + . L - v B r
A Py 1 . . LR . LT

.Les intéréts débiteurs du semestre-terminé le 30 juin 2008' se'sont établis 4 13,3 millions de dollars, comparativement &
*8,1.millions de doliars pour.la-période correspondante de |'exercice.précédent. Cette augmentation est attribuable & une
hausse du sclde d'endettement moyen, qui s'est établi-a 596,6 millions de dollars en regard de 248,1 millions de ddllars
pour le premier semesire de 2007, 'en partie contrebalancée par des' taux-.d’emprunt |égérement: plus bas.. Le taux
d’emprunt moyen .pour le premier seméstre de 20081 a"é1é de. 4,9% compadrativement 4 52 % & la "période
correspondante de 2007.
Au premier semestre de 2008, la'charge’d'impdts-s’est établie a 0,8 million de dollars comparativement & 8,5.millions de
dollars pour la période correspondante de 2007. La baisse est principalement attribuable 4 une charge sans effet sur la
. trésorerie. de 6,5 millions de dollars comptabilisée au deuxiéme trimestre. de 2007 au titre de I'impdt des.EIPD, et &
lincidence fiscale de 1.7 million de dollars de :pertes latentes’sur des ‘contrats. de gestion-du risque,- en partie
contrebatancées par une augmentation de 0;5 miltion de doliarsliée & un bénéfice imposable plus:élevé. « * . e

Lt . [ . oL yoe T e e .

PERSPECTIVES EN MATIERE DE CAPITAUX AN D! S S e

Au deuxiéme trimestre de 2008, AltaGas a augmenté ses dépenses en immobilisations estimatives, les faisant passer
de.150,0 millions de dollars pour le premier trimestre de 2008 4 environ 225,0 millions de dollars. L'estimation pour 2009
demeure inchangée a 250,0 millions de dollars. Les dépenses devraient-étre réparties de la fagon .suivante :-environ
"45 % pour le secteur du gaz et 55 % pour:la production d'électricité pour les deux exercices. Ces estimations sont
fondées sur des projets qui en sont 4 diverses étapes de développement. - I '

Forrest Kerr et autres projets hydroélectriques.

AltaGas a acquis NovaGreenPower Inc. (NovaGreen) pour une contrepartie de 35,0 millions de dollars majorée de
50 milions de dollars & I'exécution de certaines conditions. NovaGreen procédait au développement du projet
hydroélectrique au fil de I'eau Forrest Kerr, qui devrait aveoir une capacité de 195 MW dans le nord-ouest de la Colombie-
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Britannique. NovaGreen avait aussi trois autres projets en développement, tous.situés dans la méme région que celui de
Forrest Kerr, d'une capacité ‘hydroélectrique au fil de 'eau additionnelle-potenticlle de 130 MW,

Somété en commandlte Greenng Energy Development R T
La Fiducie a conclu une convention avec GreenWing Energy Management Ltd. (GreenWing) visant Iacqmsmon de la
participation de 45 % de GreenWing dans la société en commandite GreenWing .Energy Development (SCGED) pour
une conirepartie de 12,3 millions de dollars. Par conséquent, la Fiducie détiendra la totalité de SCGED. La clature de
I'acquisition est prévue pour.le 15 ao(it 2008. L'acquisition du reste.de SCGED fait en sorle qu'AltaGas détient 640 MW
de projets éoliens .au -développement "avancé et environ 800 MW, dans. des. projets éoliens .au-début de leur
développement dans I'ouest du Canada et des Etats-Unis. - ..
Parc éollen de Bear Mountain <o 2Tel a0 Ty ‘

La construction d'un parc éolien de 100 MW prés de Dawson Creek en ColombleBntannlque est conforme a
I'écheancier et au budget: Les fondations servant & soutenir:la, construction des turbines sont achevées dans une
-p[oportionde-15 %. . . ) R S N N . : e !

' N L . ‘ [T |

Prolet de stockage de gaz naturel é l'aéroport de Sarnia " - | -
AltaGas détient une participation de 50 % dans le projet de stockage de Sarnia, et la pammpatlon restante de 50 % est
détenue par Market Hub Partners: Canada L.P., une société de personnes de Spectra Energy Corp. Le projet devrait
fournir une capacité de stockage de plus de 5 gpc et une capacité de livraison d’environ 52 mmpc/j, et comprendra
. trois nouveaux: puits, une usine de compression et un pipeline qui s'étend sur environ 18 kilométres. La Commission de
I'énkrgie de I'Ontario a approuvé le site de stockage de gaz, a accordé I'autorité a4 AltaGas d'injecter, de stocker et de
_retirer du gaz-de I'unité de stockage et a approuvé la construction d'un pipeline gazier de 18 kilométres ainsi que les
_installations de_surface connexes sur le sité proposé de I'aéroport de Sarnia. La'construction devrait commencer
en aoit 2008. L'installation devrait étre en service vers Ie milieu de 2009 La quote-part d'AltaGas dans ce projet devrait
s'établir & environ 25 millions de dollars oo w Y . ' ¥ )
Centrales hydroélectriques au fil de I’eau en développement-. . s .
Avant I'acquisition de NovaGreen, AllaGas comptait un certain nombre de projets hydroélectnques au fil de l'eau en
développement, d'une capacité prévue de 70 MW d'énergie renouvelable Les projets en sont a divers stades de
développement Le projet Ramy River de 14 MW, situé prés de Gibson, en Colombie-Britannique, en est au stade de
développement avancé et sera présenté dans l'appe! d'offre.d'énergie propre.de B.C. Hydro en novembre 2008. La
centrale de Rainy River pourrait étre opérationnelle dés 2010. Les projets de Log Creek el de Kookipi Creek consistent
“en des centrales hydroélectnques au fil de I'eau d'une capacité de 10 MW chacune qui en ‘sont & I'étape finale sur le
plan de I'obtention des permis et des licences. Les deux ‘centrales ont fait I'objet d'ententes d'achat d'électricité de
- 40 ans avec B.C. Hydro, les dates de-mise en service étant prévues pour 2010. Le co0t en capital -estimatif de ces trols
prOjets se situe entre 120 millions- de dollars et 130 millions de -dollars et n'est pas inclus dans les dépenses en
immobilisations estimatives présentées plus haut Trois autres projets en sont é des sltades moins avancés de
développement Les prolets hydroélectnques au f I de Ieau en developpement sont assu;ettls a dwerses approbatlons
réglementalres et enwronnementales ) . .
v Pl e . v
" Misé a niveau du systéme de livraison d’ ethylene
AltaGas investit environ 12,5 mitlions de dollars dans a mise & niveau de son systeme de livraison d’ éthyléne (SLE). La
mise a nlveau comprend le remplacement d'environ 12 kilométres de pipelines d’un diamélre de 12 pouces par des
: p:pehnes aux parois plus épaisses en réponse aux exigences liées & une augmentation de la densité de population
résidentielle aux abords du pipeline. AtaGas recevra des frais fixes pour le transport utilisé ou non ainsi que le
" remboursement intégral des colits engagés pour la mise & niveau en vertu d’ententes fondées sur le codt de service
_semblables aux ententes existantes touchant le SLE. La mise a niveau aura lieu au cours de I'automne 2008 et le
systéme mis & niveau devrait étre relié au systéme existant d'ici la fin de I'exercice, entrainant un temﬁs d'arrét minimal,
nécessaire pour relier le pipeline existant au pipeling mis 4 niveau. |

6 AltaGas Income Trust — T2 2008



' QEC File # 82-34911

L'information:-sur fes. projets+'susmentionhés- tient compte des données du deuxiéme -trimestre: -Pour.plus de
renseignements sur tous les atitres projets en cours d’AltaGas, veuillez vous reporter au rapport annuel de 2007 et au
rapport du premier trimestre de 2008. Tous les projets du rapport annuel de 2007 et du rapport du premier trimestre
de 2008 qu: ne sont pas analysés dans les présentes respeclent I'échéancier d’achévement et:le budget. - '
R ; BESSNTEI TN S . : . [ Lo ol !
MESURES FINANCIERES'NON CONFORMES AUXPGGR o e Lt e
N N 5.' “-‘-} ';‘, : TJ ‘."l‘ s", ' i 1 '- ‘ .4‘2"' o N * - AFD 0T
Dans le présent rapport de* gestion, il est fait référence A certaines mesures financiéfes qui n'ont aucune signification
normalisée’ prescrite: par les iprincipes’ comptablesigénéralement reconnus (PCGR) du Canada ‘et qui peuvent ne pas
- 8tre comparables a des mesures similaires présentées par d'autres entités. Les mesures financiéres non conformes aux
PCGR et leur rapprochement avec des mesures financiéres conformes aux PCGR sont présentés m-apres Toutes ces
mesures ont été calculées de maniére umforme selon I mformahon déja publlée T
b L P LU .o A SR AR . i '
Dans le présent documiént; les renvois aux expressions pr‘dduits»nets. bénéfice d'exploitation, BAIIA, BAIA avant.gains
latents {pertes latentes) sur gestion du risque, bénéfice net avant gains latents (pertes latentes) sur gestion durisque
ajustés en fonction des impdts, bénéfice net avant impbdts et ||qu|d|tés provenant de I explonatlon 5 entendent au sens CIUI

leur est donné dans la présente rubrique. o v s L T
vt - , T T P I R ) ' . . K.
Produits.nets D I Lo . .Trimestres'terminés .*. Semestres terminés
T, s Paedoon vl LT s . C . 'les 30juin. . 2 les 30 juin
-(en millions de dollars) :. Lo ' 2008 - - 2007 . .- 2008, - 2007
Produits nets . - .. & ' Nt Yo M7T3 ., - 1801 2280 . .1594
Ajouter : Coit des ventes -, - o - 3698 - . 2617. . 7035 . 610,4
Produits-{mesure financiére. conforma.aux PCGR) L 4871 - 3418 . 931,5. ... .769.8

- -

v yoE L . . e e - L. i
Les produits nets, qui correspondent aux preduits moins le colt des marchandises achetées 'a des fins de vente et.la
freinte, sont une meilleure mesure du rendement que les produits, étant donné que les variations des prix du marché
pour le gaz naturel et de I'dlectricité se répercutent A la fois sur les produits etle colt des:produits vendus., R

he L',‘

:Bénéﬁcedexploitatlon T B T S - Trimestres terminés . . Semestres termmés
T T T . . - les3Qjuin . . . les 30.juin

(en mllllons de dol[ars) i e e e . .2008 . . . 2007 2008 2007
iBénéﬁcedexplonatlon I P T T .30 31,2 . 84,86 . 60,3
. Ajouter {déduire) : . Intéréts déb|teurs RIS ' . (6,3) . 3.0) . . (133) (62
Recouvrement (charge)dlmpéts surles o .y ‘ o

bénéfices .. 2,2 71 ' (0,8) (8,5)

Bénéﬁce net (mesure"ﬁnanmére confbrfne auic PéGR) ) B '32,9 ' 21,1 70,5 45,6

Le bénéf ice d' exploﬂaﬂon est une mesure de Ia rentabmté de la, Fldume é parllr de ses pnnmpales achvstés avant leur
mode de financement ou d |mposmon Cetie mesure est utlllsée par la dlrectson pour évaluer le rendement d' explmtatlon
des secteurs d'activité puisqu’il s'agit d'un meilteur indicateur du rendement d’exploitation que le bénéfice net. Il est
calculé d'aprés les données des états des résultats et des bénéfi ices cumules consolides et correspond aux produuls
nets moins les charges d'exploitation et d admlmstratton etla dotatlon aux amortlssements

f .
PN

1

BAIIA Tnmestres termmés X Semestres termmés
, ' les30juin ‘ Ies 30 juin
(en millions de dollars) L ' 2008 2007 2008 ' 2007
BAIIA ' ' 53,8 C 431 117,4 84,3
Ajouter (déduire) : " Amortissement o (16,8) (11,9) (32,8) (24,0
Intéréts débiteurs ' (6.,3) (30 (133 (6.2)

Recouvrement (charge) d'impédts sur les ’ ’ ’
bénéfices 2,2 (7,1} (0,8} (8,5)
Bénéfice net (mesure financiére conforme aux PCGR) 329 21,1 70,5 45,6
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Le BAIIA est une mesure de la rentabilité des activités d’exploitation de la Fiducie. Il donne une indication des résultats
dégagés par,les principales activités de la Fiducie avant la comptabilisation de leur financement, de llamortissement de
leurs actifs et des impdts auxquels elles sont assujetties. I est calculé d'aprés les données des états des résultats et des
bénéfices cumulés consolidés et correspond aux produits nets moins les charges d’exploitation et d’administration,

BAIIA avant gains latents (pertes latentes) sur gestiondu . . .. Trimestresterminés ... . Semestres terminés

. . risque . o : : : " les 30 juin les 30 juin
(enmillionsdedoflars) = .~ "~ 7 UL 20087 0 2007, .. 2008 0 . 2007
BAIIA avant gairis laténts (peftes lateéntes) sur gestion du risgque 56,7777 77427 0 T 119,77 T 7 838
_Ajouter (déduire) : . Gains latents (pertes latentes) sur gestion . e .
B dufisqe (29) 04 : 23 . .05
S e ‘Amortlssement e e s (16 8) _ (11 9) (32 8) ;(24,0)
Intéréts débiteurs . (6 3) . (3 0) (13 3) . (6,2}
Recouvrement (charge) d'impéts sur les T ' ‘
L . bénéfices _ 2,2 L 7 (0,8) . (8.5)
Bénéfice net (mesure ﬂnanciére conforme aux PCGR) 329 211 70,5 456

: . . : e .
Le BAIIA avant galns latents (pertes Iatentes) sur gestion du risque est une mesurée de. la rentabifité o’ explmtahon de. Ia
Fiducie compte non tenu de lincidence de la variation de la juste valeur des contrats. de gestion du risque, Le BAIIA
avant gains latents ou pertes latentes sur gestion du risque présente les résultats réajlsés des principales activités de la
Fiducie sans tenir compte de la fagon dont les activités sont financées, de 'amortissgment des actifs ou de Fimposition
des résultats; AltaGas n'exerce pas d'activites de spéculation sur les prix des marchandises, mais conclut plutdt des
instruments financiers pour gérer les risques et, par conséquent, évalue le rendement de la”Saciété” avant de tenir
compte des gains Iatents ou des pertes Iatentes découlant des' aciivités de gestion du risque Le BAIIA avant gains ou
et correspond aux produits nets alustés en fonctlon des gams Iatents {pertes. Iatentes) sur gestlon du risque moms Ies
charges d explmtatlon etd admlnlstratlon

St ’ e

Bénéf‘ce net avant gains Iatents (pertes Iatentes) sur C Tnmestres termmés o Semestres terrmnés

) ', gestlon du rlsque ajustés en fonction des impots . B _ ": les 3OJUII"I ) les 30 jum
(en miliions de dollars) ) ] 2008 2007 . 2008 2007
Bénéfice net avant gains latents (pertes Iatentes) sur gestlon du .. L
risque ajustés en fonction des imp6ts 345 211 " 71,8 48,1
Ajouter (déduire) : Gains latents {pertes latentes) sur gestion T S L Ce
du nsque {2,9) 04 {2,3) . 05

» 1 Recouvremept {charge) d' |mp6ts sur gestion . '

) du risque 1,3 {0,4) 1,0 (1,0
Bénéf ice net (mesure financiére conforme aux PCGR) o 32,9 o211 70,5 456

Le bénéfice net avant gains latents (pertes"lg.‘!tentes) sur gestion du risque ajustés en fonction des imbﬁts refléte mieux la
réntabilité réelle que le bénéfice net, étant donné que les variations liées a la gestion du risque sont fondées sur les
estimations liées aux prix des marchandises et aux taux de change au fil du temps. AltaGas conclut des instruments
fin nancrers a des fins de gestion- du risdue, et non a titre de principale activité et, par conséquent, évalue le fendement de
" a'Société avant de tenir compte des gains latents (pertes latentes) liés aux aclivités de gestion du risque. Le bénéfice
net avant gains latents (pertes latentes) sur gestion du risque ajustés en fonction des impdts est calculé d'aprés les
données des états des résultats et des bénéfices cumulés consolidés et correspond au benéfice net ajusté en fonction
desﬁgéins latents (pertes latentes) sur gestion du risque et de la charge d'impots ‘cor'inexe.
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Bénéfice net avantimpdts .~ 1 Tt ' . Trimestres terminés . Semestres terminés
A T .t EETEE A - les30juin ... s les 30 juin

{en millionsde dollars) * -~ +» - : .- . 2008 ‘2007 - 2008 - . 2007
Bénéfice net avant impbts 30,7 28,2 71,3 54,1
Ajouter (dé&duire) ™ Recouvrement {charge)d'impbts surles ~ - ~ ~ * v T T Cot R

bénéfices 2,2 (7.1) {(0,8) - (8,5)

Bénsfice net (mésure financiére conforme alix PCGR). . .- . .329. .. 241 0 705 .. .' 458

Lot T

Le bénéfice net avant impdts est une meifleure mesure du rendement, parce qu'il ne ‘dépend pas de la fagon dont cés
résultats sont assulettls aux impdts, qui peuvent changer d'une année 4 l'autre. Le bénéfice’ net avant impdts est calculé
d'aprés les données des états 'des résultats et des bénéfices cumulés consolidés et correspond au bénéfice net ajusté
pour tenir cormpte de la charge ou du recouvrement d’ |mpdts )

) AR . R

Liquidités provenant de I'e)'(ploitatlon o © - = - Trimestres terminés Semestres-termines
- S " S - “les30uing 0 T . . les 30 juin
{en millions de dollars) 2008 2007 2008 2007
Liquidités provenant de I'exploitation - ' ' 50,6 "39,2° -'107,0 774
Ajoutér (déduire) :  Variation nette du fonds de roulement ' R R
S £ " hors trésorefie v o286 0 747 105 ° 7 . 154

' "Obligations liées a 1a mise hors service ' o : T

d'immobilisations réglées : ' (0,1) R 0,2 7 (0,1)

) Flux de trésorerie d’exploitation’ (mesure ﬁnancrére conforme ' S Cor

aux PCGR) e o ~7901 - 466 1173 - 927

L . - [ ’ ‘2 S 4

La direction et les :nvestrsseurs utilisent les - Irqurdrtés provenant de Iexplonatlon dans leur analyse du rendement
financier, sans tenir compte de la variation du fonds de roulement hors trésorerie du cours de la période. Les I|qu1dstés
provenant de Iexplmtaﬂon telles quelles sont présentees, ne doivent pas étre conmdérées comme |nterchangeables
avec les flux de trésorerie d' exploitation ou avec toute autre mesure des flux de trésorerle définie selon les PCGR Elles
sont calculées d ‘aprés les données des états des flux de trésorerie consolidés et correspondent aux flux de trésorene
d'exploitation avant de-tenir compte de-la variation du fonds de roulement hors trésorerie et des’ dépenses engagées
pour régler Ies obllgatlons liges & la mise hors service d’ immaobilisations. !

1

RESULTATS D'EXPLOITATION PAR SECTEUR D’ACTIVITE

.8 i et

Bénéfice d'exploitation ' Trimestres t_erminés" ' Semestres terminés

_ . ’ : les 30 juin les 30 juin
{en millions de dollars) - ’ Cond . E - 2008 2007 - 2008 -+ 2007
Extraction et transport = ~—. . .ooeo .o e oo e L1BE - 88 - 436 . 17,3
Collecte et traitement sur place ‘ 58 6.4 10,1 _ 1'0.6
Services énergéliques S et e T o9 LT 7 T (1) 0 2.2
Production d'électricité -+ ’ ST ar 204 - 208 553 = 427
Sidge social ' N R ¢ - % 6,3 ~  (23,3) 7 --(12.5)

13710 © 312 - 848 T 603

EXTRACTION ET TRANSPORT o ' T

Le secteur Extraction et transport comprénd des parlicipations dans six usines d'extraction d'éthane et de LGN, cing
gazoducs de transport de gaz naturel et trois gazoducs de transport de LGN. Par suite de I'acquisition de Taylor
en janvier 2008, AllaGas a ajouté une participation dans ['usine d’extraction Younger (Colombie-Britannique), a acquis le
complexe Harmattan, le réseau de livraison d'éthane (EDS) et le gazoduc de charges d’alimentation de Joffre (JFP), en
Alberta, et a porté sa parlicipation de 50 % 4 100 % dans 'usine d'extraction de Joffre.
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Résultats financiers + - - .- . i . - . Trimestres terminés. . . Semestres terminés
T A I coon o c,-les30juing . . . . . les 30juin
{en-millions de'dollars} . A L L .. oLt . 2008 .-, 2007, . 2008, . - 2007
Produits T T R T M1,2, - _ . 336"+ 2202 - 71,0
Produits nets 441 15,3 89,7 311
Charges.d’exploitation et d'administration . v .+ 184 . - 45 . 330 .. 98
Dotation aux amortissements . - - S " Ny -.69, - 20 - 131 .. 40
Bénéfice d’exploitation 18,8 8,8 43,6 17,3
: S P . . -.  Tnmestres terminés -  Semestres terminés
" :Statistiques d'expleitation.. > . .o N T - . " 1es30juin. . . les 30 juin’
et e e T . Gire - 2008 ;2007 - . 2008 2007
‘Capacité d'amenée-de gaz traité {(mmpcj) o R Y £ FOAREE- & V) 814 - - 443
 Volumes d'extraction d'éthane (bfj).! -« .. e . 23796 »12.982 . 26085 14 305
Volumes d'extraction de LGN {b/j) ' 11 539 6 840 12481 -, 6809
Total des volumes d'extraction (bfj) * 35335 19822 38 566 21214
. Différentiels de fractionnement - réalisés (3/b) %3 : oo 2761 % 17,778 . 2688% - 1456%
-Volumes transportés (mmpc/j} Y2 I e . -390 . 407 - | 388 - - 408,
1 Moyenne de la période ‘ e . g

2 Exclut les volumes du gazoduc de liquides de gaz naturel.

~?  AltaGas fait état d’un différentiel de fractionnement indicatif, ou marge de LGN, exprimé en dollars par baril.de LGN,
- fondé sur les montants déclarés par Edmonton pour le propane fe butane ef les condensats, ef sur le prix quotidien
~du gaz naturel selon IAECO A Tl

' | B
B - I DA P Lor . . o
A .. [ . . - e g ir, IR .o

‘Trimestres-terminés les 301uin P i ALV S S At
Au deuxiéme trimestre de 2008, le bénéfice d’ exploﬂahon du secteur Extraction et transport a représenté environ.35 %
du bénéfice d'exploitation des secteurs d'exploitation comparativement 4 23 % au deuxiéme trimestre de 2007. Au
deuxiéme trimestre de 2008; le bénéfice d'exploitation s'est &tabli & 18,8 millions de -dollars;. soit plus du double des
8,8 millions de dollars présentés pour la période- correspondante. de 2007, Le principal facteur de.l'augmentation du
- bénéfice d'exploitation a été I'ajout des nouvelles installations. d'extraction et transport par suite de l'acquisition de
‘Taylor. Le- bénéfice d'exploitation a ‘aussi augmenté en raison de .différentiels de fractionnement plus élevés au
deuxiéme trimestre de 2008! comparativement 4 la. période correspondante de 2007, Un important -arrét prévu lié a
Fentretien a eu lieu au deuxiéme trimestre au complexe Harmattan, totalisant environ 4,0 millions de dollars en charges
. d'exploitation et en pertes de produits. Des arréts de cette nature sont prévus tous les trois ans.

