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A propos du présent rapport

Nous vous présentons le septiéme rapport intégré consécutif de TransAlta,

qui combine nos objectifs et nos résultats sur le plan financier et sur le plan

du développement durable. TransAlta fait figure de pionnier dans le secteur

a ce chapitre et s'inscrit parmi les quelques entreprises en Amérique du Nord

a avoir adopté cette pratique de pointe. Nous croyons que la performance en

matiére de développement durable doit étre évaluée, gérée et communiquée

avec l'information sur le rendement financier afin de mettre en lumiére son

incidence sur la valeur financiére, environnementale et sociétale.
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De plus en plus, les clients cherchent des partenaires qui peuvent les aider a atteindre des
cibles ambitieuses de décarbonation. Lun des principaux avantages concurrentiels de
TransAlta est sa capacité distinctive a répondre a leurs besoins grace a des solutions
énergétiques centrées sur le client en s'appuyant sur un bilan solide, un savoir-faire
exceptionnel dans la réalisation de projets de croissance, une expertise de pointe en
matiére d’exploitation, et des capacités d’optimisation et d'opérations sur les produits

énergétiques qui maximisent la fiabilité et les rendements.

John Kousinioris
Président et chef de la direction

En 2021, nous avons achevé la conversion au gaz naturel de nos centrales au charbon

en Alberta. A présent, le charbon a été abandonné dans I'ensemble de notre portefeuille
canadien - soit neuf ans plus t6t que I'exigence du gouvernement de I'Alberta d’avoir mis
fin a la production d’électricité a partir du charbon en 2030. Cette réalisation marque un

pas important vers notre objectif ultime de décarbonation de la Société.

John P. Dielwart
Président du conseil d’administration
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Chers investisseurs de TransAlta

Je suis extrémement fier, dans ma premiére lettre aux actionnaires, d’annoncer des résultats

exceptionnels en 2021.
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Nos résultats financiers de 2021 surpassent tous ceux
obtenus au cours des derniéres années. TransAlta a
dégagé des flux de trésorerie disponibles record de
562 millions de dollars, soit 2,07 $ par action, un succés
auquel ont contribué tous nos secteurs d’activité.
Notre performance nous a permis d’annoncer une
augmentation de 11 % du dividende annuel, qui s'est
établi 30,20 $ par action. Cette augmentation refléte
notre succes en 2021 et traduit notre confiance
al'égard de la capacité de TransAlta a réaliser son

plan de croissance et 3 optimiser le rendement des
actifs existants.

Réalisations en 2021

Mise en ceuvre d’une stratégie axée sur

la transition énergétique

En septembre 2021, nous avons annoncé notre plan de
croissance de I'électricité propre, qui guidera les efforts
de TransAlta en vue de I'ajout d’'une capacité de
production d’énergie propre supplémentaire de 2 GW
d’ici 2025. Cette stratégie repose sur deux convictions
profondes. Premiérement, le secteur de I'électricité sera
alavant-garde d’une transition énergétique mondiale
vers la carboneutralité, qui entrainera une demande
importante de production d’énergie a zéro émission.
Deuxiemement, la réussite de la transition énergétique
reposera sur un ensemble optimisé d’actifs existants qui
produira de I'électricité fiable a un prix concurrentiel a
mesure que les marchés adopteront les énergies
renouvelables et les nouvelles technologies.

De plus en plus, les clients cherchent des partenaires
qui peuvent les aider a atteindre des cibles ambitieuses
de décarbonation. L'un des principaux avantages
concurrentiels de TransAlta est sa capacité distinctive
arépondre a leurs besoins au moyen de solutions
énergétiques centrées sur le client en s'appuyant

sur un bilan solide, un savoir-faire exceptionnel dans la
réalisation de projets de croissance, une expertise de
pointe en matiére d’exploitation, et des capacités
d’'optimisation et d'opérations sur les produits
énergétiques qui maximisent la fiabilité et les
rendements. Notre rendement en 2021 rend compte
de résultats solides a I'égard de tous ces facteurs

de différenciation.
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Bilan solide

En 2021, nous avons continué d’asseoir la solidité
financiére de la Société. Au cours des deux derniers
exercices, nous avons réduit d’environ 31 % le montant
des dettes de premier rang. Avec 2,2 milliards de dollars
en liquidités, dont pres de 950 millions de dollars en
trésorerie et équivalents de trésorerie, nous sommes
bien positionnés pour réaliser notre stratégie de
croissance et saisir davantage d'occasions de créer

de lavaleur pour nos actionnaires.