Les volumes moyens d'éthane et de LGN du secteur de l'extraction onl augmenté de 78 % au deuxiéme ftrimestre
de 2008 en regard du trimestre correspondant de 2007, ce qui est imputable en grande partie a I'ajout du complexe
Harmattan, de l'usine d'extraction Younger et de la participation restante de-50 % dans l'usine de Joffre. Les volumes de
-gaz naturel transportés par le secteur du transport au cours.du deuxiégme trimestre de 2008 ont reculé par rapport au
- timestre correspendant de 2007 en raison de volumes moins importants ayant transité par le réseau Sufiield. Toutefois,
le débit des gazoducs dans le cadre des aclivités de transport a peu d'incidence sur les résultals financiers en raison
- des'ententes contractuelles fondées sur le co(t du.service et des contrats d'achat ferme en vigueur.
Les produits nets pour le deuxiéme trimestre de 2008 ont presque triplé pour atteindre 44,1 millions de dollars, une
hausse comparativement a. 15,3 millions de dollars pour la péricde correspondante de 2007. Les 'produits nets ont
augmenté d'environ 28,0 millions de dollars, surtout en raison de Facquisition des actifs d’extraction et de transport de
Taylor, soit environ 97 % de cette augmentation. Les produits nets ont aussi augmenté d'environ 1,0 million de dollars
en raison de différentiels de fractionnement plus élevés au deuxiéme trimestre de 2008 comparativement a la période
correspondante de 2007,
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Les charges d'exploitation et-d'administration pour le deuxiéme trimestre de 2008 se sont élevées a 18,4 millions de

dollars, contre 4,5 millions de doliars:pour la période correspondante de 2007. L'accroissement s'explique par les codts

engagés aux fins.de I'exploitalion des nouvélles installations acquises en janvier 2008. Les colts du deuxieme trimestre

comprenaient un montant d’environ 2,5 millions de dollars relatif a I'arrét lié a I'entretien 4 Harmattan. IR

La dotation aux afmortissements s’est établie & 6,9 millions de dollars pour le-deuxiéme trimestre de 2008, en regard.de

2,0 millions de doflars pour Ia pérlode correspondante de 2007. L'augmentation est attribuable &. | acquisition de Taylor.
LI L I

- LY PR, . -~ [EP - - - P . . + - i e

Semestres termlnés les 30 juin
Pour.le premier semestre de-2008,- le .bénéfice d'exploitation du secteur Extraction et traitement s'est établi &
43,6 millions de dollars en regard de 17,3 millions de dollars pour la période correspondante -de 2007. Le principal

facteur de I'augmentation du‘bénéfice_ d'exploitation a &té I'ajout des nouvelles installations d'extraction et de transport

par ‘suite de Pacquisition de’ Taylor. Le bénéfice d'exploitation a aussi .augmenté.en .raison. de différentiels de
fractionnement plus’élevés, eh partie contrebaiancés par des volumes mo:ns importants traités par l'usine.d'extraction
dEdmonton To L .o S o P v .

LR N ° . . B tLowe

N ¥

Au premier serfigstre de 2008, les volumes moyens d'éthane et de LGN ont augmenté, surtout en raison- de I'ajout du

_complexe Harmattan, de l'usine d’extraction Younger et de la participation résiduelle de-50 % dans I'usine Joffre. Les

volumes de transport ont légérement reculé au cours du premier semestre de 2008 en raison de volumes moins
importants ayant transité par le réseau Suffleld. : SRS

Les produits nets se sont établis:a:89,7 millions de dollars au premier semestre de 2008, contre 31,1 millions de dollars
a la:période comrespondante de 2007. Les produils nets ont augmenté:de. 53,7 millions de dollars, surtout en raisen de
l'acquisition des actifs d'extraction et de transport de Taylor. Les produits nets ont:également.augmente d'environ
4,0 millions de dollars par suite d’'une hausse des différentiels de fractionnement et de 0,8 million de dollars attribuable
aux volumes plus élevés de LGN exposés aux différentiels de fractlonnement au premier, semestre-de 2008 par rapport
a la.période correspondante.de 2007, IERA - o S T AL L R

. .. . . N . . “ . R .. N ..
7 T, e Lo N N L Tt ! I

Au cours du'premier semestre de 2008, les.charges d exploﬂatlon et d’ admlmstratlon du secteur-Extraction et transport
se.sont:établies a:33,0 millioris de dollars en regard-de 9,8 millions de dollars‘pour la période.comrespondante de 2007.

L'accroissement.s'explique’ principalement par les coits engagés aux. fins de I'exploitation des.nouvelles installations

“acquises au-premier:trimestre de 2008. Lesrcharges :d'exploitation: et, d'administration du premier*semestre de'2008
- somprenaient un montant d'environ 2,5.millions de dollars relatif & 'arrét.lié a I'entretien & Harmattan. ... » .

I= e LR L F I A - o . P HY .- A . AT

La dotation aux amortissements pour -l -premier..semestre de 2008. s’est établie .4 13,1:millions de - dollars,
comparativement a 4,0 millions de dollars pour la pénode correspondante de 2007. La hausse est attribuable 2

lacquisition'de Taylor en janviér 2008, :-« .rw #07 ~o B vz
L A L D - BN FI O PL P A TN I £
Perspectives du secteur Extraction ettransport; .~ aciosic’ 0 o - 0w

Le secteur Extraction et-transport devrait afficher une hausse. |mportante des résultats en 2008. Pan suite. de I’ acqulsmon
de Taylor, les nouvelles installations-d’extraction-et de transport ont ajouté .une capacité d'amenée:d'environ-1.gpc/j, une
production de LGN de 23 500 b/j et une capacité de transport de:LGN-de 140 000 bfj. Le bénéfice d'exploitation du
secteur Extraction et transport, en pourcentage du bénéfice d'exploitatior global de lousles secteurs d’'exploitation-de
Yentreprise, devrait augmenter pour passer de 25 % en 2007 & environ 40 % en 2008.

Le programme de dépenses en immobilisations actuel pour 2008 devrait se traduire par un rendement amelioré de ce
secteur. Au début du quatriéme trimestre de 2008, les volumes traités devraient augmenter en raison du programme de
dépenses en immobilisations de 55,0 millions de dollars en cours afin de consolider-les installations de traitement et
d’optimiser et de moderniser le complexe Harmattan, ce qui donnera lieu 4 une hausse de l'ulilisation et & une baisse
des charges d'exploitation.
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Environ 12 % (5 000 bfj} du total des volumes d’extraction produits sont vendus au prix du marché et environ a 60 % de

‘ces volumes ont é&té couverts ‘a2 plus-de 23 $/b pour le reste de*2008. Environ 60 % des volumes exposés ont été
couverts & plus de 27 $/b pour 2009; et.environ 15 % des volumes ‘exposés de 2010 ont été couverts & plus de 27 $/b.
-Selon I'analyse: de la-direction des prix historiques du LGN de méme que-des prix des:marchandises publiés pour ce
secteur, la.tendance & -terme actuelle-indigue que les différentiels de:fractionnement demeureront-solides pour le reste
-de 2008, soit entre 25 $/b.et30%b. - - . - o . L L Lot

Le 24 juillet 2008, un incendie s'est produit au complexe Harmattan. L'incendie a pris naissance dans une unité de

- chauffage’alimentée au gaz naturel et a été circonscrit a cette unité.i L'exploitation a:repris le 28 juillet 2008, cerlaines
activités . d'extraction demeurant temporairement .limitées. La -Fiducie' prévoit que:‘le 'complexe sera entiérement
opérationnel d'ici le milieu ou. la fin du mois d'ao(t et traite actuellement environ 140 mmpc/j en mode de coupes
‘légéres, soit un niveau comparable &:-celui précédant I'incident. L'incidence financiére de cet indicent devrait se chiffrer a
environ 0,75 million.de dollars en raison de la franchise de l'assurance de méme que des produits: perdus, qui ne
devraient pas étre importants en raison de I'échéancier prévu de'la remise en-service de l'installation. ...

De plus, au'cours du troisiéme trimestre de 2008, des travaux_d’eniretien sont prévus pour un tolal.de' 48 jours dans
trois installations et devraient-entrainer des colts directs et une perte de hénéfice d'exploitation d'environ 1,8 million
'de dollars. -~ .© .- T ; s
Dans le secteur du transport, I'ajout des gazoducs EDS et JFP en janvier 2008 et les résultats d’'un exercice complet par
suite de I'agrandissement de Cold Lake devraient également contribuer & I'accroissement du bénéfice comparativement
< 3:2007. AltaGas: prévoit entreprendre d'autres projets-semblables . celui de I'agrandissement de Cold Lake, ce qui
-pourrait améliorer davantage le rendement du secteur: Une entente. d'utilisation de la capacité antérieurement non
utilisée d’'une- condune de.raccordement du'SLE a commencé a.contribuer au bénéfice a compter du deuxiéme trimestre
de2008 A e R L= ‘
£ COLLECTE ET TRAITEMENT: SUR PLACE: .- v - ST ‘ LT T
:Le secteur. Collecte: et-lraitement sur place comprend les mstallatlons de: collecte et de trantement de gaz. naturel
En janvier 2008, AltaGas a ajouté trois installations de traitement interconnectées, Retlaw,.Enchant et Turin, et des
systémes de collecte connexes ayant une capacité de traitement de 150 mmpc/j par suite de I'acquisition de Taylor.

L N . - . +
i" v . N . E v .

viag,

" Résultats-financiers : - . 5 i - Trimestres terminés - ,Semestresterminés

YL T o SEERY o -+ les30juin . . - - les 30 juin

- {en millions de dollars) . - Lo vy 20080 -~ 2007 . -2008- 2007

Produits 43,6 36,8 78,0 70,0

Produits nets 40,6 349 72,2 66,5

Charges d'exploitation et d'administration - Delt o pe27800 2200 - 482 .- 429

Dotation aux amortissements EE T - SR S ‘7,0 - 165 13,9 13,0

.Bénéfice d'exploitation . : st . -+ 58 -64. . 10,1. 10,6
LYy T i A AN - LT )

Statistiques d'exploitation Trimestres ferminés Semestres terminés

les 30 juin ) - les 30 juin

. | T N S R . 2008. 2007 - 2008 . 2007

© Capacité (mmpef) - . . - e 1178~ 1021 . 1178 1021

Débit (mmipe/j bruts) 2 . o0 . : 554 534 549 543

Utilisation de la capacité (%) 2 .. : 47 52 -47 53

Participation directe moyenne (%) * 90 92 90 92

' A la fin de la période considérée
2 Moyenne de la période
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Trimestres terminés:les 30 juin' « . - - - e AR T v T
Au cours du deuxiéme:trimestre de 2008, le bénéf ce dexp!ouatlon du secteur Collecte et traltement\ sur-place s'est
établi 4 5,8 millions de.doltars en regard de 6,4 millions de dollars pour le trimestre correspondant de2007. Le bénéfice
d'exploitation a reculé=eén raison du fléchissement de kK production- naturelle et du ralentissement .des. activités des
producteurs, d’un-arrét lié a I'entretien prévu & Rainbow Lake et d’arréts imprévus & Clear Hills et Princess.:Ces baisses
ont été en partie compensées par de nouvelles installations et des tarifs plus élevés, ainsi:que.d’autres produits-tirés des
services a l'installation.

I S R T T Lo ! ' v N . o R B
La capacité'de traitement a bondi.de 157 mmpc/j par suite de I'ajout des installations RET; Acme et.Corbett Creek; les
installations Acme et:Corbett Creek sont affectées al traitement du gaz.de méthane houiller. Cette augmentation a été
en partie contrebalaricée par-une réduction de 13 mmpc/] en raison de la.vente de la coentreprise -Ikhil et du
redéploiement des.actifs de-Del.Bonita: en 2007. L 'utilisation constatée.au deuxiéme trimestre de 2008 a .été de 47.%
comparativemnent. a 52.% pour le deuxiéme trimestre de Pexercice 2007. en.raison principalement d'une baisse du déblt
découlant du fléchissement de la production naturelle de méme que d'arréts prévus etimprévus.. = = < 1 .+ -

Au cours-du deuxiégme trimestre de 2008, le débil a atteint.en meyenne 554 mmpc/j comparativement a 534 - mmpc/j pour
le premier.semestre 'dei2007. L'augmentation de 4 % découle principalement de Facquisition de nouvelles installations,
en partie contrebalancée par un fléchissement de la production naturelle, le ralentissement des activités des
producteurs, des arréts imprévus aux installations Princess et Clear Hills (10 mmpclj) et I'arrét lié a I'entretien prévu a
l'installation Rainbow Lake (6 mmpclj) ' .- , - A : ' U

AN L e S " b : A
Au deuxiéme‘ trime'stre de 2008, les produits nets du‘isecteur Collecte et traitement sur place-se sont établis<a
40,6 millions-de dollars comparativement a ‘34,9 millions de dollars pour la:période correspondante de 2007..Les
produits -nets ont.-augmenté en raison’ d'un: montant de 5,0 millions de dollars provenant.de. nouvelles installations, et
d’'un autre de 3,8 millions de dollars découlant d’augmentations de tarifs, du recouvrement de colts d’arréts liés a
Fentretien & Rainbow Lake et de la hausse des autres produits tirés des services a Vinstallation. Ces augmentations ont
été en partie contrebalancées par un montant de 2,2 millions de dollars:8écoutant’de valumés maoins importants en
raison d'arréts de-:I'exploitation, du fiéchissement:de la production naturelle et du ralentissement-des:® activités des
producteurs, ainsi que par un montantde 0,9 -million de doliars li& & la vente:de ia coentreprise Ikhil-en julllet.2007:-

N v Lan
oy -3

Les charges d’exploitation et d’administration pour le deuxiéme trimestre de 2008 se sont élevées & 27,8 millions de
dollars contre 22,0 millions de dollars pour letrimestre correspondant de 2007. L'augmentation a principalement découlé
d'un montant de 3,5 millions deidollars relatif a I'arrét li& & I'entretien de I'installation Rainbow Lake et d’'un montant de
2,1 millions de dollars lié a I’ ajout de nowelles installations, Environ trois quarts des colts d'arrét lié & I'entretien ont été
recouvres : R Lo -t
La dotation aux amortissements pour le secteur Collecte et traitement sur place s'est établie 4 7,0 millions de doltars
pour le deuxiéme trimestre de 2008, comparativement 4 6,5 millions de dollars pour la période correspondante de 2007.
La hausse est attribuable aux-installations-slipplémentaires, compensée en partie par une baisse de I'amortissement par
suite de la vente d'une participation de un tiers dans la coentreprise Ikhil.

Semestres terminés les 30-juin
Le bénéfice d'exploitation s'est élevé a.10,1 millions de dollars pour le premier semestre de 2008, en regard de
10,6 millions de dollars pour la péricde correspondante de 2007. Le recul a découlé de balsses du déblt de méme que
de la vente de la coentreprise Ikhil. Les diminutions ont ét& en partie contrebalancées par la contribution des nouveltes
installations, et la hausse des tarifs et des autres produits tirés des services a linstallation. - :

Au cours du premier semestre de 2008, le débit a atteint en moyenne 549 mmpc:"j comparativement a 543 mmpc/j pour
le premier semestre de 2007. L'augmentation a surtout découlé de I'acquisition. de nouvelles usines, en partie
contrebalancée par le fléachissement de la production naturelle, le ralentissement des activités des producteurs, des
arréts imprévus aux installations Princess et Clear Hills (10 mmpc/j) et l'arrét [ié & I'entretien planifié de linstallation
Rainbow Lake {3 mmpc/j).
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Les produits nets du secteur Collecte et traitement sur place pour le premier semestre de 2008 ont atteint 72,2 millions
de dollars, comparativement 4.66.5 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. -L'augmentation a
découlé d'un montant de 8,7 millions:de dollars en nouvelles installations, et de 4,0 millions de dollars liés & la hausse
des tarifs et a l'augmentation des autres produits tirés des services a linstallation. Ces hausses-ont été en partie
contrebalancées par un montant de 4,8 millions de dollars li¢ au fiéchissement de la productron naturelle, au
ralentissement des activilés des producteurs;et des arréts d'exploitation, de méme que par un montant de 2,2 millions de
daollars lié & la vente de la coentreprise Ikhil. - e et v '

4 3 v '
Les charges d’ exploutallon et ‘d'administration du secteur Collecte et tra:tement sur place pour. Ie premier: semestre
de 2008 ont ét¢ de 482 millions de dollars en regard de’ "42,9 millions de “dollars pour la pénode correspondante
de 2007. L'augmentation est principalement imputable a un montant de 3,5 millions de dollars relatif & des arréts liés a
l'entretien et de 4,3 millions,.de dollars lié 4 de nouvelles installations. Ces augmentations ont ét& en partie
contrebalancées par un montant de 1,6 million de dollars attribuable aux efforts continus en matiére de contréle des
qoﬂt§ et un montant de 1,0 million de dolfars I'ié_—é la vente de la 6oentrepriée [khi}‘._i_Une tranche dienviron trois quarts des
2,6 millions de dollars relatifs aux colts d'arréts liés a I'entretien étaient recouvrables. -
La dotation aux amortissements du secteur Collecte et traitement sur place s'est établie a 13,9 millions de dollars pour le
premier semesire de.2008, en regard de., 13,0 millions de dollars pour la, pénode correspondante de 2007.
L'augmentation a découlé des nouvelles lnstallatlons et des dépenses en immobilisations, en partie contrebalancées par
la vente de la coentreprise Ikhil.
Perspectives du secteur Collecte et traitement sur place | . . i
Le secteur Collecte et traitement sur, place s'attend a présenter de me:lleurs résullats .en 2008 qu'en 2007. Cela
> expllque_par l'ajout des installations RET, un exercice complet d' egplo:tatron aux installations Acme et.Corbett Creek,
.Ie'.reqouvellement de contrals a des, tarifs. plus .élevés; I'optimisalion des installations et l'accent continu mis sur
Faccroissement du débit.et e contrble.des charges d’exploitation et d'administration.

AltaGas travaille avec les clients pour optimiser les actifs sous-utilisés. Linstallation sous-utilisée de Sedgewick a été
reliée auyx instaliations pleinement utilisées de Killan et Iron Creek afin d'assurer la déviation du gaz vers Sedgewick et
d'obtenir un traitement combiné accru pour les trois installations. Ce projet est achevé et devrait commencer & contribuer
aux résultats au deuxieme semestre de 2008. . . -

o A : * ) . ot LLSY 0 " Lo N . St
AltaGas prévoit toujours agrandir son infrastructure de collecte et de traitement en 2008 au moyen de Pacquisition et du
développement de nouvelles installations, alors que les producteurs cherchent a réaffecter le capital des installations de
traitement & leurs principales activités d’exploration et de production.,Les licences relatwes aux puits ont Iégérement
augmenté au cours du deuxiéme trimestre de 2008.par rapport au deuxuéme tnmestre de 2007. Les augmentatuons ont
trait & llensemble des zones d’ exploutat:on d'AltaGas. La hausse des actlwtés de forage et des activités des producteurs
dans les zones du méthane houiller (MH) du nord ouest de I'Alberta et du nord est de. la Colomble-Bntannlque devrait
aussi.fournir des occasions d’expansion, d’ ac,qmsmon et de: développement d |nfrastructures de collecte et de traitement.
Les dépenses en immobilisations estimatives de la Société de 225,0 millions de dollars comprennent une tranche de
40,0 millions de dollars qui sera affectée a la croissance et 4 I'optimisation de F'infrastructure de collecte et de traitement

- en 2008, y compris des réseaux de collecte, des augmentations de la capacité et des mises a niveau de ses installations
de traitement du sulfure d'hydrogéne, y compris I'agrandlssement de l'installation de Pouce Coupe qui en est a la phase
d'approbation réglementaire. | - L

SERVICES ENERGETIQUES

Le secteur Services énergétiques consiste en deux secteurs d'activité principaux : les activités de gestion énergétique,
qui offrent des services de consultation et de gestion de I'offre, et montent des contrats de gaz naturel et d'électricité
pour des utilisateurs finaux non résidentiels, et le secteur du gaz, qui consiste en I'achat et la revente, et le transport et
le stockage de gaz naturel. Le secteur comprenait un petit portefeuille d'actifs de production de pétrole et de gaz nature!
qui a été vendu en date du 31 mai 2007.
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Résultats financiers -+ . -« .. % .+ . Trimestres terminés " Semestres terminés
R : - ce e : : “les 30 juin - . les 30 juin

(en millions de- donlalrs)~H L . - 2008 . - 2007. - 2008 - 2007
Produits - R Sl ‘ - 12949 " 2486 . 561,00 . 5842
Produitsnets -* - -+ .o AR o = T30 - - .89 o 64 0130
Charges d'exploitation etdadmlmstratlon 34" o 42. . - 651 .86
Dotation aux amortissements 0,5 1,0 1,0 2,2
Bénéfice d'exploitation ~ - ' Tt om0 (0,9) L A e o) s 22
Statistiques d'exploitation - -~ - Tt T w0 ‘Trimestres terminés Semestres terminés
o - ool DR S es30juin- - ¢ v les 30 juin

‘ : T »aow 2008 - 2007 . . 2008 .. . 2007
Contrats de services de gestion énergétique ' .- -+ = - <1614 1442 11544 0. - 1 442
Volumes de gaz moyens négaciés (GJh) 2 - - s - 303212 - 356380 313985 381826

.-

' * Contrats de services de gestion énergétique en vigueur &'fa fin de la période considérée
2 Moyenne de la période. Comprend les volumes directement'mis en marché, les volumes négoc:és au nom d'autres
* secteurs d'exploitation et les volumes vendus dans des opérations d'échaige de gaz. : S

Trimestres terminés les 30 juin
La perte d'exploitation du secteur Services énergétiques pour le deuxiéme trimestre de 2008 ‘a-été de 0.9 million-de
dollars, ‘en regard d’un bénéfice d'exploitation®de 1,7 million de doliars pouf Ie trimestre correspondant de’2007. Le
bénéfice d’exploitation a reculd -en raison d'un gain dé 1,6 million de ‘dollars sur la vente d'actifs pétroliéfs et-de‘gaz
naturel présenté au deuxiéme trimestre de 2007 et du recul des vente’s de 1,3 million de dollars de gaz et de transport &
prix fixe. Ces reculs ont &6 en partie compensés par des charges d'exploitation et d'administration’ moins élevées de
0,3 million de dollars. 7 )

. R g e R “ . . R
Les prodmts nets pour ‘le deuxigme trimestre ‘de 2008 se''sont établis a 3,0 millions de dollars comparatwement a
6,9 millions de’ dollars pour la période correspondante de2007. Les produ1ts nets du’secteur du gaz ont reculé de
2,5 miliions de dollars, par suite de la vente des actifs de pétrole et de gaz naturel au’deuxiéme trimestre de 2007, et de
‘!,4 million de dollars en raison du recul des ventes de gaz et de transport a prix fixe et des volumes moins élevés.

R SN .

Semestres terminés lés 30 juin - :
La perte d' exploitation du secteur Servnces énergénques s'est établie 471,1 million de dollars pour le premier semestre
de 2008 comparativement 4" un bénéfice’ d'exploitation de’ 2,2 mllllons de’ dollars pour la période correspondante
de 2007. La baisse est’ imputable-au galn sur la vente d’ actlfs pé’(rollers et gaziers au deuxiéme Irimestre de 2007, a des
ventes de gaz et de transport & pnx fixe moins élevées, & des volumes a'la baisSe et & un colit non récurrent 1i&-aux
commissions versées ‘a 'uné assocaatlon commerciale Fetativement a 2007. Les baisses ont &té en partie compensées
par une balsse des charges de rémuneranon et d admlmslratlon BRI

[T ’ . Lo
AN . f - .- 4,

Les produits nets ont atteint 6;4 millions de dollars au premier semestre de 2008, comparativement a 43,0 milliohs de
dollars pour la période comespondante de 2007. La diminution compre'néit un montant de'4,1 millions de dollars tiré de la
vente d'actifs de pétrole et de gaz naturel au deuxiéme trimestre de 2007, et de 2,5 millions de dollars en raison du recul
des ventes de gaz et de transport 4 prix fixe et de volumes moins importants.

Perspectivas du secteur Services énergétiques

AltaGas prévoit que les résultats du secteur Services énergétiques de 2008 seront légérement inférieurs & ceux
de 2007, compte non tenu du gain tiré de la vente des actifs de production de pétrole et de gaz nature! en 2007.
Toutefois, la récente acquisition de Taylor devrait offrir des possibilités d'intégration accrue permettant de rehausser la
valeur pour les porteurs de parts en raison d'une présence territoriale accrue et dinfrastructures énergétiques plus
importantes.
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Le secteur Services énergétiques joue un rble prépondérant dans 'augmentation de la valeur.des actifs des autres
secteurs d'AltaGas. Les Services énergétiques collaborent avec les.autres secteurs afin d'optimiser les actifs d’AltaGas
et, a ce titre, devraient contribuer a la croissance du bénéfice de tous les secteurs.

! S o ) - HE EETE e B

PRODUCTION D’ ELECTRICITE S vz,
Le secteur Production d'électricité comprend 378 MW de la capacné de productlon d électrlcné tolale de IAIberta par’

l'intermédiaire de sa participation de 50 % dans les ententes d'achat d'électricité (EAE) de Sundarice B et d'un.contrat

- de- lotation-acquisition' visant 25.MW de capacité de pointeprovenant de centrales électriques alimentées au gaz. La
‘construction de centrales a charge:de pointe alimentées au-gaz addilionnelles est achevée a Bantry et presque’achevée

au site de traitement du-gaz Parkland. Ensemble, ces.sites fourniront une capacité de production de pointe additionnelle
de 14;4'MW qui sera disponible au troisiéme trimesire, augmentant.la capacité.de pointe de la Fiducie de 58 % pour une
capacité de production totalisant 392 4. MW, Le. secteur comprend aussi une participation-de 25 % dans une centrale
hydroélectrique au fil de I'eau de 7 MW en Colombie-Britannigue par suite de I'acquisition de Taylor en janvier 2008. .

" Résultats financiers . - <. . S B . Trimestres terminés - Semestres terminés
. - : - : . ' s les 30 juin- ' les 30 juin

. {en millions de dollarg). : . . 6., . Lo - . 2008 . 2007:... 2008 - . 2007
“Produits” ¢ T ‘ 581 - 407 - 1097 85,0
. Praduits nets i N T 319 - 229 . .. -60,3 .. 474
Charges d'exploitation et d’administration -~ .. L T 0,5 <= 04 01,2 1,0
"Dotation aux amortissements Yo . o 2,0 1,9 .. 3,8 - 3,7
Bénéfice d'exploitation 294 20,6 - 553 - 427
Statistiques d’exploitation” - oA Trimestres terminés . Semestres terminés
st . . 5 L g . les30juin . .les 30 juin
el C : ‘ o N . 2008 2007 .. - 2008 2007
‘Volume d'électricité vendue (GWh) = =~ " " . 648 © 650 -1308° ! 1315
Prix moyen-obtenu 3 fa vente d'électricité ($/MWh) o 89,46 1 62,62 © 83,80 - 64,61
Prix au comptant moyen de F'Alberta Power Pool ($/MWh) 107,56 49,97 92,13 56,79

! Moyenne de la période
Trimestres terminés les 30 juin A R ‘ !
Le bénéfice d'exploitation du secteur Production d'électricité pour le' deuxieéme trimestre de 2008 a &té de 29,4 millions
de dollars, en regard de 20,6 millions-de dollars pour l&' trimestre correspondant de 2007. Le bénéfice d'exploitation a
augmenté principalement en raison de prix moyens plus élevés recus sur la vente d'électricité et de contributions
accrues des centrales a charge de pointe alimentées au gaz. Ces augmentations ont été en partie contrebalancées par
la hausse des colts des EAE, de conformité environnementale et de transport. Au cours du deuxiéme trimestre de 2008,

- un contrat qui prévoyait qu'AltaGas vende de {'électricité pendant une panne imputablé a un cas de force majeure a une

‘autre installation de production en Alberta est entré en vigueéur et AltaGas a di vendre 50 MW de Sundance B a un prix

“fixe supérieur-au prix de couverture mayen d AItaGas mais bien en dega deés pnx au comptant en vigueur au cours du

“trimestre: La-panné a pris-fin & !a t’ in de mai 2008

Les produits nets ont atteint 31,9 millions de dollars pour le deuxiéme trimestre de 2008, comparativement a
22,9 millions de dollars pour {a période correspondante’ de 2007. Les produits nets ont augmenté de 9,6 millions de
dollars ‘en raison de prix de couverture plus élevés et de volumes couverts plus importants, de 5,5 millions de dollars en
raison 'de “prix au complant moyens de ’électricité plus élevés, de 1,8 million de dollars en raison du réglement d'un
compte de report de FAESO et de 1,6 million de dollars en raison de la hausse des contributions des centrales a charge
de peinte alimentées au gaz. Cette augmentation a été en partie contrebalancée par la hausse de 5,9 millions de dollars
des colts des EAE en raison d'un taux fondé sur le prix moyen au comptant sur 30 jours défavorable, un montant de
1,4 million de dollars engagés pour se conformer au Specified Gas Emitters Regulation (SGER) de l'Alberta et un
montant de 2,6 millions de dollars par suite d'une hausse des frais de transport.

16

AltaGas Income Trust — T2 2008



SEC File # 82-34911

Les charges d'exploitatiorr et d'administration se sont élevées a 0,5 million de dollars au deuxléme trimestre de 2008, en
regard de 0,4 million:dé doltars pourla-période correspondante de 2007. e -

La dotation aux amortissements, qui s'est élevée az, 0 mllllons de dollars au deux;éme trlmestre de 2008 est demeurée
similaire a celle de !a période correspondante de 2007. N

T .
B R A & N L R AL

BT

Semestrestermmesles30]um Teoor Ll A o . .
Le bénéfice d'exploitation. pour fe .premieri semestre: de 2008 du .secteur F'roductlon d électncne s'est éleva. a
55,3 millions de dollars:¢entre. 42,7 milliens. de: dollars :pour la .période correspondante de 2007..1'augmentation a
principalement découlé de la hausse des: prix regus sur les volumes couverts, de:la-hausse du: prix de I'électricité au
comptant et des contributions plus:importantes des centrales-a charge de pointe, en partie contrebalancées par des
colts plus élevés liés aux EAE; de''augmentation des.colis de transpon et de la hausse des colts de conformtté au
SGERde [Alberta. - .=« ™ v il . o0 A I A RN S e

Les produits nets-du premierisemestre de 2008 ont atleint 60,3 millions de dollars, comparativement a 47,4 millions de
dollars pour la période correspondante de 2007. L'augmentation comprenait un montant de 22,6 millions de dollars
découlant de la hausse des prix.de couverture et des prix au comptant, un montant de 2,4 millions de dollars découlant
de .contributions plus élevées des centrales a charge de pointe alimentées au gaz et du réglement de 1,8 million de
dollars d'un compte de report de 'AESOQ. Ces hausses ont été en partie contrebalancées par des colts plus élevés de
8,1 millions de dollars liés aux EAE en raiscn de taux fondés sur le prix moyen ‘au comptant défavorable, d'une,charge
de 3,5 millions de dollars découlant de colits de transport plus élevés et de colts de 2,5 millions de dollars: relatlfs ala
conformité au SGER de I'Alberta. . o . . ) . R

Les charges d’exploitation et d'administration de 1,2 million de dollars au premier semestre de 2008 ont eté plus élevées
que les charges de 1,0 million de 'dollars constatées a la période correspondante de 2007 en raison surtout des services
d'exploitation et.-de maintenante qu'AltaGas a commencé a fournir aux centrales a charge de pointe louces
en mars 2007.:Ces services rvont pas eu diincidence tmportante sur le bénéfice dexplmtatlon cependant il en est
ressorti un léger _rereul du cout‘des produits vendus, contrebalancé par une hausse.des charges d’exploitation.

,~ K L
( e

La dotation aux amomssements de 3, 8 millions de dollars au prem:er semestre de 2008 est 5|m|Ia|re a ce!le de Ia méme
periode de 2007. :

Perspectives du secteur Production d’électricité :
Le hénéfice d'exploitation. du secteur-Production, d'électricité- devrait &tre plus important en 2008 qu ‘'en 2007 en.raison
des prix de couverture moyens qui.s'élévent a environ 76, $/MWh en.2008, comparativement a8 66 $/MWh en 2007. Prés
des deux tiers de la.production d'électricite disponible en;vertu.des EAE de Sundance B ont été couverts, et la tranche
restante demeure exposée-au-prix de | électricité au.comptant en Alberta. |

e cb s - s :
Le marché & terme pour las prix de-I'électricité. de lAlberta;, publgés dans des rapports quotldtens de coumers mdlque
que les prix demeureront relativement élevés; soit dans |a fourchette ,des 80 $/MWh pour le reste de 2008. Les coits
des EAE devraient étre plus élevés en 2008 en raison du-volume accru d'électricité produite. Puisque le prix du charbon
acheté au moyen des EAE est fondé sur des formules prédéfinies liées:a Vinflation plutdt que sur le prix du-charbon en
vigueur sur le marché, cette situation ne devrait pas avoir une incidence importante sur les colts des EAE.

. o, sl e e e

De- nouvelles centrales a charge de pointe alimentées au gaz, totalisant 14,4 MW, ont &té installées sur le site de
collecte et traitement sur place Bantry-et sont.en cours d’achévement sur le site de collecte et traitement sur place
Parkland. Les installations sont intégrées dans les activités continues et les deux sites seront opérationnels au.troisiéme
trimestre de 2008. L'installation de la capacité de production devrait coGter environ 12 millions de dollars et avoir un effet
avantageux sur le bénéfice net et les flux de trésorerie une fois qu'elle sera en service.
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SIEGE SOCIAL Coe s S T VI S O

Le secteur Siége social comprend Ies colts liés a la ‘prestation ; de services: généraux -ainsi que les frais généraux
-indirects-de I'entreprise, les placements -dans des:entités ouvertes et fermées, et l'incidence des variations de la valeur
.sur les aclifs et:les passifs-de gestion du risque. La direction, prend des décisions liées & I'exploitation et évalue le
rendement de ses secteurs d'exploitation en. fonction des résullats atteints et. 4 l'aide de .mesures financiéres clés
comme le rendement des capitaux propres et le rendement du capital investi, compte non tenu de lincidence de la
- volatilité des prix des marchandises et des taux de change. La direction évalue l'incidence de.la comptabilisation fondée
sur Pévaluation:a la valeur de marché sur I'entité consolidée, puisque-le risque est géré a {'‘échelle des portefeuilles. Par
.conséquent,. Fincidence de la comptabilisation fondée sur I'évaluation arla-valeur de,marché sur le bénéfice net est

présentée et évalude dans le secteur Siége social. - - -~ -+ . - v
Résultats financiers ) T Trimestres terminés; .. Semestres terminés
tes 30 juin _ les 30 juin

{en millions de dollars) 2008 ~ . 2007 - .- 2008.. . 2007
* Produits ' . v s N . . 01 . o 07 .- 4.5 2.7
- Gains latents (pertes Ialentes) surgestton du risque . . : . (29 - L 04 . (2,3 - 05
Produits nets C BT .(28). . 4,17 v (0,8) 3.2
,Charges d'exploitation et d' admlnlstratlon T L 12,9 69 . 215. . 146
Dotation aux amortissements . .~ . it e, o~ . 04 . 05.°: -10- A
- Perte d'exploitation . .ot L - {161} .. -. (83) | (23,3) (12,5)
Perte d’exploitation avant gains Iatents (pertes !atentes) sur, e, “ ol . ;

__gestion du risque {13,2) (6.7) {21,0) {13,0)

. . . w! ¢ | Yol o . . R . - N T . -
Tnmestres termlnés les 30 juln : : s Ty . v : “
- La perte-d’exploitation du deuxiéme trimestre de 2008 a atteint 16,1 millions de dollars, en regard de 6 ,3 millions de
dollars pour'la période correspondante de 2007. La hausse de.la perte est imputable & des pertes latentes sur_des
:contrais de gestion du risque, 4 une charge liée aux colts engagés dans des.projets de développement, & des charges
d’exploitation et d'administration plus élevées et au revenu de placement-moins impartant découlant de Taylor qui
est maintenant présenté dans les secteurs d'exploitation.
:Pour le deuxiéme trimestre de 2008, les produits nets se sont établis.a.un montant négatif de 2,8.millions de dollars
comparativement & 1,1 million de dollars pour le deuxiéme:trimestre de 2007. Les produits nets ont reculé de 3,9 millions
-de dollars essentiellement en raison des pertes latentes.sur des contrats de gestion -du- risque et d'un revenu.de
- placement inférieur. AltaGas ne comptabilise plus le revenu de placement de Taylor dans les résuitats du secteur Siége
" social. . . ' v :
-Les charges d'exploitation et d'administration pour le deuxiéme trimestre de 2008 ont été de 12,9 millions de dollars,
comparativement & 6,9 millions de dollars pour la période.correspondante de I'exercice précédent. La hausse découle
de charges de rémunération et d’administration plus élevées de 3,4 millions de dollars par suite de I'acquisition de Taylor
ainsi que de la montée de l'ensemble des charges d’administration pour soutenir la croissance de fa Fiducie, el d'une
charge de 2,6 millions de dollars liée aux colts de développement de projets. Les colits ont &té passés en charges
puisque exposition au prix des marchandises n'a pu étre harmonisée avec le modéle de gestion & faible risque et la

stratégie de geslion du risque marchandises de la Fiducie.

La dotation aux amortissements s'est établie 4 0.4 milion de dollars pour le deuxiéme trimestre de 2008
comparativement & 0,5 million de dollars pour le trimestre correspondant de 2007.

Semestres terminés les 30 juin

La perte d'exploitation du premier semestre de 2008 s'est établie a 23,3 millions de dollars, comparativement a
12,5 millions de dollars pour la péricde correspondante de 2007. L'augmentation de |a perte est imputable & des pertes
latentes sur contrats de gestion du risque, & une charge liée aux coits engagés dans des projets de développament, a
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des charges d'exploitation et d'administration plus élevées et au revenu de placement moins important’découlant de
Taylor qui est maintenant présenté dans les secteurs d'exploitation. ST L CowTes T s
Au’ premier ‘semestre ¢de:2008, les produits nels se -sont établis & un montant négatif de 0,8 million de -doilars
comparativement. & 3,2 millions de dollars. pour la période correspondante de 2007. La diminution:-est imputable a des
pertes latentes.de-2,3 millions.de dollars sur des contrats-de gestion du risque et un revenu.de placement moins éleve.
! - PRI to. R L - I YW ' . ool : " : ) L Pl .
Les charges d'exploitation et d’administration se sont élevées a 21,5 millions de dollars pour le premier. semestre
de 2008, en regard del14,6 millions de.dollars-pour.la période correspondante de.2007. L'augmentation est imputable &
l'acquisition de Taylor de mémeé qu'ad lathausse: générale des.colts au-soutien: de la croissance de la- Fiducie
(4.3 millions de dollars) ainsi qu'a une charge de 2,6 millions de dollars liée a des coiits de développement de projets: .

La dotation aux amortissements de 2008 a été comparable a celle de 2007. : O
Perspectives du secteur Sidge social = " I L

La perte d'exploitation de 2008 devrait étre plus élevée que celle enreglstrée en 2007 en raison surtout de Iacqmsmon
de Taylor et des activilés pour soutenir la stratégie de croissance d'AltaGas. En 2007, Taylor: a. constaté des frais du
siége social d'environ 8 miltions de dollars sur une base normalisée. Depuis le début de l'exercice, AltaGas a relevé des
économies de’ colits d'environ 2 millions de dollars qu'elle devrait réaliser en 2008. Les produits sectoriels afficheront
une baisse puisque AltaGas'ne présente plus le revenu de placement tiré de son investissement dans Taylor dans ie
secleur Siége social. Les produits devraient aussi reculer en raison de la réductlon de la participation dans AltaGas
Utllnty Group Inc. (Utlhty Group) qui est passée de 26,7 % &'19,6 %. R L L '

‘ - A

1 oeoe

L'incidence des instrumenls ﬁnanmers est fondée sur des estlmatlons lides aux prix des marchandises et aux taux de
change au fil du temps. Les montants réels varieront en fonction de ces inducteurs et, 'en'conséquence, la direction ne
peut. prédire. lincidence des instruments financiers. Toutefois, lincidence -des normes comptables devrait étre
rélativement faible, puisque la Fiducie utilise des instruments financiers pour gérer I'exposition-aux variations du prix'des
marchandises et pour, acheter et.vendre du gaz et de I'électricité selon des:marges bloquées La Fiducie ne conclut pas
d'instruments Fnanclers a des fins de spéculation. 3 v dy S A R

CAPITAL INVESTI
.Au cours .du deuxiéme trimestre de 2008, AltaGas a acquis des immobilisations, des placements a long terme et
d’autres aclifs totalisant 25,9 millions de dollars, comparativement & 22,8 millions de dollars pour e deuxiéme trimestre
de-2007. Au deuxiéme trimestre de 2008, la Fiducie a aussi cédé des immobilisations excédentaires du secteur Collecte
“et traitement sur place, réduisant ainsi le capitalinvesti net de 8,7 millions'de dollars. Depuis le début.de I'exercice
jusqu'au 30 juin 2008, AltaGas a acquis des immobilisations, des placements & long terme et d’autres actifs totalisant
679,9 milllons de dollars, comparativement & 29,8 millions de doltars pour le premier semestre de 2007. Au cours du
premier semestre de 2008,a vente.de-matérie! excédentaire et la réduction de la-valeur comptable de l'investissement
de la Fiducie dans Taylor avant l'acquisilion se' sont traduites par un recul du capltal investi.net de 56,9 millions de
‘dollars. : A R R o0 -
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1)

" Capital investi net - type d’investissement ' Trimestre terminé
. N le 30 juin 2008
Collecte’et- c
R B ..y Extractionet  fraitement  Services Production  '. Siége .
{en millicns de dollars) transport sur place énergétiques d'électricité social Total
Capital investi © : : v
Immobilisations 9,7 16,4 0,6 ru(1,0) .- 0,2 - 259
. Placements a long terme et autres . S e e e e e e -"
actifs ¢ .- " - - - - - - -
9,7 164 0,6 {1,0} 0,2 25,9
“Cegsions: e S R
- Immobilisations ; L. - {8,7) - - - - {8,7)
Capital investi net 9,7 7.7 0,6 ‘ (1,0) 0,2 17,2

1

.1 Certaines dépenses en immobilisations de croissance ont été reclassées entre les secteurs.

Capital investi net — type d'investissement - ' S Semestre terminé
e el e ‘ - : le-30 juin 2008
Collecte et . :
“ : . Extractionet  traitement Services  Production Siége-
{en millions de dollars) transport sur place_énergétiques _ d'électricite social - Total
- Capital investi : e L L o : o
Immobilisations 5721 - 44,9 ) 1,7 59,1 2.1 679,9
Placements 4 long terme et autres -
actifs c, - - - - - L -
5721 449 1,7 - 591 e 2y . 6799
Gessions: } . o b
Immobilisations . . (8,7 L . - e s L (8T
Placements a long terme et autres R o o
actifs i . toL = =L e m e - (48,2) . {48,2)
Capital investi net 572,1 36,2 1,7 59,1 (46,1) 623,0
1 ol - '
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Capital investi net ~ type d’investissement Trimestre terminé
Fotsoata .. le 30juin 2007
Collecte et
Extraction et traitement Services  Production Siége
{en millions de dollars) : . transport sur place énergétiques -d'électricité social Total
Capital investi: =~ o e a0 R oL T
Immobilisations 1,7 5,0 0.1 3.9 04 - - - 111
Placements a long lerme et autres .t foand . e e
actifs - - - 03, 11,4 - 11,7
e J T 1 S, 50 Lo 42 . M8 . 0228
Cessions : vac . o ;
Immobilisations ' - (0,1) (30,2) - - s {30,3)
Capital investi net 17 . 49 {30,1) 4,2 11,8 = (7.5)

N ]
' an Te . L .

Capital investi net — type d’invéstissement Semestre terminé

-La Fiducie classe son capital investi dans les catégories maintenance, croissance et administration.

v : L R v . le 30 juin 2007
Collecte et
g s Extraction traitemnent Services - Production Siége ... :
(en millions de dollars) et transport sur place énergétiques _d’éleclricite ' social Total
Capital investi : -
Immobilisations R 41 - 8,2 0.6 39 1,0 17.8
Placements a long terme-et autres e _ . y o T
actifs - - - 0,5 115 , - 1120
" 44 - 8,2 0,6 4.4 125 . 298
Cessicns : W T i
Immabilisations . . 0.3 (1.3) - (30.2) - : - . (31,8)
Placements a long terme et autres
actifs - - - - - w e T
Capital investi net 38 t L B8 - (29,8) 4.4 12,5 : {2,0)

Les dépenses au litre du capital investi dans la catégorie maintenance ont totalisé 3,4 millions de dollars pour le
deuxiéme trimestre de 2008 en comparaison de 2,1 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Le
capital de croissance, de 20,9 millions de dollars, a été investi au deuxiéme trimestre de 2008 (8,1 millions de dollars au
deuxiéme trimestre de 2007) et comprenalt le projet Bear Mountain Wind, divers projets d’extraction, de transport et de
collecte et traitement sur place, des projets hydroélectriques en cours d'aménagement, l'installation de nouvelles
centrales & charge de pointe pour le secteur Production d'électricité et le développement de projets pour le secteur
Services énergétiques. Le capital de croissance a été financé au moyen de |a hausse de la dette & long terme de méme
que par I'émission de parts de fiducie.

Les dépenses au titre du capital investi dans la catégorie maintenance ont totalisé 4,5 millions de dollars pour le premier
semestre de 2008 en comparaison de 3,3 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. Le capital de
croissance, de 671,8 millions de dollars, a été investi au cours du premier semestre de 2008 (12,7 millions de dollars
en 2007), et comprenait surtout I'acquisition de Taylor pour 592,0 millions de dollars, le projet Bear Mountain Wind pour
39,8 millions de dollars, des installations d'extraction et de transport pour 10,4 millions de dollars, des installations de
collecte et traiternent pour 18,4 millions de dollars, des projets d'hydroélectricité en développement en Colombie-
Britannique pour 4,9 millicns de dollars, linstallation d'équipement dans des centrales & charge de pointe dans le
secteur Production d'électricité pour 4,4 millions de dollars, et le développement de projets du secteur Services
énergétiques pour 1,6 million de dollars. Les dépenses au titre du capital investi dans la catégorie administration, de
3,6 millions de dollars pour le premier semestre de 2008, ont été de beaucoup inférieures aux 13,8 millions de dollars
comptabilisés pour la période correspondante de 2007. L’augmentation de 12,9 millions de dollars des dépenses au titre
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du capital investi dans la catégorie administration présentées pour le semestre terminé le”30 juin 2007 comprenait
-surtout la modification du traitement comptable du placement de-la Fiducie. dans-Taylor, qui est passé de la mise en
- équivalence & la méthode de détermination du coiit des stocks. Le capital de. croissance a été financé au moyen de la

hausse de la dette & long terme de méme que par I'émission de.parts de fiducie. 1+ . .., - S
Capital investi — utilisation ' . vt " Sl e . - Trimestre terminé
le 30 juin 2008
AT S SR URL P U ., Collectest. - . LT -
- L .. 'n, »‘Extraction el lraftement - - Services  Production . - Siége-. . .
{en millions de-dollars), . .. transport - sur place- énergétiques ., d'électricité social @~ . Total
Capital. investi 1 .- - T AU o C G ' . . .
Entretien 1,4 20 - - . - . 34
Croissance 8.3 13,0 0,6 (1,0) - 20,9
Administraticn. e e . . 2 - H . .- 0,2 1,6
Capital investi - . . N 97 . . 16,4 . 0,6 (1,0 . 02 - 25,9
! Centaines dépenses en immobilisations.de croissance ont été reclassées entre les secteurs.
L. at e oo e nobow. U BN RV !
Capital investi — utilisation .7/ ' - . Lo cL o . Semestre terminé
e SR Lo, le 30 juin 2008
i : oo . Collecteet. - . ERPES Cr -
Yo . - - Extraction et traitement - . Services Production. .. - -Siége
{en millions de dollars} .~ .'transport. ' surplacé energétiques d'électricité social - + . Total
Capital investi: - Ty v . v :
Entretien 52 (0,7) . - - - 4,5
. Croissance - . 1. 566,9 44,0+ 1,7 - . -59,1 01 . . 678
Administration + . * .. = . = - 1,6 ‘- : LA | RS 3,6
Capital investi o Lo 5121 ~ 4490 .. 1,7 59,1 Lo 21 . L 6799
Capital investi — utilisation ~ -~ =~ : S oo I - - Trimestre terminé
' : ! . : po S +le 30 juin 2007
oo T T Co Collecte et R PR
ot ' ok Extraction et traitement ! - Services - Production " - Siege
(en millions de dollars) transport sur place “énergétiques>  d'électricité - - social - Total
Capital investi - B
Entretien 0,5 1,6 - - - 21
' Croissance’ - ’ B < 5 O I 1 P Y 74 (0,5) S 81
Administration- - : ' .- 03 ™ =~ L. - el - 123 12,6
"Capital investi - T 17 - 807 ¢+ 01 - 42 0 118 22,8
Capital investi — utilisation Semestre terminé
e e e e : N : le 30 juin 2007
o ’ s " Collecte et
Extraction et traitement Services  Production Siége
{en millions de dollars) transport sur place énergétiques  d'électricilé social Total
Capital investi: ~ : - '
Entretien ' ' 0,7 2,6 - - - - 33
Croissance 34 52 - 0,1 44 (0,4) 12,7
Administration - 0,4 0.5 - 12,9 13,8
Capital investi 4,1 8,2 0.6 4,4 12,5 29,8
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INSTRUMENTS FINANCIERS LT ST . GonLT .
La Fiducie est exposée au risque de. marché et & une perte.potentielle découlant de changements.dans la valeur des
instruments financiers. AltaGas conclut des contrats .sur dérivés financiers pour gérer son exposition aux variations du
prix des marchandises, des taux d'intérét. et des -taux de change, particuliérement dans-les secteurs Production
d'électricité et Extraction et transport, et selon les taux dintérét sur la dette. Au cours du trimestre terminé le
30 juin 2008, la Fiducie a détenu des posilions dans les types de dérivés suivants : ST Rt

» Contrats 4 terme sur marchandises : la Fiducie conclut des contrats 3 terme sur le gaz, I'électricité et autres
marchandises  pour gérer son' portefeiille d’actifs et arréter des marges:sur des contrats d'achat et de vente
adossés. Dafis un contrat a terme/ une partie-accepte de livrer une quantité donnée d’'un actif-sous-jacent a I'autre
parie a une date future & un prix donné. Les négomanons du secteur Services énergéliques sont principalement
fondées sur cette base, - ol

+  Swaps sur marchandises : la Fiducie conclut des swaps fixes-variables sur te prix de I'électricité pour gérer

. 'exposition de son portefeville d'installations électriques. Un swap ﬁxé-!a_riaple sur le prix est un accord entre deux
parties visant 'échange d'un prix fixe contre un prix variable. Les résultats du secteur Production d'électricité sont
grandement touchés par le prix de [|'électricité en Alberta. .AltaGas emploiex-des .instruments dérivés sur
marchandises afin de gérer I'exposition de la Fiducie 4 la volatilité des prix de I'électricité. L'Alberta Power Pool fixe
les prix de 'électricité selon un tanf horaire, et les prix ont varié entre 0,00 $/MWh et-999,99 $/MWh au deuxiéme
trimestre de 2008. Le prix au comptant moyen s’est établi 4 107,56 $/MWh au deuxiéme trimestre de 2008, et A
92,13 $/MWh pour le semestre terminé le 30 juin 2008. AltaGas a atténué l'incidence de cefte volatilité sur ses
aclivités au moyen de couvertures financigres sur une tranche: de son portefeuille d’actifs que la direction a jugée
optimale. Le prix moyen de I'électricité obtenu par |a Fiducie a été de 89,46.5/MWh au deuxiéme trimestre de 2008
et de 83,80 $/MWh pour le semestre terminé le 30 juin 2008.

+ - Couvertures des différentiels de fractionnement des LGN : la Fiducié conclut des swaps fixes-variables sur les
différentiels de fractionnement pour gérer les différentiels de fractionnement des LGN. Les résultats du secteur
Extraction et transport sont tributaires de la variation des différentiels de fracﬂonnement Au 30j juin 2008 la Flduc:e
avait des ententes visant des différentiels de fractionnement de LGN pour un total de 2 800 blj aun prix moyen
d'enwiran 23 $/b pour la période de juillet & décembre 2008. La Fiducie a également conclu trois ententes visant des
différentiels de fractionnement de LGN pour I'année civile 2009 pour un total de 2 800 byj, et de 700 b/j pour 2010,
pour un différentiel de fractionnement d'environ 27 $/b- Le différentiel de fractionnement a été de 30 $/b pour le
deuxiéme trimestre de 2008, .et- de .29,50 $/b pour le semestre terminé le 30 juin 2008. Le différentiel de
fractionnement moyen obtenu s'est établl a 2761 $/b et é 26,88 $/b respectivement pour le trimestre et le semestre
terminés le 30 ] juin 2008.

»  Contrats de garantie de taux : la Fiducie conclut des swaps de taux d'intérét en veriu desquels des flux de trésorerie
a taux fixe sont échangés contre des flux de trésorerie, 4 taux variable. Au 30 juin 2008, ia Ftducue avait des swaps
de taux d'intérét 4 échéances variées tota!tsant 205 millions de dollars. Compte tenu des billets & moyen terrﬁe et
des contrats de location-acquisition d'AltaGas, le taux a &té fixé sur 84 % de la dette d'AltaGas.

+  Contrats de change a terme : le risque de change créé par la négociation de conventions commerciales en devises

est géré au moyen de contrats de change & terme, en vertu desquels un taux fixe est arrété en regard d'un taux

variable. .

La juste valeur des dérivés d'électricité, de gaz naturel et de LGN a été calculée selon les prix & terme estimatifs publies
de la période considérée. Le calcul de la juste valeur des dérivés de taux d'intérét est effectué selon les cours du
marché. La juste valeur de la dette a long terme a été estimée selon les versements du capital et de l'intérét futurs
actualisés au moyen de taux d'intérét estimatifs.

La Fiducie n'exerce pas d’activités de spéculation sur le prix des marchandises el, par conséquent, ne conclut pas
d'opérations sur marchandises qui créent une exposition additionnelle ou qui sont uniquement fondées sur les attentes

23 AltaGas Income Trust —~ T2 2008




SEC File # 82-34911

en matiére de varation future des prix de {‘électricité sur le marché. Les opérations sur marchandises sont.ulilisées aux
+fins de fixer les marges, d' optlmlser les .actifs corporels sous-jacents ou de réduire l'exposition aux variations du prix de
I'électricité... » - : ‘ o : :

- . : ot . .. e
' [ - ot . , - ' -

.AltaGas a un groupe de gestion du risque gui examine quotidiennement-les risques. marchandises et de crédit, et qui a
oongu et qui applique une poimque de-gestion du risque et un programme de couverture prudents.

Wt 3 o * Lt [
‘SITUATION DE TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENT o el .
Par le passé, la Fiducie a eu recours.d du financement par emprunt et-par capltaux propres dans la. mesure ol les
liquidités provenant de 'exploitation et le produit du régime de réinvestissement des.distributions ne suffisaient pas au
financement des dépenses en immobilisations, des acquisitions et des variations du fonds de roulement découlant des
activités d'exploitation. Si des activités d'investissement plus importantes nécessitent un financement provenant d’autres
sources, la direction croit qu'AltaGas.pourra avoir accés aux-marchés. des capltaux propres et des capitaux d'emprunt
pour obtenir du financement additionnel.. .- . o ' T : .t

. Pour le moment, AltaGas ne prevon pas, de maniére ralsonnable qu'ung tendance ou gu’une mcerlltude actuellement
connue aura une incidence sur la capacité de la Fiducie d'avoir accés & ses sources de financement traditionnelles, &
l'exception des flux de trésorerie d'exploitation qui pourraient étre touchés par la composante imposable des
distributions de la Fiducie qui entrera en vigueur a compter de I'année d'imposition 2011.

% .
weoo s . e ‘ .

.Flux de trésorerie I S t- . Trimestres terminés . Semestres terminés

O S o e B les 30 juin - les 30 juin
{en millions de-dollars) = - LLome . ;2008 .. - 2007 2008 2007
‘Flux-de trésorerie d'exploitation. -+ s - 7191 .+ 46,6 17,3 . 92,7
Activiteés d'investissement ' T ;o (24,6) -7 .(16,1) (330,5) - {27,0)
Activités de financement ' ' {(51,3) . (40,6} . 2135 - . (66,6)

Variation de la trésorerie 3,2 {10,1) 0,3 {0.9)

Flux dé trésorerie d’ explmtatlon ) ' SRR I R : .
Les flux de trésorerie d'exploitation présentés dans les états des flux de trésorerie consolidés sont passés de
46,6 millions de dollars pour le deuxiéme trimestre de 2007 a 79,1 millions de dellars pour le premier trimestre de 2008,
en hausse de 70 %. Les flux de trésorerie d'exploitation ont-augmenté™en raison d'un bénéfice plus élevé et d'une
hausse de la variation nette du fonds de roulement. (Se reporter-a la rubrigue «Mesures financiéres non'conformes aux
"PCGR» du présent rapport pour une descriplion des liquidités provenant de Fexploitation.) '

SRl
e

Fonds de roulement 30 juin 30 juin

{en millions de.dollars) : . g <. T BE 2008 2007
- Actif a court-terme ) T ottt ey Lot 3805 - 2647
Passif a court terme R 402,0 268,8
Fonds de roulement (21,5) 4.1)

' Ratio du fonds de roulement R RN . © 0,95 0,98

T

‘Le fonds -de roulement s'est' abii & un’ montant hégatif de 21,5 millions de'dollars 4 la fin du deuxiéme trimestre
de 2008, comparativement & un montant négatif de 4,1 millions de dollars au 30 juin 2007. Le ratic du fonds de
roulement s’est établi & 0,95 & la fin du deuxiéme trimestre de 2008 et 4 0,98 pour le trimestre correspondant de 2007.
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Activités d’investissement- R ' o e T I B !
Les flux de trésorerie affectés-aux-activités d'investissement du deuxiéme trimestre de 2008 ont été de 24,6 millions de
dollars comparativement a 16,1 millions de dollars pour la période correspondante de 2007. L’augmentation des flux de
trésorerie affectés aux activités d'investissement a découlé de I'acquisition d'immobilisations, en partie contrebalancée
par une baisse des billets a recevoir.et la cession"de matérie! excédentaire. Une description des. acquisitions et.des
placements liés aux actifs 4.long terme figure & la rubrique «Capitalinvesti» du présent rapport de gestion. Les flux de
trésorerie affectés aux activités d'investissement reflétent les décaissements effectifs aux fins des aclivités
d'investissement el peuvent ne pas correspondre au montant présenté dans ies rubriques du rapport de géstion portant
sur le capital investi.en raison' du'moment des décalssements et du fait que <certaines acquisitions peuvent constituer
des opérations.sans effet surfatrésorerie. + - . N . ‘

b - f LI | (- W L7 L . oyt - - - 3 ' Tar
Activités definancement . < . - o g wa e ’ T d
Les flux de trésorerie affectés: aux activités de financement du ‘deuxiéme trimestre de 2008. ont été de 51,3 millions de

. dollars comparativement a 40,6 millions de dollars pour la période correspondante de2007. L'augmentation a.surtout

découlé de remboursements de la dette & court terme, de la dette renouvelable et de la dette a long terme de
134,1 millions de.dollars, et de [a hausse des distributions ‘versées. Cette hausse a élé en pame contrebalancée par-le
produn net de-117,7 millions"de dollars découlant de I'émission de parts:de fiducie. R : T
- [ L e Hl - M * h "k i §

Sources de financement o : : S PO I T '
L'utilisation du financement par capitaux d’' emprunt ou par capltaux propres dépend de la structure du capital d'AltaGas,
établie en fonction-des normes et des risques associés & chacun de ses secteurs d'activité, Au 30 juin 2008, I'encolrs
de-la dette d'AltaGas totalisait' 504,3 millions de dollars, contre 220,7 millions de dollars au 31 décembre 2007. Au
30 juin 2008, la-Fiducie avait 200,0 millions de dollars en billets & moyen terme en cours et avait accés 3 des.préts de
qualite, a des acceptations bancaires et a des lettres de crédit en vertu de lignes de crédit bancaire totalisant
750,0 millions de dollars. Au. 30 juin 2008, la dette bancaire prélevée de la Fiducie s'élablissait & 277,0 mllllons de

Au deuxiéme tnmestre de 2008, la Fiducie a émis 4 398 750 parts de fiducie au moyen dun appel publlc a Iépargne a
un prix de 26,20 $ la part, entrainant un produit net de 110,1 millions de dollars. Le produit.a pnnc1palement été affecté

-au remboursement de {a dette bancaire, ] . S

. L T L : - i, :
La Fiducie a:acquis des débentures convertibles. dans le cadre de lacquisition de Taylor d'une valeur nominale de
22,1 millions de dollars: Au cours du deuxiéme trimestre de 2008, 2,1 millions de dollars ont été convertis en parts de
fiducie. La juste valeur des débentures convertibles.en circulation au 30 juin 2008 é&tait fixée 4 18,4 millions de dollars,
soit une valeur nominale de 16,9 millions de dollars.

LR B
Toutes les facilités d’emprunt sont sous réserve des tests fi nancxers et d’autres clauses restnctwes habituelles pour ce
genre de facilités, qui doivent Btre respeclés chaque fin de trimestre. AltaGas respecte ces clauses restnctlves chaque
trimestre depuis la mise en place des facilités. :
Le ratic d'endettement cible d'AltaGas (dette sur total de ia structure du capital} se situe entre 40 % et 45 %. Au
30 juin 2008, ce ratio était de 36,4 %, en hausse par rapport & 27,4 % au 31 décembre 2007, et en baisse contre 45,1 %
& la fin du premier trimestre de 2008. Le ratio de couverture d'intérét des bénéfices de la Fiducie pour les douze derniers
mois terminés le 30 juin 2008 était de 7,39 fois. — .
Le 3 avril 2008, la Fiducie a déposé un supplément de prospectus au prospectus préalable de base simplifié daté du
8 ao0t 2007. Le supplément établit le programme des billets & moyen terme d'AltaGas et donne A AltaGas l'accés au
marché canadien des billets & moyen terme, au besoin.
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OBLIGATIONS CONTRACTUELLES . - - | . T P - LSV
It n'y a eu aucun changement important aux obligations contractuelles d AllaGas par. rappon a celles présentées dans le
rapport de gestion du rapport annuel 2007 de la Fiducie. :

PARTIES LIEES - . Co - e . - : S .

La; Fiducie "a vendu 16,0 millions -de dollars de gaz nature! a4 Utility Group et a engagé des frais de transport de
0,1. millicn de dollars facturés par cette demiére pour le deuxiéme trimestre de 2008 dans le cours normal des affaires de
la Fiducie. La Fiducie a également payé des frais de gestion de 0,1 million de doflars &-Utility Group et a requ des
honoraires de gestion de 0,1 million de dollars de cette demiére pour des services administratifs. En outre, la Fiducie a
fourni des services d'exploitation & Utility Group pour un montant de 0, 1:million de dollars: Les opérations entre AltaGas
et Utility Group sont évaluées a la valeur d'échange convenue par les deux parties.. La Fiducie exerce. un contrdle
notable sur-Utility Group puisque le président et chef de la direction d'AltaGas est un administrateur de Utility Group.

En vertu d'un bail pour des locaux de bureaux et du matériel, la Fiducie paie un loyer.a 2013761 Ontario Inc., qui
appartient a un-salarié. Des paiements de 21 900 $ ont été faits au deuxiéme trimestre de 2008(21 171 $ au deuxiéme
trimestre de 2007), soit la valeur d'échange des biens convenue par les deux parties.: Le bail arrive & échéance 4 la fin
de 2008. :

SOMMAIRE DES RESULTATS CONSOLIDES DES HUIT, DERNIERS TRIMESTRES .. _
1 o ' H ’ . ‘_ NI

. (en millions de dollars) - . T208, T108 T407 T307 . T207... T107 .T406 T306

Produits nets ’ . . M73 1107 ¢ 764. 882 - 801 - 793 846 825

Bénéfice d’exploitation ' 37,0 476 289 375 312 - 290 32,0 33,7

Bénéfice net 32,9 37,6 31,8 314 21,1 24,6 27,3 28,8

* (en dollars parpart) : .« T208 T108 T407 - T307 T2 07 T107 T4 086, T3 08
1" Bénéfice.net . : L : . el T .

De base g . .0,49 - 058 0,55 054 . 037, 0,43 049 ... 0,52

Dilué 0,49 0,57 0,55 0,54 0,37 - 043 049 0,52

i

Distributions déclarées 2 0,525 0,525 0,525 0,52 0,51 0,51 0,51 0,505
" Mestire. financiére non conforme aux PCGR. Se reporter & la rubrique «Mesures.financiéres non conformes aux
* PCGR» du présent rapport de gestion. ~ - B AR ! s .
2-Exclut la distribution spéciale d’une action ordinaire de Utility Group spour chaque 100 parts de fiducie et parts
échangeables détenues le 27 aoit 2007, chaque part étant évaluée a 0,076 § fa part.”- .~

Les tendances qui se dégagent des aclivités d'AltaGas au cours des huit derniers trimestres reflétent : la croissance
“interne de I'entreprise, les acquisitions, un environnement.commercial favorable, y.compris la hausse générale des prix
- de I'électricité en Alberta, des différentiels de fractionnement plus élevés et des cessions d'actifs.

Les éléments importants qui ont eu.une-incidence 'sur les résultats trimestriels particuliers sont présentés ci-dessous :
*  Au quatriéme trimesire de 2006, la Fiducie a constaté une dépréciation de I'écart d'acquisition de 0,6 million de

dollars et reporté 0,8 milifon de dollars de produits tirés des activités de transport.

«  Au deuxiéme trimestre de 2007, la Fiducie a constaté une charge d'impéts futurs de 6,5 millions de dellars par suite
de la nouvelle loi fiscale incluse dans le projet de loi C-52 & I'égard de l'imposition des sommes provenant des
entités intermédiaires de placement déterminées (EIPD), qui a pratiquement é&té adopté par le gouvernement du
Canada. Cette charge hors trésorerie imputée au bénéfice représente les écarts temporaires entre la valeur
comptable et la valeur fiscale des actifs et des passifs d’AltaGas.
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+  Au quatrigme trimestre de 2007, une é&conomie d'impéts fulurs hors trésorerie de 6,1 millions de dollars-a été
- constatée par suite de 'adoption de fond'd'une réduction des taux o’ |mposm0n sur:les soaétés par le gouvernement
fédéral. ) s e .

+ Au cours du premier trimestre de 2008, l'acquisition de Taylor a été conclue pour une conirepartie totale de
'455;2 millions de dollars; dont:une contrepartie au comptant de 256,3 millions* de dollars et I'émission de parts
totalisant 198,9 millichs'de’ dollars ‘L'acquisition de Taylor s'est traduite -par une améhoratlon des résultats du
premlertnmestre de’2008.: Coee o . R N

* + o e L N i oL L ¥ - H . ot PR Loy

EVENEMENTS‘POSTERIEURS A LA DATE DU BILAN § TR Co

Acquisition de NovaGreenPower Inc. © - "5 . - e s ‘ S

Le 31 juillet 2008, AltaGas a acquis'NovaGreenPower Inc: (NovaGreen), unie-filialé en propriété exclusive de NovaGold

Resources Inc., pour une contrepartie de 35,0 millions de dollars & la cléture majorée de 5,0 millions de dollars &

I'exécution de certaines conditions.: NovaGreen procédail au ‘développement du projet hydroélectrique au fil de I'eau

Farrest Kerr, qui devrait avoir-une capacité de 195 MW dans fe nord-ouest de la Colombie-Britannique: NovaGreen avait

‘aussi' trois ‘autres: projets de développement, tous situés dans la”'méme.fégion que’ Forrest Kerr, d'une capacité

additionnelle potentielle hydroélecirique au fil de 'eau de 130 MW.

Acquisition d’une participation de 45 % dans GreenWing Energy-Development Limited Partnership ~* %

AltaGas a conclu une convention avec GreenWing Energy Management Ltd. {GreenWing) visant 'acquisition d'une
participation de 45 % de GreenWing dans la société en commandite GreenWing Energy Development (SCGED) pour
une contrepartie de 12,3 millions de dollars. Par conséqguent, fa Fiducie détlendra la totalité de SCGED. La cldture-de

I acqutsmon est prévue pour le 15 ao0t 2008, - - A '
i 3 ;.

Mellleures perspectivas par Standard & Poor’s
Standard & Poor's (S&P) a modifié ses perspectives de stables. a positives, €n raison de lintégration harmonieuse des
actifs de Taylor aux activités d'AltaGas, de I'engagement de cette derniére envers le maintien d'un bllan acceptable et
de l'utilisation' continue- de politiques solides de gestion du nsque appliquées aux activités de services d’électricité et a
I'exposition au'risque marchandises.

RENSEIGNEMENTS SUR LES PARTS DE FIDUCIE

En vertu des modalités de la restructuration d’AltaGas:en fiducie de revenu, en date du 17" mai 2004, les porteurs de
titres d'AltaGas Services Inc. (ASI) ont échangé leurs actions dans ASI contre des parts de fiducie, et les porteurs de
titres admissibles ont aussi regu des-parts échangeables pouvant étre échangées contre des parts de fiducie, & raison
de une pour une. Les parts échangeables ne sont pas inscrites en Bourse. -

Parts en circulation . .. . - .. - v 0 s e :
Au 31 juiilet 2008; la Fiducie ,comptalt 68, 9mI||lOI"\S de, parts.de fi duc:e et 22 millions de parts échangeables en
circulation, et sa capitalisation boursiére s'établissait a4 1,7.milliard de dollars, d’aprés le cours de cléture de- 24,41 $ la
part de fiducie au 31 juillet 2008. Au 31 juillet 2008, il y avait 1,6 million d’options en cours et 401 284 options qui
pouvaient étre exercées en vertu des modalités du régime d'options d'achat de parts.. .

-

TN . . ) b

1
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DISTRIBUTIONS

‘Les distributions d'AltaGas-sont détérminées compte tenu. des flux de trésorerie durables qui sont tnbutalres du
-bénéficé: net.consolidé et des exigences en matiére:de capital de maintenance et de-croissance, et de remboursement
.de la dette de la Fiducie. AltaGas a pu maintenir ses distributions au moyen des flux de trésorerie d'exploitation. Pour le
trimestre terminé le 30 juin 2008, la Fiducie a déclaré des distributions de 35,7 millions de dollars.et affichait des flux de
tréscorerie d'exploitation de 79,1 millions de dollars {respectivement 29,2 millions de dollars et 46,6 millions de dollars
pour la période correspondante:de.2007), ce qui s'est révélé plus que suffisant. pour financer la totalité des distributions
aux porteurs de parts. . i
wr . L 4 ' Lo P T O B .

.Au cours ' du semestre terminé-le 30 juin 2008, la Fiducie a’ déclaré: des-distributions de 70,3 millions de -dollars -et
affichait des flux de trésorerie d'exploitation de 117,3 millions-de dollars (respectivement:58,2-millions de dollars et
92,7 millions de dollars pour la péricde correspondante de 2007), ce qui s'est révélé plus que suffisant pour financer la

stotalité des distributions aux porteurs de’parts: AltaGas a un ratlo dividendes/benéfice: cible' qui varie de 65 % a 75 % '
des I|qu1d|tés provenant de 'exploitation: :

AItaGaé a annoncé que le conseil d’administration d'AltaGas General Partner.Inc.; délégué.du fiduciaire, a augmenté sa
distribution au comptant mensuelie, la faisant passer de 0,175 % la part (2,10 % la part annualisée) a 0,18 $ 1a part
{2,16 $ la part annualisée) payable le 15 septembre 2008 aux porteurs de parts inscrits le 25 aolt 2008. |l s'agit de la
cinquiéme augmentation des distributions d’AltaGas depuis sa conversion en fiducie en mai 2004, représentant au total
une hausse de 20 % depuis sa création,

- Le-tableau suivant résume l'historique des distributions déclarées par AltaGas depuis 2006 : -

. . -~ . st -
PRI - . d i [ FEE B .

MR [ Lok : . LY N ; . B Lo

Dlstrlbutlons 1y deLv . - oo I

s{en.dollars par part) - . R T L . 2008 - 2007 - 2006
. Premier trimestre L G N T, 0,525 0,510 10,485
Deuxiéme trimestre 0,525 0,510 . . 0,495
Troisiéme trimestre - 0,520 0,505
Quatriéme trimestre § -l T o - 0,525 .: (0,510

Distribution d'actions ' < o . - - 0076 ... -
- po S L 1,050 S 2141, 1,995

i v \ . . oy

‘le 17 septembre 2007, une action de Utility Group a été émfse pour chaque tranche de 100 parts de fiducie et pan‘s
échangeables détenues le 27 aoit 2007.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES e T U o

Modifications apportées en 2008 - - - ‘ e N e

Chapitre 1535, «Informations a fournir concernant le capitaly - -~ Poeo :
“Le nouveal: chapitre 1535 du- Manuel de PICCA, «Informations -4 fournir conceérnant le capﬂa[» sapphque aux états

financiers intermédiaires et annuels des exercices ouverts -4 compter 'du 1% octobre 2007 et exige la présentation

d’linformations qualitatives et quantitatives sur les objectifs, les politiques et les procédures de gestion du capital de 1a
Fiducie. Ce nouveau chapitre est en vigueur et s’applique 4 la Fiducie depuis le 1% janvier 2008,

1
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Chapitre 3031, «Stocks» Ty

Le nouveau chapltre 3031. du Manuel de I''CCA, «Stocks», s'applique aux états financiers intermédiaires et annueis des
exercices ouverts .4 compter .du 1% janvier2008 et donne des directives ‘sur la détermination du. colt et sa
comptabilisation ultérieure en-charges, y compris toute dépréciation jusqu’a. la valeur nette de réalisation. Ce nouveau
chapitre est-en.vigueur et s'applique & la Fiducie depuis le 1% janvier 2008. - I o .

.o H oot T £ - ; Tt L e [ f s . t St e
Chapitre 3862, «Instruments financiers — informations. & fournirs, et chapitre 3863, «Instruments financiers -
présentation» P &
Les nouveaux chapitres 3862 et 3863 du Manue! de I''CCA s'appliquent aux états financiers intermédiaires et annuels
des exercices ouverts & compter.du 1% octobre 2007- lls remplacent le chapitre 3861 et établissent les exigences en
matiére de présentation et d'informations & fournir relativement aux instruments financiers:. L'objectif du chapitre’ 3862
est de permettre aux utilisateurs d'évaluer l'importance des’instruments financiers au regard de la situation financiére et
du rendement de I'entité, la nature et 'ampleur des risques découlant des instruments financiers ainsi que la fagon dont
I'entité gére ces risques. Les dispositions du chapitre 3863 traitent du classement des instruments financiers, des
intéréts connexes, des dividendes, des pertes et des gains qui 'y rattachent et des circonstances dans lesquelles les
actifs et les passifs financiers sont compensés. Ces nouveaux chapltres entreront.en vigueur le 1% janvier 2008 pour la
Fldume ) - T : : : :

Modifications comptables futures t T Lo : o

Chapltre 3064, «Ecarts d’'acquisition et actifs incorporels»

LLe nouveau chapitre 3064 du Manuef de 'CCA. qui remplace le chapitre 3062, «Ecarts 'd'acquisition et autres actifs
incorporels», et le chapitre 3450, «Frais de recherche et de développement», s’applique aux états financiers
intermédiaires et annuels des exercices ouverts a compter du 1% octobre 2008. Ce chapitre établit des normes de
comptabilisation, d'évaluation, de présentation et d'information applicables aux écarts d'acquisition et aux actifs
incorporels, y compris fes "actifs incorporels générés en_interne. Ce nouveau chapitre entrera en .vigueur.-te
1% janvier 2009 pour la Fiducie. La Fiducie ne prévoit pas d'incidence financiére découlant de ce nouveau chapitre du
Manuel de I'NCCA. ta : AT
Normes internationales d’information financiére (IFRS)

En 2006, le Conseil des normes comptables a dévoilé un nouveau plan stratégique pour la conversion des PCGR du
Canada aux normes [FRS a'compter de 2011. AltaGas évalue actuellement lincidence des normes IFRS sur les états
financiers, laquelle ne peut étre raisonnablement estimée & Iheure actuelle. La Fiducie est en voie de réunir les
ressources nécessaires:a ia finalisation du.projet et de former les employés touchés par les changements de normes
comptables. A . Coon

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES o CL : .

Les principales conventions comptables d’'AltaGas sont restées mchangées depUIS le 31 décembre 2007 a Iexceptlon
de ce qui est présenté dans les notes afférentes aux états financlers consolidés intermédiaires pour le trimestre el le
semestre terminés le 30 juin 2008. Pour en savoir plus a I'égard de ces conventions,- se reporter.aux notes afférentes
aux états financiers consolidés vérifiés contenues dans le rapport annuel 2007 d'AltaGas. -

ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES - . . Coe L,

Comme {a détermination de la valeur de nombreux actifs, passifs, produits et charges dépend des événements futurs ta
préparation des é&tats financiers consolidés intermédiaires de la Fiducie requiert 'utilisation d'estimations et d’'hypothéses
fondées sur un jugement prudent. Les principales conventions comptables d'AltaGas sont décrites dans les notes
afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires pour le timestre et le semestre terminés le 30 juin 2008 et les
notes afférentes aux états financiers consolidés vérifiés de 2007 figurant dans le rapport annuel 2007 de la Fiducie.
Certaines de ces conventions portent sur des estimations comptables criliques a cause de I'exigence voulant que des
jugements particuliérement subjectifs ou complexes soient faits a I'égard de questions qui sont intrinséquement
incertaines et en raison de la probabilité que des montants sensiblement différents puissent étre constatés dans
différentes conditions ou selon des hypothéses différentes.
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Les estimations complables critiques d’ AItaGas ont tralt aux actifs et aux passifs de gestion du risque, a la dotation aux
amortissements, aux obligations lides a la misé tiors serwce o’ |mmoblllsatlons a I'évaluation de la dépréciation d'actifs
et au passif d'impdts futurs, Pour une analyse complete de ces estimations comptables, se reporter au rapport de
gestion figurant dans le rapport annuel 2007 d'AltaGas et aux notes afférentes aux états financiers consolidés

intermédiaires pour le trimestre et le semestre terminés le 30 juin 2008.

.
Y AR

La Fiducie n'a conclu aucun arrangement contractuel par iequel une entité non consolidée peut avoir une obligation en
vertu de certains contrats de garantie, un droit conservé ou éventuel sur des actifs cédés & une entité i non oonsolldée ou

! ﬁ un arrangement semblable qui sert de soutien au risque de crédit, d'illiquidité ou de marché 4 cette entité pour ces actifs.

La Fiducie n'a aucune obligation en vertu d'instruments dérivés ou d'un droit variable important dans une entité non

_consolidée qui fournit du financement, des liquidités, du soutien en matiére de risque de marché ou de risque de crédit,

+ ou encore qui fourhit des services de crédit-bail, de couverture ou de recherche et développement &-la Fiducie.

' CONTROLES ET PROCEDURES DE COMMUNICATICN DE L'INFORMATION

Les ‘controles et procédures de communication de l'information de la:Fiducie ont été congus-afin d' offnr Yassurance que
l'information qui doil 8tre présentée dans des rapports déposés ou soumis en vertu des lois sur les valeurs maobiliéres

) est rassemblée et transmise & la direction, y compris le chef de la direction et le chef des fi nances en’ temps opportun,

poyr que des décisions appropﬂées soient pnses a I'égard de l'information & commumquer

CONTROLE INTERNE A L’éGARD DE L'INFORMATION FINANCIERE

La direction de la Fiducie est chargée d'établir et de maintenir des contréles internes & I égard de’ Ilnformatlon financiére
-' pour fournir IasSUrance raisonnable que ies informations financiéres et la préparation des états f‘ nancuers sont fiables.
Tous les systémes de ‘contrdle inteme, peu importe la qualité de leur conception, ont leur Ilmlte Un systéme de
c0ncept|on ultra effcace ne peut fournir qu'une assurance-raisonnable, a l'égard de la. préparatlon et de 1a présentation
. des: états fi nanc;lers Au cours du deuxiéme ftrimestre de 2008, aucun changement |mporlant na élé apporlé aux

: controles internes a P égard de Vinformation financiére de la Fiducie,

[N P , o o .
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) (non vénﬁe) Ty SEC File # 82-34911
| ) .
: ' T .
. “ A St 30juin 31décembre
{en milliers de doliars) fE L e 2008 2007
Ly H . . . ' '

ACTIF . T IV VR - ooy .

Actif 4 court terme ‘ Lo oL - oo NI
Trésorene et équwa!ents de trésorene ) 12 785 $ . 12451 §
Débiteurs: _ C 223979 191879
Stocks - A AR ' T C : teteoq3p © 130
Dépéts des clients oo . . . . 224015 24 369
Gestion du risque (note 17) . = . . N : o -« 11174t .. 668N
Autres actifs & court terme 7 897 9714

. . 380547 - 305 354

Immobilisations (note §) ’ 1320 241 682 322

Ententes, contrats et relations de services énergéthues (nore 7 174855° = 95716

Ecart d’acquisition - : i, " . 124576 . 18 260

Gestion du risque jnote 11) . ;. 46759 . 33640

Placements & long terme et autres actifs 22 186 64 509

'"2069164 § 1199801 $

PASSIF ET AVOIR DES PORTEURS DE PARTS Con

Passif & court terme . oy : : . oo,
Créditeurs el charges & payer P . 210593 § 177802 §
Distributions & payer aux porteurs de parts ' ' 12414 . 10167
Dette a court terme - : ' 2298 © 3551
Tranche de la dette a long terme échéant & moins d "in an (note 8 ) 7 1350 1234
Dépdts des clients L .o L : - 24015 . 24 369
Produits constatés d’avance 2717 ., 1718
Gestion du risque (note 11) 129 599 60 848
Autres passifs a court terme 18 909 9 321

401 955 289 010

Dette 4 long terme (note 8) 483 791 215949

Obligations liées a la mise hors service d'immobilisations 35485 18 811

Impéts futurs 193 241 58 229

Gestion du risque (note 11 49 292 30166

Débentures convertibles (note 9) 16 880 -

Autres passifs a long terme 5910 2948

1186 554 615113

Avolr des porteurs de parts {notes 12 et 13) 882 610 584 688

2069164 $ 1199801 §

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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:Etats des resultats et des bénéfices: cumules consolidés

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

(non vénﬁé) - AT
“t Trimestres termings Semestres terminés
les 30 juin les 30 juin
(en m:mers de dollars, sauf les montants par part) 2008 2007 2008 2007
. PRODUITS IR L . . e T
Explo:tatlon 489832 § 340634 § 932294 § 766 676 §
" "Gain latent (pérte latente) sur gestion du risque ~ * (2 896) 413 {2 268) CL 475
Divers 149 731 1510 2 692
487085 ... 341778 ~i:: 931536 - 769 843
CHARGES SR - T ' .
Colt des produits vendus 369800° - --261682.-. 1 703503 © 610455
" 'Charges d'expiloitation et d’administration © T 63 447 37044 . #110594. 75075
Amortissement : o S ‘
Immobilisations 14 448 ' 9 951. » o 27 965 20 239
Ententes, contrats et relat:ons de services Tl R I S .
énergétiques 2376 1903 . 4 860. 3 807
R - 450 071 310 550 846 922 709 576
Interets débiteurs =~ = T ot .. L
Dette a court terme 389 88 1473 " 148
Dette & long terme 5929 » 2960 -, - 12144 , -- - 5976
Bénéfice avant imp6ts sur les bénéfices ' 30 696 28180 71 297 54143
Charge (recouvrement) d'impéts (2 215) - w7127 4 - 807 < 8510
Bénéfice net 32911 . 21053 o 70490 45 633
“Bénéfice cumulé au début de la-période : 547 991 426 198 510 412 401 618
. Bénéfice cumulé a la fin de la période . . . . 580902°. 8. '44725% % - -580902 § -. 447 251 $
Resultat net par part (note 15 _ oo o e
- De base ‘. T .. 049 § 037 $ .. 106 § - 0 80 %
Dilué 049 $ 037 $ 1,06 $ 080 %
Nombre moyen pondéré de parts en circulation (en milliers) (notes 13 et 15)
De base 67 382 57 199 66 223 56 931
Dilué 68 302 57 235 67 157 56 966
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Etats du-résultat:étendu et duicumul.des autres éléments
du resultat étendu consolidés

wosoenr e . {non verifié)
% e Trimestres terminés - .- - | Semestres terminés
' Tt T oo T les 30 juin~ 7 les 30]U|n
{en milliers de dollars) 2008 2007 2008 - 2007
. PR W vk T jecl ot
Bénéfice net ERE N .. 32911.% . .,21053 $ ., 70490, 5. . . 45633 §
Autres éléments du.résultat étendu, aprés impéts. * - - o . . o
Gain net latent (perte nette latente) sur les actifs
financiers disponibles a la vente - 10 383 (17 873) .. 10399
Perie nette latente sur:les dérivés désignés comme.:. . N
couvertures de flux de trésorerie. © {11 480) . - (4570) .. .(14866) . - . (4086)
Reclassement dans le bénéfice net du gain net (de HEULIRE S
Ja perte nette) sur les dérivés désignés comme . * ; e
couvertures de flux de trésorerie se rapportant . . : e
aux périodes antérieures T 477 (3170) -(2423) {3 389)

V R B ¢ - {11 003) 2 643 (35 162) 2924
Résultat étendu 21908 § 23696 $ 35328. % - .-48557 §
Cumul des autres éléments du résultat étendu au ) : o ]

début de la période 3010 §  : (2353)% . 27169 § Coerm 8
Rajustement résiiltant de Fadoption: de nouvelles . = * . N I I U
normes comptables relatives aux Instruments : - -
financiers N . - - N T (2 634)
Autres éléments du résultat étendu aprés impdts (11 003) 28437 . (35162) . 2924
Cumul des autres éléments du résultat étendu d'la ' - o T
fin de la période -, . (7993) 290 § (7993) $ -290 $

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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-~ -Etats des flux-de trésorerié¢ consolidés ' . ...
(non vérifié)
* v . Trimestres terminés © ¢ Semestres terminés
les 30 juin les 30 juin
(en milliers de dollars) 2008 2007 2008 - 2007
Flux de trésorerie d’exploitation ' ‘ et R T -
-~ Bénéficenet 1 i . T AT . - 32911 $: .- 21053.% - 70490 $ -45633 $
Eléments sans effet sur la trésorene o, e
Amortissement 16 824 11 854 32825 24 046
Désactualisation des obligations lices a la ) '
-+ " -misk hors service d'immobilisations * 498 - 4240 955 ' 850
"Rémunération 3 base de parts:. * o 95 - - 157 . 195 331
» Charge (recouvrement) d'impdts futurs . (2-413) F127 . . . 590 -~ 8510
Gain (perte} a la vente d'aclifs,. ‘ i L {311) (1 490} o (318) . {1563)
" Quote-part du bénéfice (de la perte) de " - ' ' ’ T
T sociétés satelites - F : {36) (317 (581) - (1 693)
Distributions regues de sociétés satellites: .~ 1. . 61 503 0 oo 137 1258
(Gain latent) perte latente sur gestion du
risque 2896 (413). . ,. . 2268 (475)
Divers 115 300 ' 395 547
. & Dbligations liées & 1a mise-hors service -: e S e L .
d'immobilisations réglées {161) (20) (217) .. (140) ,
Variation nette du fonds de roulement hors
trésorerie {note 16) .. 28 644, 7 397 10597 15 396
79123 46 575 117 336 92 700
Activités d’investissement e :

. Diminution (augmentation) des dépdts des clients (6 022) (6 287). . - 354 . + (6,183).
- ., Diminution de l'effet a recevair | . . . 5500 . - 5 '500 L=
~ Acquisition d'immobilisations " ” : {32 545) ' {9875) (84 233) {20 888) °

" Cessiond'immobilisations -7 o - 8B43 90 ¢ B 843 507=
. Acquisition de placements & long terme et '
d'autres actifs ; (399) -{420) . (261 005) | (799)
Cessicn de placements a long terme et d'autres
actifs - 375 = 375
{24 623) (16 117y - (330 541) -+ - (26'G88)
Activités de fi nancement . . o ) . ;
Augmentation (diminution) de Ia dette a court C o
terme {7 260) (5655) -~ {1252) " 1845
Emission nette {(remboursement net) de la dette a
long terme renouvelable (126 130) {19 894) 153 666 {137 113)
, Emission de la dette & long terme .- . - - 100000 |
_ Remboursement de la dette & long térme - (733) - : (733) - ——
2! Distributions aux porteurs de parts . -(34868) ~ - (28 959) . . {68 066) - (57 810)
Produit net tiré de I'émission de parts 117.713...; 13 979 125 424. 26 449
Produit net tiré de I'émission de bons de
souscription {note 12) - - 4 500 -
(51 278) (40 529) 213 539 {66 629)
Variation de la trésorerie et des equwalents de o : :
trésoreria - ) 3222 (10071) - 334. (917)
Trésorerie et équivalents de trésorerle au debut . . ) .
~ de la périade 9 563 22 380 12451 13226
Trésorerie et équwalents de trésorerle é la fin de ' ' ' ’
la pérsode 412785 '$- 12309 $

Voir les . notes afférentes aux états financiers consolidés.

12 309 $

12785 §
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Principales:notes afférentes aux états financiers consolidés
{non vérifié)

{Les montants des fableaux sont en milliers de doflars, sauf indication contraire.}
1. - MODE DE PRESENTATION. /... . L. S B NS
Les états financiers consolidés intermédiaires d'AltaGas Income Trust (AltaGas ou la Fiducie) comprennent les comptes
de |a Fiducie et ceux de toutes ses filiales en propriété exclusive, ainsi que sa part|C|pat|on proportlonneue dans divers
partenarlats et coentreprlses , K e

ae b - ' R
Les états financiers consolidés intermédiaires ont, été préparés par I_r%l‘,.';diréqtiqr‘j "'\isei'op_: ‘Iés‘ principes. comptables
généralement reconnus (PCGR) du-Canada. Les conventions comptables appliquées sont conformes -a-celles:qui sont
décrites dans les états financiers consohdés annuels* de la Fiducie pour lexercice terminé Je 31 décembre 2007, a
I'exception de celles présentées dans les notes 2 et'3 ci- -aprés. Les présents états f nancuers consohﬂés'|nterméd|a|res
nincluent pas toute I'information exigée dans les états financiers annuels et doivent tre lus.avec Ies états financiers
consolidés vérifi és de 2007 compris dans le rapport annuel de la Fiducie. :

o e

2. CHIFFRES CORRESPONDANTS

Certains chiffres correspondants ont été reclassés af' in de les rendre conformes & la présentanon des élats f‘ inanciers de

la période considérée. - . - . Coem
o . Foe :

- 3; ' MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES e -' N

Modifications apportées en 2008

. e
En date du 1% janvier 2008, la Fiducie a adopté les nouvelles exigences ‘comptables du Manuef de I''CCA: relatwement
au chapitre 1535, «Infon'natlons a fournir concemant le capital», au chapitre 3031, «Stocks» au chapltre 3862,
«instruments i nanCIe.rs - informations & fournirs, et au chapitre 3863, «Instruments ﬁnanc:ers - présentatlon»
Conformément aux dispositions transitoires relatives aux nouvelles noimes, ces conventions ont été adoptées de
maniére prospectivé sans retraitement des &tats financiers des periodes anténeures '

’ lnforMatIﬁ'ns é'fbxumiri concernant le capital .

Le chapitré 15?35‘ du wfv.lénuel de I;!C-CA'h &Infn;n'nations a fournir concernant le capital», )uge la présentatlon
d'informations qualitatives et quantitatives sur les objectifs, les polmques et les procédures de gestlon du capltal ‘de'la
Fiducie, comme ilg ont été présentés alanote 9. . - 0o

Stocks T "

Les stocks comprennent le matériel et les fournitures et les produits de liquides de gaz naturel (LGN) destlnes ala

vente. Tous les stocks sont évalués au colt ou & Iazvaleur de réalisation nette, selon le moins glevé des_deux. Le coat

est déterminé selon une formule du ‘colit moyen pondéré. R ci .

Instruments fi nanclers . o LT .o
Le chapitre 3862, «Instruments financiers — informations & fournir», et le Ghapitre 3863, -«instruments financiers —
présentation», qui- remplacent le chapitre 3861, «Instruments fi nanciers — informations a fournir et présentatson»
s'appliquent & la Fiducie & compter du 1% janvier 2008. L'ocbjectif du chapltre 3862 ‘est de permettre aux utlllsateurs
d'évaluer I'importance des instruments financiers au regard de la situation financiére et du rendement de Ientlté la
nature et I'ampleur des risques découlant des instruments financiers ainsi que la fagon dont 'entité gére ces risques. Le
chapitre 3863 traite du classement des instruments financiers, des intéréts connexes, des dividendes, des pertes et des
gains qui §'y rattachent et des circonstances dans lesquelles les actifs et les passifs financiers sont compensés. Des
renseignements supplémentaires pour se conformer a ces normes sont présentés a la note 10.
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Chapltre 3064, «Ecarts d’acqulsition et actifs incorpore‘lsi» T T T T e

_Le Houveau chapltre 3064 du Manuef de I'ICCA ‘qui remplace’le chaprtre 3062, «Ecarts dacqursmon et autres actifs
"‘mcorporels» et le chapltre 3450 «Frars de recherche’ et de développements, sappitque aux états financiers
mtermédralres et annuéls ‘des’ exercices ouverts a’ compter du’ 1°"Gctobre 2008. Ce’ chapltre établit des normes de
comptablllsatlon dévaluatron de présentat:on et' dinformation applrcables aux &cans dacqursrtron et ‘aux  actifs
incorporels, y compris les aclifs incorporels générés en interne. Ce nouveau chapitre entrera en“vigueur le
1% janvier 2009 pour la Fiducie.

R A R

Normes internatlonales d’lnformatlon fi nanciere (IFRS)

En 2006 Ie Consell des normes comptables a dévoﬂé un nouvea plan stratéglque pour Ia conversion des PCGR du
Canada aux normes IFRS & compter de 2011. AltaGas évalue actuellement Fincidence des normes IFRS sur les états
financiers, laquelle ne peut éire raisonnablement estimée a I'heure actuelle. La Fiducie est en voie de réunir les
ressources nécessaires 4 Ia f nallsatlon du prOJet et de former Ies employés touchés par les changements de normes
comptables

4, MISE A JOUR DU SOMMAIRE DES CONVENTIONS COMPTABLES .

Par surte de Iacqmsmon de Taylor NGL lerted Partnership (Taylor) et de E'émrssmn de bons de souscrrptlon d AItaGas
: Ia FIdUClB a mis a jOUF Ies prmclpales conventlons oomptables suwantes

e EEN I

Ententes. contrats et relatlons de semces energethues at amomssement ¢

“Les ententes les contrats et les relations de services énergéthues sont comptabrllsés au com lequel représentalt la
juste valeur au moment de 'achat, et sont amortis selon la méthode linéaire jusqu'a leur échéance ou sur leur durée de
vie u_t||e estimative :

faty - ey

Y _Ententes d achat d éleclnmté (EAE) de Sundance B ) " 19ans ° . A
" Conlrats de mise en marché du gaz nature! et dé télectncrté © 18a4¥mois
o Relatnons de services énergétrques iy h " 154ans | -
' AContrats d extraction et transport T - 10a 30 ans v ‘

-

AItaGas détleni 50 % de deux EAE de Sundance B au moyen de sa partrcrpatlon dans ASTC Power Pannershlp

' (ASTC) ASTC s est engagée a acheter toute Iélectrlcrté des deux génératnces de Sundance B, dont la capacrté de
produchon est de 353 mégawatts (MW). Le p!acement dans ces EAE et Ies prodmts et s’ charges correspondants quii

* én découlent sont comptabllrsés sélon la méthode propomonnelle Les EAE 'de’Sufidance B prévorent la nécessité
d'engager des capitaux pour faire des acquisitions. La Fiducie a I'obligation de faire les paiements aux propnetawes des
génératrices sous-jacentes sur la durée reslante des EAE jusquau 31 décembre 2020. Ces paiements sont
comptabilisés & titre de colt des produits vendus lorsqu'ils sont engagés. Les produits provenant de la vente de
"électricité réservée sont inscrits lorsque I'électricité est livrée.

Les contrats de mise en marché du gaz naturel et de I'électricité constituent les droits et les obligations d’acheter et de
vendre des volumes fixes de gaz naturel et d'électricité aux prix établis. Les produits et les charges sont inscrits lorsque
le gaz naturel et I'électricité sont livrés.

Des relations de services énergétiques ont été acquises parallélement & la guasi-tolalité des actifs et passifs de
iQ2 Power Corp., AltaGas Energy Limited Parthership, ECNG Canada Ltd. et Energistics Group Inc., et sont
comptabilisées a leur juste valeur et amorties selon la méthode linéaire a compter de I'échéance des contrats de mise
en marché a court terme connexes sur la durée de vie utile prévue de 15 ans des relations.

Les contrats d’extraction et transport ont été acquis dans le cadre de I'acquisition de Taylor et sont comptabilisés a la
juste valeur et amortis selon la méthode linéaire sur la durée de vie prévue moyenne des contrats.
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Données par part
Le résultat nel de base par part est calculé d'aprés le nombre .moyen pondéré de parts de fi duc:e et de parts
échangeables en c:rculahon pendant Ia pénodg Le resultat net dutué par part est calculé comme 5i le produu obtenu a
I'exercice des optlons avalt servi pour acheter des parts au cours moyen du marché pendant la pénode en plus des
parts de fiducie. pouvant etre émises, a Ia conversion des débentures et des bons de souscnpuon converubles en
cxrcu!atlon Le résultat net dllué est augmenté par I:ntérét couru sur les debentures converubles et dtm:nué par. Ia
désa;:tuallsal‘lpn_qgs‘_déb_engpreg oon,ve[tl:b!es ) R ) R o .

HEN

ey Cey B
Débentures convertibles

Les débentures convertibles sont comptabilisées a la juste valeur a lacqulsmon moms la. valeur attnbuée au droit de
conversion, leque! est 1nc|us dans Favoir des porteurs de parts Lécart entre la juste valeur et Ie montant du capltal est

‘imputé aux résultats au taux effecllf

S . . [ .. ’ oL s o

v . - - .- . . -

Bons de souscrlptlon
Les bons de SOUSCTIptIOI‘I sont comptablllsés a la juste valeur réputée atre e prodmt brut a Iémlssmn et sont |ncius
dans I'avoir des porteurs de parts.

[ : ) E i t - t o

5. ACQUISITION D'ENTREPRISE B - g

Le 10j janwer 2008 AltaGas Holdlng Limited Partnership No. 1 (AItaGas LP #1) a acqms la totahté des parts de socuété
en commandite en circulation de Taylor autres que les parts de Tay!or déja détenues par AltaGas et ses socibtés
affiliées. Taylor a participé aux activités du secteur énergét:que a titre de propnétalre d'installations d'extraction de LGN,
d'installations de traitement du gaz naturel et de deux gazoducs de LGN De plus Taylor délenalt une partlmpatlon dans

une centrale hydroélectnque au fil de l eau de7 MW . . L
. weo . I . : LA P

AltaGas a offert aux porteurs de parts de Taylor 11,20 $ au comptant ou 0,42 part d'AltaGas par part de Taylor, sous
réserve d'un montant au comptant maximal de 245,0 millions de dollars et d'un nombre maximal de 8, 0 millions de parts
de fiducie, y compris jusqu'a env:ron 1,9 million de parts échangeables Avarnit la clbture de ¥ acqwsmon des débentures
convertibles de 27,9 millions de dollars de Taylor ont été rachetées, ce qui a entrainé une augmentaﬂon de 2,7 millions
du nombre de parts en circulation de Taylor. Le prix d'achat total était” de 598,7 mllllons de dolrars y compris
256,3 millions de dollars au comptant et 7,7 millions de parts de fiducie (dont 0.2 mllllon de parts échangeables),
évaluées a 198,9 millions de dollars pour toutes les parts en circulation non détenues auparavant par AltaGas, une dette
et des débentures converllbles pnses en charge de 132 5 mllllons de dollars e _des colits de transaction d' enwron
1 mllllons de dolfars. La valeur des parts de f dqme émlses a été déterminée en fonction du prlx du marché moyen
pondéré des deux jOUl’S précédant et des deux }ours suwant Ie 11 novembre 2007 date & Iaqueile Ioffre aete acceptée
ef annoncée.
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Le tableau suivant présente le montant total de la contrepartie et ta juste valeur estimative des actifs acquis et des
passifs pris en charge en date de 'acquisition. Tout rajustement final pourrait modifier considérablement fa répartition du
prix d'achat ainsi que la juste valeur attribuée aux actifs et aux passifs. La répartition provisoire du prix d'achat s'établit
comme suit:

Contrepame totale pour la totalité des parts de Taylor

il

Colt du placement (8 9 %);dans Taylor détenu |nmalement par. AItaGas 24672 $
"Prix d'achat des parts de Taylor restantes (91,1 %) o - U T
Contrepartle au comptant . 256281
Parts | e BT R oy em 198 861
Colts de transactlon esttmatafs - 11000 . .
Composante capitaux propres des débentures convertibles de Taylor L. 2427 . 468 269 |
- Conltrepartie totale : e b, ' . - vt 492941 §
hépartition du prix d’achat de Taylor (100 %) SR ;"
Actifs acquis Brooedr '
- - Actif & court'terme : ? 30 585
~t+ Immobilisations ‘ v 592 030 -
Ententes, contrats et relations de services énergétiques 84 000 :
Ecart d"acquisition 106 316 I

* Placements a long terme et autres actifs: t 4 640 817 571

*" Moins ; passifs pris en charge

-

. : * o) [ 492 944 $

Passif & court terme 27 550
Dette & long terme o L ‘ .. : . .110423 "
-'Débentures convertibles.* * ', . .. ¢ Tt L.k .. 22173,
Obligations liées & la mise hors serwce d 1mmob|I|sat|on5 14 350
Impéts futurs™ ~ © - % U R 1144616 '
“  Obligations futures a I’égard des employés T we +2542 <.V :
Gestion du risque -t 4 C 3 2978 - 324830

e

Jusqu'a:la date d'acquisition, AltaGas comptabilisait son placement dans Taylor au colt, Rar conséquent, ie placement
dans Taylor a été désigné comme disponible 4 la vente et a été évalu¢ a.la juste valeur, les variations de ia juste valeur
&tant comptabilisées au poste Autres éléments du résultat étendu. Depuis le 10 janvier 2008 Taylor est incluse dans les
états financiers consolidés d'AltaGas. PRSI N T

.+ AltaGas a utilisé sa facilité de crédit disponible pour financer la contrepartie au comptant de 256,3 millions de dollars

:.versée pour 'acquisition de Taylor. _—
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6. IMMOBILISATIONS = ~. S RN | [ N RSO . : B RO
: : T T LT T GRS v L, o e : : @
R AN o hane v o 30fuln < . ' s o ot 31décembre
2008 Cr 42007
Valeur Valeur
Amortisse- - comptable . * - . ' -<'' ' Amortisse-- '+ comptable
CoOt ~“mentcumulé ~ nette ' - 'Coilt mentcumuld .- - nette
Extraction et transport : SRR ' e b0 )
Immobilisations liées a I'extraction : o
et au transport - 827947 § (57 711) § 770236 § 255810 % (46 078)$ - ~ 200732 §
Collecte et traltement sur place R
Immobilisations lites & ia collecteet, . < e . S [ i
au traitement sur place ... 604594 _(161 663) 442 831 569944 | (148297)7r - 421647
Autres immobilisations 5945 (2 651) 3294 . 4416 {2 161) 2 255
Services énergétiques . .- Y - - .o
Immobilisations lides aux services Dy .
énergétiques o _ . 9909 {1076) 8833 9693 .(8%6) ., : 8797
Autres immobilisations - . - 1310 {(260) 1050 2018 (156 - - 1862
Production d’électricité . - B . .. .-
Contrat de location-acquisition . oL
{note 8} . 13 798 (5 3086) 8492 . 13798 . (4598) . . 9202
Immobilisations liées & la production =~ ) ’ i t et
d'électricitd 75925 - 75935 22013 o= . 22013
Siage social C ‘ _' . J oo
Autres immobilisations . -, 22 836 {13 366) 9470 19230 . {12416) ~ 6814

1562274 § (242 033} § 1320241 § 896922 % (214 600).$ . -682322 3
e - . Lo ¢ AR
Pour e semestre terminé fe 30 juin 2008, les intéréts capitalisés sur les projets de construction d'immobilisations & long
terme ont &t¢ de 1,1-million de dollars (0,8 million de dollars au 31 décembre 2007). Au 30 juin 2008, la Fiducie avail
dépensé environ 1134 millions de dollars (42 6 millions de deollars au 31 décembre 200?) pour des projets
d'immobilisations en construction qm n'étaient pas encore assu;ettls a Iamortlssement '

« A a P . - . . fl

En janvier 2008, la Fiducié'a fait Iacqulsmon de Taylor (noté 4) qui a donné lieu a Faccroissement des |mmoblllsat|ons
des secteurs Extractlon et transport et Collecte et'trditernent sur place i ‘

" . - IR T . . '
' ' v e =l R

7. ENTENTES, CONTRATS ET RELATIONS DE SERVICES ENERGETIQUES v ’ o

R R PR agjulet WY S w31 décembre
2008 . ) o 2007
Valeur Valeur
Amortisse- comptable Amonrtisse- comptable
- Colt mentcumulé nette Colt  ment cumulé nette
Ententes de services et d'extraction
et transport, et contrats de
services énergétiques 199070 $ (41881) $ 157189 § 115071 § (37717) % 77354 %
Relations de services énergétiques 20 892 {3 226) 17 666 20892 {2 530} 18 362
219962 $ (45107) $ 174855 § 135963 $ (402471 % 95716 §

Les relations de services énergéligues ont commencé & étre amorties en 2006, a compter de 'échéance des contrats de
mise en marché a court terme connexes.
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En janvier 2008, la Fiducie a fait Iacqmsmon de Taylor {note 4), ce qui explique la plupart des acquisitions- depuis le
.31 decembre 2007. . .,

Sy ot o e e e e e - . .
e o . iF d [ . . R A T
TR . e s
CEnT T LI

8 .. DETTE ALONG TERME

I T U . c

e o Tene L Ty 30juin - - 31 déecembre
2008 - 2007
Emprunts d'exploitation 277000 § 8000 $
Billets'a moyen terme e i vooe T L= i ogoea o 200000 0 0 - -200000
- Obligations découlant de.contrats de Iocatlon-acqmsmon R . 9432. -, .10034
Autres dettes™a long terme . S s e N 1407 L -
‘Fraig de financement reportés nopamortis, . . o - L (2 698) . {851)
2ot S LA R oL - . 4B5141 . 217183
-Moins la tranche échéant:d moins dunan. = = e : 1.350 .. 1234
483791 § 215949 %

Emprunts d' explo:tatlon : .

Au 30 juin 2008, la Fiducie détenait une facilité de crédit non garantie renouvelable, &4 échéance prorogeable pour une

période de trois ans, de 375,0 millions de dollars (300,0 millions de dollars au 31 décembre 2007) auprés. d'un

consortium de banques a charte canadiennes. Les emprunts sur la facilité peuvent étre:des préts au taux:préférentiel,
_ des préts au taux de base américain, des préts au LIBOR, des acceptations bancaires ou des crédits documentaires.
) Les“emprunts entrainent des frais et portent mtéret aux taux applicables selon la nature du- prélevement Le

30 septembre 2007, AltaGas a negocné une proroganon de la date d'échéance de sa facilité jusquiau

3059ptembre2010 T P T I S R ey .

W N . ~
’ PO

Au 31 mars 2008, Ia Fldume a, négocué une nouvelle facmté de .credit non garantle de 18 mois de 250, Omllllons de
dollars auprés d’un consortlum de banques a charte canadlennes Les emprunts sur la facﬂlté peuvent. étre des préts au
. taux préférentlel des préts au_taux de base amérlcam des préts au LIBOR .ou des acceplations bancalres Ces
, emprunts, entralnent des frais et portent intérét aux taux appllcables selon Ia nature du montant prélevé et la facilité
arrive & échéance le 28 septembrq 2009. . . Lo
Au 30 juin 2008, la Fiducie avait prélevé 277.0 millions de dollars (8,0 millions de dollars au 31 décembre 2007) sur les
:_facalltés Le taux d' mtéret p;éférentlel au 30 juin 2008 était de 4 75 % (6, 0 % au 31 décembre 2007) Le taux moyen des
) acceptahons bancatres dela Fldume au 30 juin 2008 était de 4,0 % (5,2 % au,31 décembre 2007)

Billets & moyen terme o
:Le 30 aout 2005, des billets.a moyen. terme de premler rang,a 4,41.% non garantis ont été éITIlS pour 100,0 millions.de
] dollars Les b|llets viennent & échéance le 1er septembre 2010, Ies intéréts élant payables semestnel[ement

Le 19 janvier 2007, AltaGas a émis des billets & moyen terme de premier rang non ga‘ranli'é pbur un capital additionnel
de 100,0 millions de dollars. Les billets portent intérét & un.taux nominal de 5,07 % et viennent & échéance le
719 Janwer 2012 Le produnt net de Iémlssron aservia rembourser la dette bancalre eta des fins généra1es

LAV

FaCIllté de Iettres_ de crédlt

Au 30 jum 2068 'la Fiducie détenalt une faclhté de lettres de crédit renouvelable, a échéance prorogeable pour une
période de trois ans, non garantie, de 75,0 millions de dollars (75,0 millions de doflars au 31 décembre 2007) auprés
d'une bangque a charle canadienne et dont I'échéance est le 30 septembre 2010. AltaGas peut emprunter jusqu'a
25,0 millions de dollars sur la facilité de lettres de crédit au moyen de préts au taux préférentiel, de préts au taux de
‘base américain, de préts au LIBOR ou d'acceptalions bancaires. Ces emprunts entrainent des frais et portent intérét aux
taux applicables selon la nature du mentant prélevé. Au 30 juin 2008, la Fiducie détenait des lettres de crédit en cours
sur la facilité de lettres de crédit renouvelable, & échéance prorogeable de 63,0 millions de dollars (61,7 millions de

dollars au 31 décembre 2007). -
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9. DEBENTURES.CONVERTIBLES: - . - S ST Y
Le 10 janvier 2008, AltaGas a pris en charge un montant en capital de 22,1 millions de dollars des débentures
convertibles & 585% dans le cadre de Vacquisition de Taylor. Les débentures arrivent a é&chéance le
10 septembre 2010 et les intéréts sont payables semestriellement le 10 septembre et le 10 mars de chaque année.
Avant1'échéarce, les débenturés peuvent étre converties en parts de fiducie au gré du porteur au prix de conversion de
24.64 $ par part de fiducic "

- -

s . ) Y oot o
La Fiducie peut racheter:lés débentures convertibles aprés le 10 septembre 2008 et avant le 10 septembre 2009 ‘en
totalité .ou en partie, & un pfix égal au montant en capital plus les intéréts courus:et impayés,.le cas échéant; a.condition
que, & la date de l'avis donnée, le cours du marché des parts de fiducie ne soit pas en dec¢a de 125-%du prix de

_ conversion, assujetti & un ‘ajustement dans certaines situations. Aprés le 1¢.septembre 2009 et avant 'échéance des

débentures convertibles, la Fidutie peut racheter les débentures convertibles 4 un prix égal au montant en capital plus
les intéréls courus et impayés, le cas échéant. La Fiducie peut choisir de. payer.les -intéréts sur les débentures en
émettant des parts deifiducie. .

Solde au 31 décembre 2007 R e $
Juste valeur des débentures convertibles (note 5) S L SR oo 22971
Charge de désactuatisation®, RPN - Lo LoV L aady T (9)
Conversion en parts de fiducie . - - . : RS : N Cie o 1 (1128) -
Rachetées-au comptant C . . R T R . . (4154) .
Solde au 30 juin 2008 -; i Y o] N T o T A +16 880 $

U N o > i T

e

10. INFORMATIONS A FOURNIR CONCERNANT LE CAPITAL ! N
L'objectif de la Fldume dans sa gestion du caputai vise & maintenir sa notatlon de premiére qualité, a permetlre ala

‘Fiducié de miaximiser la’ rentablhté de sés actifs ‘existants’ et &'accroitre ses Infrastructures énergéﬂques afin de’créer de

la valeur & Iong terme &t d'améliorer le rendement p0ur les :nVestlsseurs La Fidudie trent compte de l'avoir des porteurs
de parts (y comprls 'le ‘éumul des autres éléments du rééultat étendu) de |a dette'a’ court terme et & lang terme’ (y
compris la tranché” “échéarit 4 fioins d'un an), moins la trésorerie ‘etes EquwalentS‘ de trésorerle dans sa structure du
capital. Dans son ensemble, la stratégie de la Fiducie est restée la méme depuis 2007. © "¢ - -

" L'utilisation du fnancement par capltaux d’ emprunt ou par capltaux prOpres dépend de la structure du capltal d'AItaGas
qui est atabiie ‘en’ fonctlon des” normes ‘et des nsques assomés 4 chacun dé ses secteurs dactlwté Le ratlo

d'endettement cible d’ AJtaGas (dette” sur ‘total de ta structiire du caprtal) se silie entre 40 % et 45 %. Au 30 juin 2008 ce
ratio était de 36,4 % (27,4 % au 31 décembre 2007).

oy

Toutes les facilités d’ emprunl sont aﬁsomes de teéts fi ﬁancleré et d autres c!auses restrfciwes habltuelles pour e type de
facilités, qui doivent &tr& respéctés chaque fih de trlmestHe AllaGas respecte 'ces clauses restrictives ‘chaque trimestre
depuis la mise en place des famlltés

N D WA R B I R e e

11.  INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DU’ RISQUE FINANCIER ' .

Dans le cours normal des affalres la Fldume achéte et vend du gaz naturel des I|qmdes de gaz nature| ét de I'électrlcﬂé
et émet des titres d'emprunt a court terme et a long terme. La Fiducie se sert dlinstruments dérivés pour réduire son
exposition aux fluctuations des prix des marchandises, des taux d'intérét et des taux de change qui découlent de ces
activités. La Flducua n 'utilise pas d' |nstruments dénvés a des fi ins spéculatives.

N R P AR L TR

L

Juste valeur des instruments financiers

Au 30 juin 2008, tous les dérivés, autres que ceux qui correspondent a l'exception au titre.des besoins prévus en
matiére d'achats, de ventes ou de consommation intermédiaire, ont &té portés au bilan 4 la juste valeur. La juste valeur
des dérivés d'électricité, de gaz naturel et de LGN a été calculée selon les prix a terme estimatifs publiés de la pérode
considérée. Le calcul de la juste valeur des dérivés de taux d'intérét et de taux de change est effectué selon les cours du
marcheé.
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La juste valeur de |a dette & long terme a é&té estimeée selon les versements du capital et de {'intérét futurs-actualisés au

.moyen de taux d'intérét estimatifs. La juste valeur des_débentures convertibles a été estimée selon le modéle.de Black
el Scholes.

; iy . . N .
* d o . i A + 0
i W v 1,

. P R .
-y DR -

La valeur comptable et la juste valeur des actifs et des pasmfs f‘ inanciers de la Fldume se présentalent comme smt

Sommaires des justes valeurs 30 juin’ C 31 décembre
2008 2007

. £ i+ e gy v o1 oy . . Valewr . . Valeur. - 5

{en milliers de dollars) comptable Juste valeur comptable Juste valeur

R

Actifs financiers
Détenus a des fins de transaction

Trésorerie et équivalents de trésurene 12785 . - i12785... + .. .12451 © 12451
Gestion du risque — dérives 2 136 616 136 616 83 200 83 200

Couvertures de flux de trésorene i o .

Gestion du risque’> ot . 21884 21884 17 251 T 17251
Préts et créances R ) )

Débiteurs et autres actn‘s i : 222 520 t - 222520 194 936 . - 194 936

Dépots de clients ' ST T 24015 . 24015, T 724369 24 369
Dlsponlbles ala vente L ) L

‘Placements a long terme et autres. actifs ... . . . - Tl - -44 746 . 44746

417 820 $ 417820 § 376953 % 376 953

Passifs financiers Lo T
Détenus a des fins de transaction , .- e AN .
. Gestlon'du risque — dérives 2 v . T 1454327 | | 145432 © 86799 - 86799
‘Couvertures de flux de trésorerie - ' S o '

- Gestion du risque ? w . ... 33459 -~ .~ 33459 . . 4215 .. 4215
Autres passifs financiers .

. Créditeurs gt autres charges a payer . .. 225133 _ . . 225133 . 185943, . | 185 943
Dépodts de clients ', e 24 015° 24015 77 0 24369 . 24369
Dette acourtterme. = © © - 7 - "2298 - 2298 - - *'3663° - - 3663
Detie a long terme * 487 839 482 679 218033 208 036
Débentures converlibles 16 880 18 384 - %

935056 $ 931400 $ . 523022 % 513 025 %

En raison de ia nature ou des échéances a court terme de ces instruments financiers, la valeur comptable se rapproche de la juste -
valeur.

La juste valeur cormespond & la vateur comptable des dérivés el des éléments.couverts, - ¥ 1. .-

Exciut des impdts sur les bénéfices at taxes de vente de 9 356 3 (6 656 $ au 31 décembre 2007).

Exciut des impdts sur les bénéfices et faxes dLe vente ainsi que des produits constatés d'avance de 4 369 8 (1 180 $ aur

31 décembre 2007). n
® Comprend la tranche de fa dette & Iong rerme échéanf & moms d' un an et exclut des frars de fii nancemenf reportés de 2 698 $(650%
;" au 31 décembre 2007). Ca e I
T St ey ' f. T ‘
Sommalre du gain latent (de la perte Jatente);relatif 4 la gestion du nsque .
ST ot .Trimestres terminés - Semestres termings
- Cor o o T les 30 juin T les 30 juin
2008 2007 2008 2007
Gaz naturel 472 618 828 910
Liquides de gaz naturel (4 553) - {1 601} -
Electricité 74 (60} 71 (65)
Codt thermique - - (188) -
Swaps de taux d'intérét 1276 1 (657) 1
Change {165) {146) {721) (371)
Total {2 896) 413 (2 268) 475
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Risque de marché 'sur les Instruments financiers . . ' .- - S e e

La Fiducie est éxposée au fisqie de marché et a une perts potentielle découlant de changements dans les valeurs des
instruments financlers, AltaGas a conclu des contrats de dérivés financiers pour gérer son exposition aux fluctuations
des prix des marchandises, des taux d'intérét et des taux de change.

Gestion du risque du prix des marchandises

Gaz naruref ;

La Fiducie achéte du gaz naturel et le vend & ses chents Les contrats a prix fixe et aux prix du marché pour Ia vente et

l'achat de gaz naturel viehnent & échéance en 2012 -

e ) : .
L'encours des contrats de la Fiducie se présentalt comme sun ' :
o T N R .
Au 30 juin 2008 . Volume théorique (G¥) * ~ " "
' Prix fixe  Période ~ . -Juste .
Instruments dérivés - - (par GJ) " (mols) Ventes -~ - Achats |- 3 valeur
Contrat A livrer S 216$21037% - 1449 86 055 360 - 126 364) $
Contrat a livrer . 216$21037% 1449 -. . 86055360, 124 171 $
P .
Au 31 décembre 2007 = ' o T Voiume théorique (GJ)
Prix fixe Période - Juste -
Instruments dérivés (par GJ) (mois) Ventes . Achats‘ ' valeur "
Contrat & livrer ' 216$41037% ~ 1as5 105375003 T (7775 $
Contrat a livrer . 2,16 $410,37% . 1485 - 105375003°. 14754 §

Au cours_du deuxieme_ tnmestre de 2008, la"Fiducie a constaté. .un gain Iatent de 0,5 million de dollars (0,6 mllllon de
dollars au 30 juin 200?) découlant des activités de gestion du-risque lié au gaz naturel de la Fiducie. B

s
s b‘ “ . .

Liquides de gaz nature! _ . ] L

La- Fldume -a conclu une sére de swaps afin de protéger- une partie des volumes exposés aux différentiels de
fractionnement-des LGN. .- . - T DR . “ -

L'encours des contrats de |a Fiducie se présentait comme suit: . -~ - : Coee LTy

LHRY . PRI - -
A . p o

Au 30 juin 2008 T et - Volume théorique

Période ! Juste
Produit - Lo - Prix fixe * - (mois) - - ‘Ventes Achats’ " ‘valeur
Propane 1,2825$ 41,7200 % USIgaIIon 1430 36901 368 gallons - =7 {15184) §
Butane normal  1,4950 $ 4 2,1000 $ US/gailon 1430 11552592 gallons - (6 594)
wTI 83,20$ 2125358 US/varil -+ 1330 ' 155504barils + - . ‘- -=' (5768)
Gaz naturel - 6,5454995%/G) - 1230 - 4 399 328 GJ 17 697 %
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. -t
o ‘—‘.. v

Volume théorique

L Lo S Période . Juste

Produit Prix fixe {mois) L2 - Venles Achats valeur
Propane . * ..1,2825%a 1,4725% US/gallon 1ail12 9677178 gallons . =+ (1156).%

Butane normal ' . 1,4950 § a 1,7000 $ US/gallon *1412  2612:064'gallons cr= (685)

WTI - . 8320 % 489,10 § US/baril 1a12 2+ 27 489 barils = . (143)
1412 ~ - 13825916 159 §

Gaz naturel 6,455 $ a 6,550 $/GJ

‘:l:,.

R P

“ .
- B H

1 L

Au cours du deuméme trimestre de 2008 la Fiducie a'constaté un gain Iatent de 4,6.millions de dollars (néant au
30 juin 2007) découlant des activités de gestion du risque lié aux LGN de ia Fiducie.

Electricité_; . . C

-

o

R o [T ) ofoe

Conformément aux ententes:d'achat d'électricité, AltaGas est tenue d'acheter de I'électricité a des conditions et.a des
prix:convenus jusqu'au 31 décembre-2020. La Fiducie vend: |'électricité & Alberta Electric Sysiem: Operator aux prix du
marché et se sert de swaps et de tunnels pour-fixer les prix sur une partie des volumes.iLa stratégie d'AltaGas vise 4
protéger les marges afin de fournir des résultats prévisibles. Certains contrats correspondent a I'exception au titre des
besoins prévus en matiére d'achats; de ventes ou.de consommation intermédiaire et n'ont.pas &té inclus dans les actifs
ou passifs sur gestion du-risque. Au. 30 juin.2008, la Fiducie'n’avait pas l'intention de résilier de contrats avant leur

échéance.

.La Fiducie n'avait aucun contrat en.cours au 30 juin 2008.

o ! e ' .
.. :Volume théorique (MWh) ,

et MRS . ' :

Prixfixe  Période - . Juste.

Instruments dérivés {par MWh) {mois) Ventes Achats valeur
Contrat 4 livrer 79,005 a8060% 133 2 160 T, . (28) %
143 - . .. 2160 . ... 31 %

i Contrat & livrer . 6325%468,00%

R LR )

Les activités de gestion du risque sur I'électricité de la Fiducie découlant des contrats financiers non compris dans le
programme de couverture présentaient un gain latent de 0,1 million de dollars pour le deuxiéme trimestre de 2008 (une

perte de 0,1 million de dollars au 30 juin 2007).

L

L'encours des swaps et tunnels sur marchandises de la Fiducie se présentait comme suit :

i

‘Au 30 juin 2008

C ‘Volume théorique {MWh)

C - + Prix fixe Période R Rk U . Juste -
Instruments dérivés {parMWh).. (mois) Ventes Achats ., valeur
Swaps et tunnels 65 00$2a88,00% 1418 1657 224 - _(13765) $
Swaps et tunnels B 56508 1414 - 265368 7026 §
Au 31 décembre 2007 Volume théorique (MWh)

et , Prixfixe'  Période Juste
Instruments dérivés {par MWH) {mois) “'Ventes "~ Achats valeur
Swaps et tunnels 65,005 488,003 1424 1626 624 - 10932 §
Swaps et tunnels 56,50 % 14120 - 263016 3339 %

La Fiducie n'avait aucune couverture du colt thermique en cours au 30 juin 2008,
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L'encours des couveriures du codt thermlque de la Fiducie au 31 décembre 2007 se présentait comme suit :

s . I
RPN Ts wr . |

Au 31 décembre 2007 U T e Volume théorique (GJ ou MWh)

b ST -, ... Prixfixe = Période . . . . N
Instruments dérivés (par GJ ou MWh) _.{mois) © . . Ventes', '~ Achats Jusle valeur’
Gaz naturel (par GJ) . 608%4a6179% 1 oL =t ... 79050 17968-%
Electricité (par MWh) 89,00 $ 4 138,00 $ 1 . . . 8510 ¢ - 170019 §

' -
o _‘.,‘ . . o ! S

Au deuxiéme lrlmestre de 2008 Ia Flduc:e n'a comptablllsé aucun gain Ialent ni perle Iatente (0 2 mllllon de dollars au
30 juin 2007) relativement aux activités de couverture du colt thermique. . v~ : eeorr st

P Yo - n . P . e
Gestion du risque de taux d'intérét

Pour se protéger contre l'incidence des fluctuations futures des taux d’intérét, la Fiducie utilise des swaps de taux
d'intérdt pour fixer le taux d'intérét sir une partié des acceptations bancaires émises en vertu.des facilités de crédit. Les
swaps de taux d'intérét ont:une durée de vie résiduelle moyenne de 6 4.21 fois et un taux d'intérét moyen pondéré de
3,75 % -L'objectif de Ia FldUC|e 'est d'avoir environ 70 % a4 75 % de sa dette & des taux d'intérét fixes. . - . .

)
1 - e F o L e

-

Au 30 juin 2008, 'les activités de gestion du risque 'de taux d'intérét.dela Fldu¢|e ont donné Ileu a un gain latent de
1,3 million de dollars {(néant au 30 juin 2007) et a une juste valeur marchande de 0,5 million de dollars. -

Gestion du risque de change

La Fiducie conclut des contrats de change & terme pour gérer le fisque de flucluation des flux de trésorerie lié aux
variations des taux de change. Au 30 juin 2008, les activités de gestion du risque de change de la Fiducie présentalent
une perte latente.de 0;2'million de dollars (0, 1.million de dollars au 30 juin 2007) et une juste valeur marchande e
1,0 million de dollars *

Analyse de sensib!hté ! : “ - -
_Le tableau suivant présente tes effets possibles des changements des facteurs de risque importants sur le bénéfice net
et les autres éléments du résultat étendu d'AltaGas au 30 juin 2008 :

[ [

T SR v ) . S . + Augmentation

' ou diminution

Augmentation des autres

N A -" Augmentation ou oudiminutiondu - éléments du

Facteur diminution bénéfice net  résultat élendu
Prix de I'électricité de FAlberta-+. + ~. v+ 1 $/MWh - s 945
Différentiel de fractionnement des LGN ' S v 1 $fbaril 189 282
. Swaps detauxdintérét . _ 70 o 25 pomts de base _ 8513 - -

Ly
1

Est:maﬂon de l'incidence d'une augmentatfon {diminution) de 1 $ Ia baril du condensat du propane, du butane of du gaz nature!
Risque de crédit sur instruments financiers

Le risque de crédit découle de la pOSSIbIlIté qu'une contrepartie & un instrument financier qui dout un montant é la FIdUCIB
soit incapable de respecter ses obligations selon les modalités du contiral.
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La politique de-credit-d’AltaGas décrit.les;paramétres utilisés pour consentir,” mesurer et surveiller le crédit consenti aux
contreparties ‘ainsi que pour établir des rapports sur ce crédit. AltaGas réduit le risque de contrepartie au minimum en
menant-des évaluations de crédit sur les contreparties afin de fixer des limites de crédit: précises pour les clients, avant
la fourniture de produits ou la prestation” de services: et .de fagon .récurrente; En outre, la plupart des contrats
comprennent des clauses de limitation du crédit qui permettent & ‘AltaGas d'obteniride la part:des contreparties des
garanties financiéres ou des garanties d'exécution-dans certaines -situations. AltaGas constitue une provision pour
créances douteuses dans le cours normal de ses affaires.. .- - ¢ Ltk : '

Le risque de crédit maximal de la Fiducie se compose essentiellement de. la valeur comptable des actifs financiers non
dérivés et de la juste valeur des actifs financiers dérivés. Au 30 juin 2008, AltaGas n'avail aucune concentration
lmportante de rlsque de crédlt auprés d'une seule partle 4 des instruments fi nanmers

Rlsque d’llliquldlté sur |nstruments financiers . -
Le risque dilliquidité consmue le risque que 1a,Fiducie soit incapable de respecter ses obhgatlons fi nanméres a
'échéance. La Fiducie gére ce risque au moyen d'un vasle processus de budgeétisation. et de surveillance. afin de
s'assurer qu'elle a suffisamment de liquidites et de facilités de crédit pour respecter ses obiigat@ons. L'objectif de la
Fiducie-vise a maintenir sa notation de premiére qualité afin d'avoir accés au financement par capitaux d'emprunt,ou par

capitaux propres, le cas échéanl (se reporter alanote 9). .

_..Au'3'0,,j'gin 2008, les &chéances contractuelles des passifs financiers non dérivés’se présentaient comme suity,

Palerments exigibles par période

& -

et = Total - - 2008 2008 20100 ‘2011  Parla suite-
‘Defte a courtterme 2298 2298 - - - ~
Dette & long terme’™? 487 839 1 350 101316 278409 1508 . 105256
“Total : ) 490137 $ 3648 § - 101316 § - 278409-%~ 1508 $ 105256 $

A Composée des préts é Iexploatatfon des bn'!ers é moyen rerme et des obhgatioﬁs au t:tre des contrats de !ocatran—acqursmon

exc!uant les frais de ﬁnancement reporl‘és (nate 7).
2 Comprend la tranche de la dette 4 long terme échéant & moins d'un an.

12. ' "AVOIR DES PORTEURS DE PARTS

. 30 juin- 31 décembre
i . - - 2008 2007
Capital des porteurs de parls (rote 13) ' 832596 $ 505544 §
- Surplus d'apport (note 15) ST R .- 4069 S 38715
- Bénéfices cumulés - - a T e T - -.- 580902 " . ‘510412
Débentures convertibles <1160 - .=
Bons de souscription 4 500 .-
Dividendes accumulés (41 114} (41 114)
Distributions aux porteurs de parls accumulées déclarées . _ (461 415) (391 103)
Dlstrlbul:ons d' actlons ordinaires de Utility Group ) (29 848) ' {29 848)
Ajuslements transatmres découlant del’ adoptlon de nouvelles normes ' . ]
: comptables relatives aux mstruments financiers ' ) (247) (247)
Cumul des autres éléments du résultat étendu - (7 993) - 27169
882610 $ 584688 §

' Les distributions aux porteurs de parts accumulées payédes par la Fiducie au 30 juin 2008 s'élevalent & 449,0 millions de dollars

{380,9 millions de dollars au 31 décembre 2007).
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En 2007, tes portetirs.-de "parts de la ‘Fiducie -et les- porteurs -de parts échangeables d'AltaGas Holding' Limited
Partnership No. 1" .ont- regu une action: ordinaire d'AltaGés Utility Group Inc. {Utility Group) pour. chaque tranche de
100 parts de fiducie ou-parts: échangeables détentes le: 27 aolt 2007. Dans le cadre du ptan de distribution, un porieur
de parts qui s'est-vu-atiribuer moins de 50.actions ordinaires de Utility Group-a regu une somme au comptant. Le
nombre d’actions ordinaires de Utility Group-distribudes aux porteurs de parts s'est-élevé a 577 416, ce qui a réduit
'avoir des porteurs de parts de 4,2 millionside dollars.”Cette-distribution a donné . lieu:a une réduction de 27 % de la
participation de la Fiducie dans Utility Group, qui est passée a 19,6 %. T Lo IR S

13. CAPITAL DES PORTEURS DE-PARTS * el P RS B
.- St EPEN LR B L . , ST SRR S . . e

-+

31 décembre 2007 .. . . 56057438 493866 $
Parts émises au comptant a I'exercice d'options ” o 2150 ) 55"
Parts émises en vertu'des régimes de réinvestissement dés distributions ' ¢ * ¢ 676510 " 15 965
Parts'émises contre des parts échangeables =~ b CEes e 2516t - 0 253
Parts émises a 'acquisition d'entreprise’ o g - o 7553174 - ' 194645
Parts'émises a la conversion des débentures convertibles  +* ' R L3 & & 094'
Parts émises dans le cadre d'un appel public & I'épargne (déduction faite de frais  * ’ 7

d'émission de 5,2 millions de dollars) 4398 750 110 077
30 juin 2008 " i ’ - ‘68758954 ' 816955 $
Parts échangeables émises et en circulation . Nombre de parts Montant
Emises par AltaGas LP #t le 31 décembre 2007 © == = - = == * 2040456 © 11678 $
Parts d'AltaGas LP. #1 rachetées contre des parts de fi dume ' © (25 161)‘ (253)
Parts émises a |’ acqmsntton d'entreprise - T -~ 163607 4216
30 juin 2008 - - < e o - -7 - - 2178902 - - 15641

Emises et én circulation au 30 juin 2008 C :« 70937856 832596 $

! Premium Distribution™, régime de réinvestissement des distributions et régime optionnel d'achat de parts.

Trimestres terminés, . Semestres terminés

o . . les 30 juin : ' “les 30 juin

Parts en circulation * ’I 2008 2007 2008 2007
Nombre de parts - de base co e 67 382 085 57199103 - 66 223 220 56 931 021
Options sur actions dalutwes "’ 920 389 36233 933845 T 34715
Nombre de parts — diug 2, . 68 302 474 57 235 336 67157065 56 965736

' Comprend les parts échangeables.

’

? Moyenne pondérée.

L Lo

. F

La Flduc:e a un régime dopttons d'achat de parts auquel les salarlés et Ies admmlstrateurs sont admlss:bles Au
30 juin 2008, 10 % des parts en circulalion étaient réservées pour émtssmn en vertu de ce réglme Jusqu au
30 juin 2008, les droits des options attribuées conformément au régime avalgnt en général, une durée de d,|x_ans et
pouvaient étre acquis sur une péricde d'au plus quatre ans. . C '
Au 30juin 2008, les oplions en cours pouvaient étre exercées 3 diverses dates jusquen 2018 (2017 au
31 décembre 2007). Le prix d'exercice moyen pondéré des options en cours conformément au régime s'élevait a
25,73 % (26,36 $ au 31 décembre 2007) et la durée moyenne pondérée qui resle & courir des options s'établissait &
8,6 ans (8,76 ans au 31 décembre 2007). Au 30 juin 2008, la juste valeur non passée en charges de la charge de
rémunération 3 base d'options d'achat de parts associée aux périodes futures était de 0,5 million de dollars (0,7 million
de doliars au 31 décembre 2007).

Parts de fiducie émises et en circulatiori ST o * Nomibre de parts' ' "Montant
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Le tableau qui suit résume l'information sur les options d’achat de parts de |la Fiducie : 5, 2 <74

!~ Options en-cours

[

Nombre d'options Prix d’exercice '

? Nambre moyen pondéré d'annédss.

Optlons d'achat de parts en cours au 31 décembre 2007 1310 400 26,36 $
Attribuées . ‘ . 413 750 23,99
Exercées (2 150) 17,47
Annuléés . S ‘ coslye 15 (130750) - 26,69
Optlons ‘d’achat de parts en cours al 30 juin 2008 - - - o a3 EY i 591 250 2573 §
Optlons d achat de parts exergables au 30 juin 2008 250 159 23,16 §
1Moy_enne pondérée. - i \ : . .:._ .- L
R T -8 S -t K ooy ;--'-s
Un sommaire du régime d'options d'achat de parts d_es;erhployés au 30 juin 2008 est présenté ci-dessous : -
- ". Options en cours - -Options exer;;ablesl -
' . Durée o
Nombre Prix contractuelle Nombré d'options = Prix
" oio-nio d'options encours® . . d'exercice " restante?  exercables.! © . d'exercice
500$47,00% 9 000 6,10 $ 195 -+~ ° © 9000 - ¢ 6,10 §
701$a1550% 27 500 10,29 4,66 27 500 10,29
15:51$225088$ . 704'000 24,21 9,11 85 992 24,23
25,09.% 329,50 $ 850 750 27,69 8,37 127 667 26,42
L 1 591 250 25738 . 8,60 . 250 159 2316 §
' Au 30 juin 2008,
2 Moyénne pondérée. 1o '

En 2004, AItaGas a rnls sur p:ed un régime de rémunération & base de parts qui attribue des pans fi ctlves a certams
salanés Les parts fi ctwes sont évaluées selon les dlstnbut:ons déclarées et le cours des parts de ﬁducue Les droits des
parls sont acquis selon un calendrier d’acquisition graduelle La charge de_rémunération comptablllsée au deuxiéme
trimestre de 2008 a I'égard de ce régime a été de 1,4 million de dollars (1,0 million de dollars au deuxiéme trimestre
de’ 2007) ‘Au 30 juin 2008, la“juste valeur non passée en charges de-la cparge de. rémunérauon A base de parts
,assoaée aux pénodes futures élalt de 13,6 mllllons de dollars (14 2 m:lllons de dollars au 31 décembre 2007)

e aaa s

14. SURPLUS D’APPORT .. . : - NPT .
’ ‘ © 30 juin 31 décembre
2008 2007
Solde au début de la période A i
- 3875 $ 3322 §
Amortissement des options d'achat de parts 223 617
Exercice d'options d’achat de parts (18) (18)
Annulation d’options d'achat de parts (11) (46)
4069 § 3875 %

Solde 4 la fin de la période
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15. RESULTATPARPART - ...~ . - . oo & s g SRR

Le calcul du résultat net par part est présenté dans le tableau suivant :

P, g et Trimestres terminés Semestres terminés

’ :'T;‘;‘{ P C - ‘ les 30 juin ) ST “_—Ie§ 30 juin

. C 2008 2007 2008 . .2007

Numeérateur : N U
Numérateur pourle résultat de base par part 32911 § 21053 § 70490 $ 45.633. §
Numérateur pour, Ie résultat dllué par part 33156 § . 21053 % . . 70995 § .. 45633

Dénominateur oy ‘ B

"“ Nombre moyen pondéré de parts ~ ~ ) 67382 =~ 57199 66 223 T 56931

Options sur part dilutives 920 38 934 7 " 35

Dénominateur pour le résultat dnlué par part 68 302 57 235 67 157 56 966
Résultat de base par part o ‘ 049 $ 037 % 108 $ 080 $
Résultat dilué par part 049 § 037 § 1,06 $ 0,80 $

. . . o i - b — e s

16. - VARIATION NETTE DU FONDS DE ﬁOULEMENT HORS TRESORERIE _
La variation- nette des éléments du fonds de roulement hors trésorene a fait augmenter (dlmlnuer) -les flux de lrésorene

provenant deIeprontat:on comme suit : o G S A
Con e : o T R
Trimestres terminés fes Semestres terminés les -
- ’ SR 30 juin no+ 304uin -
: R - ». 2008 2007 - 12008 2007
Débiteurs ' ST T i (7874 $ 34605 $ 2 1065 $ 66834 S
Stocks 709 - - (50)
Autres actifs & court terme 2 (4 655) (482) (3683) . 6 296
Créditeurs et charges a payer ' 12 577 (31959) (874)  (62657) .
Dépéts des clients 6022 6287  (354) 6183
Produits constatés d'avance 459 225 1059 423
‘Autres passn‘s 4 cour( terme S i 44059 337 9588 (5 256)
I R~ 14 9013 680 " 11773
A]outer dlmlnutlon (augmentatlon) des couts en capllal a ' S ' . o '
payer © 7347 (1618) 3796 3623
Variation nette du fonds de roulement hors trésorerle iga ' ' o o )
Fexploitation " 28644 $ 7397 $ 10597 $ ' 15396 §
! Certains pastes peuvent ne pas corraspondre & une variation nefte au bilan par suite d'une ecquisitfon (ndte 3).- St s

2 Exciut un bitlet & recevoir de 5,5 millions de dollars inclus dans les activités dinvestissement.

i

Les paiements au comptant ci-aprés ont été pris en compte dans le calcul du bénéfice .

Trimestres terminés les Semestres terminés les

o 30 juin g .7+ 30 juin

2008 2007 . 2008 ., .2007
Intéréts payés 7151 § 3134 $ 12393 § 6253 %
Impdts sur les bénéfices payés 7 % 15 § 325 § 96 §
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17. REGIMES DE RETRAITE ET REGIMES D'AVANTAGES COMPLEMENTAIRES, DE RETRAITE . .- *

Au cours du premier trimestre de 2008, 'ta Fiducie a pris .en charge deux régimes a prestations déterminées par suite de
I'acquisition de Taylor: Ces régimes concernent les-employés syndiqués de l'usine d'extraction.Younger et certains
semployés du complexe Harmattan:Le colt des régimes a prestations déterminées est fondé sur les estimations de la

direction du taux de rendement futur sur !a juste valeur des actifs des régimes de retraite, de l'indexation salariale, de la

mortalité et d'autres facteurs ayant une incidence sur le paiement des avantages sociaux futurs. AltaGas a ajusté le

passif actuariel de ces régimes afin.d'étre conforme aux hypothéses utilisées pour les régimes de retraite existants.: |
R T

La charge nette de retraite par régime:de retraite-pour la pénode se. présente comme suit.- . . - ¢

Tnmestres terminés les Semestres terminés les
o G e T e e oy . 30juin .30 juin -
. L Lo e oo, b, , 2008 - 2007 2008 2007
Régime de retraite a cotisations déterminées” : - ¢ « 253 $ ¢ 383 § 7748 . 765 %
Régime de retraite & prestations déterminées: '+ - - . 74 - 3 399 6
Régimé de retraite complémentaire des dirigeants - o 291 - 259 500 - 518"
ALt oLn O T 718 § 1 645 $ 1673 § 1289 §
EEERT i R S : et o2 B

18. OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES ' -
Dans le cours normal des affaires, la Fiducie et ses sociétés affiliées concluent des opératlons avec des partles liges.
Ces opérations ont été comptabilisées a leur valeur d'échange comme suit &+~~~ .«

Trimest_res terminés les Semestres terminés les

L - . . o 30 juin 30 juin
R ' N e . .. .2008 . 2007 7. .2008- - . 2007
TN Fraisd' admlnrstratlon de gestlon et d'autrés services payés par: * - Tt ‘
. Utility Group a la Fiducie L . 488 7 " 97 s 158
La Fiducie & Utility Group '(45) % 127 % 2 $ 265 $
R . Ventes de gaz naturel par la Fiducie aux filiales de Utility Group ,- 16034 $ 13428 § 58206 $ .. 52344 §
T .ty Honoraires pour services d'exploitation payés par les filiales de . 3 :
Wi Utility Group o o . B6$ 778 154 % D143 $
Services de transpon fournis par les ﬁllales de Ut|l|ty Group 122 § 119 § ' 242’8 - ' 243 %
T Paiements vérsés en vertd de contrats de Iocatlon-explmtatlon AR S S :
_ de bureaux et de mobilier de bureau par ia Fiducie a une . e : ' !
société dont le propriétaire est un employé 228

21§ 4% - 423

.Les montants correspondants & recevoir.des parties liées, et.a payer a des. parlles lides ne portent pas intérét et sont
‘tattachés aux opérations dans Ie cours normal des affalres < v :

R SR PR
Au 30 juin 2008 Ies débﬂeurs representalent un montant de 26m1lllons de dollars (13,5 millions de dollars au
31 décembre 2007) a recevoir des parties liées de la Fiducie. Au 30 juin 2008, les créditeurs comprenaient un montant

de 1000 $ (50 000 $ au 31 décembre 2007) & payer & des parties lides de la Fiducie.

Au cours du troisiéme trimestre de 2007, AltaGas a vendu a Utility Group sa participation de 33,3335 % dans la
coentreprise |khil, moyennant une contrepartie de 9,0 millions de dollars, dans le cadre du programme de
dessaisissement des actifs de production secondaires.
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19. INFORMATIONS.SECTORIELLES ... i e e et T

AltaGas est une fiducia -énergétique intégrée possédant un portefeville d’actifs et de services servant a. acheminer
I'énergie de la sodrce & I'utilisateur final. La majorité des opérations entre les secteurs d'exploitation est comptabilisée
au prix du marché des marchandises el le resle, a:la valeur d'échange Les cing secteurs d' explo:tatlon dela.Fiducie

sont décrits ci-dessous' '+ 0 - - F L et Lo v ST
Extraction et-.transport" U - usines d'exiraction de I'éthane et de LGN et gazoducs de transport de gaz
nature! et de LGN,
Collecte et traitement sur place -, = réseaux de collecte.de gaz naturel et installations-de traitement;’
Services énergétiques - services de gestion énergétique et services gaziers pour le gaz naturel et
T S o Pélectricité;

Production d’électricité .-, * —production d'électricité de centrales alimentées au charbon et au gaz

> _oa7e T conformément & des ententes d’achat d'électricité et d'autres contrats, des

: S centrales électriques alimentées au gaz ainsi que des'projets‘de production:
h d'électricité au fil de 'eau en développement; et S

_Siége social e = . —les colts liés a la prestation de services généraux ainst que les frais généraux

del’ entrepnse les placements dans des entités ouvertes et fermées les acfifs
du sigge social ainsi que lncidence des variations de la juste valeur des
contrats de gestion du risque. ., . ... | - R .y

Lo R T ti Lo

Les tableaux suivants présenient la composition par secteur: - . * " . T I T ' Lo

. o Colleété ot Elimination
c. ‘ Extraction et traitement Services Gaz tolal Production inter-
Trimestre terminé le 30 Juln 2008 - transport sur place __ énergétiques partiel d'électricité  Sidge social sectorielle Total
Produits T 111243 8 43621 § 294900 § 449764 § 58071 § . 149§  (18003)$ 489981 §
Pertes latentes sur gestion du risqu_e T - - - - ,\ ; (2~896) - {2 896)
Colt des produits vandus . (67 109) {3057} (291 911) (362 077) (26 231) = _ 18508 {369 809)
Charges d’ explo:tallon et - ‘ N
d'administration” - : N (18 318) (27 819} (3415) - (49552) (548) (12842) ° © (505) (63 447)
Amortissement (6 869) {6 992) (523). (14384) - (1895 . (545) . - (16 824)
Intéréts débiteurs : . - ., - - - - (6318) - .v -— {6 318)
Bénéfice avant impdts sur les : o Lo - . PR . :
bénéfices 18947 § 5753 § ‘(949) $ 23751 § 29397 § (22 452) $ -$ 30696 §$
Ajouts nets (réductions nettes) : . h o 7 7 ' . .. '
immobilisations ' o oo 9719 % iy 7714 § 593 § 18026 §. | (957} § 202 $‘ . -3 172711 §
Placement & long terme etautfes * = = = 77 R ST \ ' T T
actifs 2 P O N S T = L= . = -
Ecart d’acquisition 124361 § 215 § .= % 124576 8§ |, - - § =% .. =3 124578 %
Actifs sectoriels 1028972 % 557365 % 121747 $ 1708084 § 196561 % 164519 § - $ 2069184 §

- B . B . W

! Comprend das opdrations san3 effat sur la inésorerie do & 431 §.
: Comprend des opérations sans sffel sur la trésorerie de 399 3. '
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Lo Collecte et : Lo Elimination
. .. Extraction et . , traitement - ., Services Gaztotal - Production inter-
© Semestrg terminé le 30 juin 2008 ,. . yransport . - surplace Gnergbliguas _ .. partial . .d'élactricitd _‘Sidge social ! -sectoriolle . Total
Produits - . ., 220203 § - 77974 § 561034 $ 859211 $ .100705 $§ 1510 § (36622)$ 933804 $
Pertes latentes sur gestion du risque - - - - i +(2 268) - (2 268)
Codt des produits vendus - (130 521) (5804) - (554615) (690 940) (49 434) - 36871 (703 503)
Charges d’exploitation et R - R - R - "
d’administration (32 967) (48 247) {6 493) {87 707) {1201} (21437) . {249) (110 594)
; Amortissement ;) .. (13077) - (13848) .- - (1050} , « (27975} - ;= (3733} (1117) - {32 825)
Intéréts débiteurs L e - ¢ - - - .- - - (13 317) .- {13 317)
: Bénéfice avant impéts.surdes _ - . ' I
bénéfices il 43638 § 10075 $  (1124)$ 52580 § 55337 §  (36620)$ -$ 71207 8
Ajouts nets (réductions-nettes}: @ .-, NS g .
Immobilisations ' | 572138 $ 36179 $ 1655 § 609972 § 54296 § 835§ - $ 665103 §
Ententes, contrats et relationsde - Lo K]
services énergétiques 66000 § -5 - % 66000S 18000 § B - $ 84000 §
Placement a long lerme et autres Lo : : B
actifs 2 ) R ) - " -3 -3 4861 § (469358 . - (42074} %
: Ecart d'acquisition - 124361 8§ : 215 § T $ 124576 § - $ -3 -$ 124576 §
"Actifs sectoriels =~ 1028972 § 557365 § "121747°$ 1708084 § 196561 § 164519 S - $ 2069164 §
! Comprend des opérations sans effal sur la trésorarie de 589 663 $, principal t en raison d'acquisitions d'entreprises. -
? Comprand des opérations sans effet sur la trésorerie de 303 029 $, principalement en raison d'scquisitions d'entreprises.
. N . ) Collecte et , T e K_Elim‘ir;ation'.
S : W Extraction et traitement -  Services Gaztotal - Productior - - 7 YT aTinter-
Trimestre terminé le 30 juin 200 - transport sur place _énergétiques partiel.  d'électriciié ... Sidge social seclorielle Total
-Produits . .y 33652 % 36811 $§ 248574 § 319037-% 408691 % . 7315 . (19094)8 341365 §
_Gains latents sur gestion du risque . - - -, - - - 413 o8 g - 413
Calt des produits vendus. -, - (18 387) {1951) .(241627) (261975) . (17760), ~= . 18053 {261 682)
Charges d’exploitation et ’ e
d'administration (4 435) {22 009) (4 327) (30 771) (466) {6 818) 1041 (37 014)
Amortissement .+(2.006) . (6459) (961} . .(9426). - . (1.860) (568). . - {11854)
Intéréts débiteurs L - .- = - (3048), . - (3 048)
_Bénéfice avant impdts sur.les : Lo ] el CL L -
. bénélices. .t 8824 5 - .,.6 382:$ . 1659 $ 16865 $ ..,20605 § (9290} % .~ % .28180 %
Ajouts nets : ‘ ¢
Immobilisations ' 1639 § 4930 % (30104)% (23535)% 3897 % 454 % -3 (19184)%
Placement a long terme et autres '
actifs -$ -3 - § -3 324 § 11404 § -$ 11728 %
Ecart d'acquisition 18045 § 215 § -$ 18260 % -3 -3 -$ 18260 §
Actifs sectoriels 237419 § 508133 § 99737 § 845289 % 121661 5 212611 § - % 1179561 %

! Comprand des opérations sans affat sur la trésorerie de 28 969 §.
? Comprend das opérations sans effet sur la trdsorerie do 11 683 §.
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" Collecte et - o ‘ Elimination
i Extractionet - traitement - Services - Gaztotai  © Production | ) inter-
Semestre terminé le 30 juin:2007 . .- trangport '’ surplace ‘énérgétigues partiel -« d’électricité " Sidge social-~ - sectoridlle
Produits . : TN 70973 % 7 70041 $rv584158 $ 725172 $° B49B4 § 2692 § (43480)%- 760368 %
Gain latent {perte latente) sur gestion ‘ . LI : oo
" du risque R L e e -y T - 4757, "L g

Coft des produits vendus {39 881} {3 580) (571 167) {614 628) (37 593) L= 41766 . (610 455)
Charges d'exploitation et - v RTINS pe b : ot : R

d'administration r Fo(g781) T (42902)t - T (BBO6) - (61289) 7 (921) (14 579) S 1714 + 0 (75 075)
Amortissement ' (4007) . (12979) © . (2203) © (19189) . (3721) .. (1136) _ . .= (24046)
Intéréts débiteurs - - - — - (6 124) Ce e (B 124)
Bénéfice avant impéts sur l€s, R S S L EL . S

bénéfices 17304 § 10580 $ 2182 % 30066 $ 42749 % (18672)% . . - § 54143 §
Ajouts nets (réductions nettes): © ¥’ . . AR R - Coo

Immobilisations ' 3744 $ 6892 § (29566)$ (18930)$ 3897 & 1048 $- - §" (13985}%

Placement a long terme et autrés * -7 ' CRS PR C

. actifs - $ - $ - % -5 478  11476"3 - - § 11954 §
Ecant dacquision ..~ . . .18045 § 215%. . . =% 18260 $. .. -3 -§ . i3, 182608
Aclifs sectoriels © " 2374198 508133 § 99737 § ' B45289 $°° 121661 $ 212611 ' '» - §-1179561 §
L T o] - A

" Comprend des opérations sens affel sur fa trésorarie do 29 B56 $.
2 Comprend des opérations sens effet sur la trésorerie do 11 530 5. sot “ AR

20. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DU BILAN

Acquisition de NovaGreenPower Inc.

Le 3 j‘u'illet 2008, AltaGas a acquis NovaGreenPower Inc. (NovaGreen), une filiale en propriété exclusive de NovaGold
Resources Inc.,-pour-uné .contrefartie de 35-hillions de dollars & la cléture, majorée de 5 millions de.dollars & 'éxécution de
certaines conditions. NovaGreen"'brocédait"é la mitse en valeur du projet hydroélectrique au fil de I'eau Forrest Kerr, qui devrait
avoir une capacité de 195 MW dans le nord-ouest de la Colombie-Britannique. NovaGreen avait aussi trois autres projets de
mise en valeur, tous situés dans la méme région que Fomest Kerr, d'une capacité additionnelle potentielle’ hydroélectrique au fil
de 'eau de 130 MW. R

* gt ol H : " . . : n

1,

Acquisition d'une participation de 45 % dans GreenWing-Energy Development Limited Partnership
AltaGas a conclu une convention avec GreanWing Energy. Management Lid, (GreenWing) visant I'acquisition de la participation
de 45 % de GreenWing dans la société en commandite GreenWing Energy Development (SCGED) pour-une contrepartie'de
12,3 millions de dollars: Par conséquent, la Fiducie détiendra la totalité de SCGED. La cléture de I'acquisition est prévue polr le
15 aoUt 2008. TR st_gh,

% . . W oot
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/ SEC File # 82-34911  Page 1 of2
Form 1 Submission - Change in Issued and Qutstanding Securities .
i“" L;-'ﬂ' Ty LIF
) e
i.’é:{? ; f,'s o
Issuer AltaGas Income Trust 3 ‘-’LC - q A 5
Symbol : ALA.UN - ~ )
Reporting Period: 10/01/2008 - 10/31/2008 Cligr BT
’ RATE Fi s
A oy ‘;
Summary
Issued & Outstanding Opening Balance : 69,162,174 Asat; 10/01/2008
Effect on Issued & Outstanding Securities
Employee Trust Unit Option Plan #1 {10%) April 0
27, 2006
DRIP Plan #1 - Trust Units 164,697
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units 9
Other Issuances and Cancellations 0
Issued & Outstanding Closing Balance : 69,326,880
Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 27, 2006
Stock Options Outstanding Opening Balance: 1,630,000 Asat: 10/01/2008
. . SAR
Effective Date . Options Options P
1y SAR Options Granted Fxercised Cancelled Re;:::n;:; in
10/01/2008 N 5,000
Filer's comment
Options granted to new employee at an exercise price of $23.80 expiring October 1, 2018
10/0312008 N 1,500
Filer's comment .
December 19, 2005 options cancelled due to employee departure
10/03/2008 N 1,250
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
10/03/2008 N 1,500
Filer's comment
March 23, 2007 options cancelled due to employee departure
10/03/2008 N 6,500
Filer's comment
December 10, 2007 options cancelled due to employee departures
10/07/2008 N 10,000
Filer's comment
Options granted to new employee at an exercise price of $19.50 expiring October 7, 2018
10/09/2008 N 4,000
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
10/09/2008 N 2,000
Filer's comment
December 10, 2007 options cancelled due to employee departure
10/10/2008 N 2,000
Filer's comment
December 10, 2007 options cancelled due to employee departure
10/20/2008 N 750
https://secure.tsx.com/tsxsecurefile/CfsHttpController?SaveView=true& GetPage=PrintForm1Page 11/3/2008



Filer's comment

March 23, 2007 options cancelled due to employee departure

SEU FHE # 82-34911

1012072008 N 500
Filer's comment

December 10, 2007 options cancelled due to employee departure

10/20/2008 N 1,000
Filer's comment

February 1, 2008 options cancelled due to employee departure

10/21/2008 N 500
Filer's comment

September 6, 2006 options cancelled due to employee departure

Totals 15,000 21,500 0
Stock Options Outstanding Closing Balance: 1,623,500 Asat: 10/31/2008
DRIP Plan #1 - Trust Units

Opening Reserve 1,117,349 Asat; 10/01/2008

Effective Date Securities Listed Securities Issued

10/15/2008 164,697

Totals 0 164,697

Closing Reserve: 952,652 Asat: 10/31/2008
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units

Opening Reserve 704,238 Asal: 10/01/2008

Effective Date Securities Listed Securities Issued

10/15/2008 9

Totals 0 9

Closing Reserve: 704,229 Asat: 10/31/2008

Other Issuances and Cancellations

Effective Date Transaction Type

Number of Securities

Totals

Filed on behalf of the 1ssuer by:

Name: Tammy Belsham

Phone: 403-691-7575

Email: tammy.belsham(@altagas.ca
Submission Date: 11/03/2008

Last Updated: 11/03/2008

https://secure.tsx.com/tsxsecurefile/CfsHttpController?Save View=true& GetPage=PrintForm1Page
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Form 1 Submission - Change in Issued and Quistanding Securities

* N,
' '
3300 <o
AMENDMENT '
‘;L Y it
~ 1 b B ? L
oy t F
Issuer : AhaGas Income Trust
Symbol : ALAUN
Reporting Period: 09/01/2008 - 09/30/2008
Summary
Issued & Qutstanding Opening Balance : 69,025,251 Asat : 09/01/2008

Effect on Issued & Outstanding Securities

Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 0
27, 2006

DRIP Plan #1 - Trust Units 136,511

DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units - 7
Other Issuances and Cancellations 405

Issued & Outstanding Closing Balance : 69,162,174

Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 27, 2006

Stock Options Outstanding Opening Balance: 1,623,000 Asat: 09/01/2008
Effective Date SAR Options Granted Options Options Redmﬁn in
ons faran Exercised Cancelled Reserve
09/02/2008 N ' 2,000
Filer's comment
Options granted to new employee at an exercise price of $25.46 expiring September 2, 2018
09/29/2008 N 5,000
Filer's comment .
Options granted to new employee at an exercise price of $23.80 expiring September 29, 2018
Totals 7,000 0 0 0

Stock Options Outstanding Closing Balance: 1,630,000 Asat: 09/30/2008

DRIP Plan #1 - Trust Units

Opening Reserve 1,253,860 Asat: 09/01/2008
Effective Date Securities Listed Secarities Issued

09/15/2008 136,511

Totals 0 136,511

Closing Reserve: 1,117,349 Asat: 09/3072008

DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units

Opening Reserve 704,245 Asat: 09/01/2008

https://secure.tsx.com/tsxsecurefile/CfsHttpController?SaveView=true& GetPage=PrintFormiPage
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Effective Date

09/15/2008

' Totals

Securities Listed Securities Issued
7
0 7

DILAL LIV T QL0771 1

Closing Reserve:

704,238 Asat:

09/30/2008

Other Issuances and Cancellations

Effective Date

09/1572008
Filer's comment

Transaction Type Number of Securities

Conversion {General) 405

Trust Linits issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

Totals

405

Filed on behalf of the Issuer by:

Name:

Phone:

Email:
Submission Date:
Last Updated:

Tammy Belsham
403-691-7575
tammy.belsham({@altagas.ca
1140372008

11/0372008
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PR
Form 1 Submission - Change in Issued and Qutstanding Securities
AMENDMENT
Issuer : AltaGas Income Trust
Symbol : ALA.UN
Reporting Period: 08/01/2008 - 08/31/2008
Summary

Issued & Outstanding Opening Balance : 68,884,051 Asat:

08/01/2008

Effect on Issued & Qutstanding Securities

Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) Apnil

27, 2006 0
DRIP Plan #1 - Trust Units 134,429
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units 7
Other Issuances and Cancellations 6,764
Issued & Outstanding Closing Balance : 69,025251

Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 27, 2006

Stock Options Outstanding Opening Balance: 1,598,750 Asat: 08/01/2008
. . SAR
Effective Date . Options Options P
SAR Options Granted Exercised Cancelled Reggsc:;:: in
08/06/2008 N 37,500
Filer's cormment
Options granted 10 new employees at an exercise price of $24.,10 expiring August 6, 2018
087182008 N 10,000
Filer's comment
March 31, 2008 options cancelled due to employee departure
08/22/2008 A N 500
Filer's comment
December 19, 2005 options cancelled due to employee departure
08/2212008 N 500
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
08/22/2008 N 250
Filer's comment
March 23, 2007 options cancelled due to employee departure
(8/24/2008 N 1000
Filer's comment
December 10, 2007 options cancelled due to employee departure
08/25/2008 N 750
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
08/25/2008 N 250

Filer's comment
March 23, 2007 options cancelled due to employee departure

https://secure.tsx.com/tsxsecurefile/CfsHttpController?Save View=true&GetPage=PrintForm1Page
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s, B

Totals 37.500 0 13,250 0

Stock Options Outstanding Closing Balance: 1,623,000 Asat: 08/3172008

DRIF Plan #1 - Trust Units

Opening Reserve 1,388,289 Asat: 08/01/2008
Effective Date Securities Listed Securities Issued

08/15/2008 134,429

Totals 0 134,429

Closing Reserve: 1,253,860 Asat: 08/31/2008

DRIP Plan #2 - Exchangeable L.P Units

Opening Reserve 704,252 Asat: 08/01/2008
Effective Date Securities Listed Securities Issued

08/15/2008 7

Totals 0 7

Closing Reserve: 704,245 Asat: (8/31/2008

Other Issuances and Cancellations

Effective Date Transaction Type

08/052008
Filer's comment

Conversion {General)

Number of Securities

4,667

Trust Units issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

08/06/2008
Filer's comment

Conversion (General)

666

AltaGas Holding Limited Pa.rtnership No. 1 Units converted on a 1:1 basis to

AIT Trust Units

08/27/2008
Filer's comment

Conversion (General)

1,014

Trust Units issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

08/29/2008
Filer's comment

Conversion {(General}

417

AltaGas Holding Limited Partnership No. 1 Units converted on a 1:1 basis to

AIT Trust Units

Totals

6,764

Filed on behalf of the Issuer by:

Name: Tammy Belsham

Phone: 4(13-691-7575

Email: tammy.belsham@altagas.ca
Submission Date: 11/03/2008

Last Updated: 11/03/2008
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Form 1 Submission - Change in Issued and Outstanding Securities

SEC File # 82-34911 Page 1 of2

Fy =
iy f? Ut /e
D

: Trust T e
Issuer AltaGas Income Trus i 7 {" -n
Symbol : ALA.UN | £,
Reporting Period: 09/01/2008 - 09/30/2008 TE e, Ty

T .. ,".‘.‘*_‘ e
— i """Tfi Pyt
Summary
Issued & Outstanding Opening Balance : 69,025251 Asat: 09/01/2008
Effect on Issued & Qutstanding Securities

Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 0
27, 2006
DRIP Plan #1 - Trust Units 136,511
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units 7
Other Issuances and Cancellations 405
Issued & Outstanding Closing Balance : 69,162,174
Employee Trust Urit Option Plan #1 (10%) April 27, 2006
Stock Options Qutstanding Opening Balance: 1,613,000 Asat: 05/01/2008

Effective Date SAR Options Granted Options Options Rc:dSAt!1 in

ptions Lran Exercised Cancelled Ruc fon
eserve

09/02/2008 N 2,000
Filer's comment
Options granted to new employee at an exercise price of $25.46 expiring September 2, 2018
092972008 N 5,000
Filer's comment
Options granted to new employee at an exercise price of $23.80 expiring September 29, 2018
Totals 7,000 0 0 0
Stock Options Outstanding Closing Balance: 1,620,000 Asat: 09/30/2008
DRIP Plan #1 - Trust Units
Opening Reserve 1,253,860 Asat: 09/01/2008

Effective Date Securities Listed Securities Issued
09/15/2008 136,511
Totals 0 136,511
Closing Reserve: 1,117,349 Asat: 09/30/2008
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units
Opening Reserve 704,245 Asat: 09/01/2008

Effective Date Securities Listed Securities Issued
09/15/2008 ' 7
https://secure.tsx.com/tsxsecurefile/CfsHttpController?SaveView=true& GetPage=PrintForm1Page 10/3/2008
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Totals 0 7

Closing Reserve: 704,238 Asat: 09/30/2008

Other Issuances and Cancellations

Effective Date Transaction Type Number of Securities

09/15/2008 Conversion (Gencral) 405
Filer's comment
Trust Units issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

Totals 405

Filed on behalf of the Issuer by:

Name: Tammy Belsham

Phone: 403-691-7575

Email; tammy.belsham@altagas.ca
Submission Date: 10/03/2008

Last Updated: 10/03/2008
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SEC File # 82-34911

Form 1 Submission - Change in Issued and Outstanding Securities
lssuer : AltaGas Income Trust
Symbol : ALAUN
Reporting Period: 08/01/2008 - 08/31/2008
Summary
Issued & Outstanding Opening Balance : 68,834,051 Asat: 08/01/2008
Effect on Issued & Qutstanding Securities
Employee Trust Unit Option Plan #1 {10%) April 0
27,2006 '
DRIP Plan #1 - Trust Units 134,429
DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units 7
Other Issuances and Cancellations 6,754
Issued & Outstanding Closing Balance : 69,025,251
Employee Trust Unit Option Plan #1 (10%) April 27, 2006
Stock Options Qutstanding Opening Balance; 1,598,750 Asat: 08/01/2008
. . SAR
Effective Date . Options Options P
SAR Options Granted Exercised Cancelled Reg::::-(;l; in
08/18/2008 N 106,000
Filer's comment
March 31, 2008 options cancelled due to employee departure
08/06/2008 N 27,500
Filer's comment
Options granted to new employees at an exercise price of $24.10 expiring August 6, 2018
08/22/2008 N 500
Filer's comment
December 19, 2005 options cancelled due to employee departure
087222008 N 500
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
08/22/2008 N 250
Filer's comment
March 23, 2007 options cancelled due to employee departure
(8/24/2008 N 1,000
Filer's comment
December 10, 2007 options cancelled due to employee departure
08/25/2008 N 750
Filer's comment
September 6, 2006 options cancelled due to employee departure
08/25/2008 N 250
Filer's comment
March 23, 2007 options cancelled due to employee departure
Totals 27,500 0 13,250 0
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Stock Options Outstanding Closing Balance: 1,613,000 Asat: 08/31/2008

DRIP Plan #1 - Trust Einits

Opening Reserve 1,388,289 Asat: 08/01/2008
Effective Date Securities Listed Securities 1ssued

08/15/2008 134,429

Totals 0 134,429

Closing Reserve: 1,253,860 Asat: 08/31/2008

DRIP Plan #2 - Exchangeable LP Units

Opening Reserve 704,252 Asat: 08/01/2008
Effective Date Securities Listed Securities Issued

08/15/2008 7

Totals 0 7

Closing Reserve: 704,245 Asat: 08/31/2008

Other Issuances and Cancellations

Effective Date Transaction Type

08/05/2008 Conversion (General)
Filer's comment

Number of Securities

4,667

Trust Units issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

08/06/2008 Conversion {General)
Filer's comment

666

AltaGas Holding Limited Partnership No. 1 Units convented on a 1:1 basis to

AIT Trust Units

08/27/2008 Conversion {General)
Filer's comment

1,014

Trust Units issued upon conversion of outstanding Taylor debentures

08/29/2008 Conversion (General)
Filer's comment

417

AlaGas Holding Limited Partnership No. | Units converted on a 1:1 basis to

AIT Trust Units

Totals

6,764

Filed on behalf of the Issuer by:

Name: Tammy Belsham

Phone: (403) 691-7517

Email: tammy.belsham@altagas.ca
Submission Date: 09/04/2008

Last Updated: 09/04/2008
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