Exécution réussie

Dans un exercice ot la COVID-19 a mis a I'épreuve notre
capacité a réaliser des projets, nos équipes se sont
montrées résilientes et ont prouvé qu’elles pouvaient
faire progresser les projets de croissance et nos efforts
de décarbonation, dans le respect des budgets et des
échéanciers établis :

Pembina Pipelines et projet de parc éolien Garden Plain
En mai 2021, nous avons conclu avec Pembina Pipelines
un CAE de 100 MW sur une durée de 18 ans visant
I'électricité et les crédits environnementaux produits par
notre projet de parc éolien Garden Plain de 130 MW
situé prés de Hanna, en Alberta. Les travaux de
construction ont commencé a l'automne 2021, et la mise
en service devrait avoir lieu a la fin de 2022. Le co(t total
de la construction du projet est estimé a un montant
d’environ 190 millions de dollars a 200 millions de dollars.
La capacité résiduelle de 30 MW de Garden Plain sera
vendue aux termes d’un contrat ou offerte sur le marché
de gros de la production marchande de I'Alberta. Ce
projet illustre bien les solutions ESG que nous pouvons
offrir a nos clients pour les aider a décarboner leurs
activités.

BHP Nickel West et projet d’énergie solaire

et de stockage a batteries dans le nord de la

région de Goldfields

Enjuillet 2021, nous avons annoncé la conclusion
d’'un contrat en vue de fournir a BHP Nickel West de
I'électricité renouvelable associée a un systeme de
stockage a batteries pour ses activités miniéres a
Mount Keith et a Leinster, en Australie-Occidentale.
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La construction du projet d’énergie solaire et de stockage
dans le nord de larégion de Goldfields de 48 MW a
commencé, et le projet devrait étre achevé au deuxiéme
semestre de 2022. Le colt total de la construction du
projet est estimé a un montant d’environ 69 millions de
dollars australiens a 73 millions de dollars australiens.

Le projet permettra a BHP de réduire d’environ 12 % les
émissions que générent ses activités dans le nord de la
région de Goldfields.

Acquisition de parcs solaires en Caroline du Nord

En aolt 2021, nous avons acquis un portefeuille

de 20 parcs solaires en Caroline du Nord pour un
montant de 99 millions de dollars américains et la prise
en charge des obligations de financement donnant droit
a des avantages fiscaux existantes. En plus d’ajouter
Duke Energy a la liste de nos clients, cette acquisition
nous permet d’étendre notre portefeuille de production
d’énergie solaire a une région importante des Etats-Unis,
de renforcer nos capacités dans le secteur des énergies
renouvelables, et d'approfondir notre expérience dans
la mise en valeur et I'exploitation de I'énergie solaire.

Windrise

Le parc éolien Windrise de 206 MW a été mis en service
le 10 novembre. Le co(t en capital de Windrise s'est élevé
aenviron 285 millions de dollars, et la production du parc
éolien est entierement visée par un accord d’enlévement
de 20 ans conclu avec I'Alberta Electric System Operator
(AESO) dans le cadre de son programme de production
d’électricité renouvelable. Le parc éolien Windrise, le plus
grand de nos 10 parcs éoliens en exploitation en Alberta,
est situé a environ 20 km au sud-ouest de Claresholm, en
Alberta. Le parc éolien Windrise générera un BAIIA
annuel moyen de 20 a 22 millions de dollars grace a des
flux de trésorerie provenant du contrat a long terme
conclu avec une contrepartie ayant une notation de
qualité investissement, prolongeant la durée
contractuelle de nos flux de trésorerie.

White Rock East et White Rock West

En décembre 2021, nous avons annoncé la signature d’'un
CAE 2 long terme avec un nouveau client ayant une cote
de crédit AA de S&P Global Ratings visant les 300 MW

de capacité de production de nos projets de parcs éoliens
White Rock East et White Rock West situés dans le

comté de Caddo, en Oklahoma. Il s'agit de notre plus
grand projet a ce jour aux Etats-Unis. Aux termes du
CAE, notre client recevra I'électricité renouvelable et les
attributs environnementaux. La construction devrait
commencer ala fin de 2022 et la date de mise en service
est prévue pour le deuxiéme semestre de 2023. Le colt
total de la construction est estimé a un montant d’environ
460 millions de dollars américains a 470 millions de
dollars américains. Le projet devrait générer un BAIIA
annuel total d’environ 42 millions de dollars américains a
46 millions de dollars américains, y compris les crédits
d’'imp6t a la production. White Rock est un autre exemple
appuyant notre stratégie centrée sur le client consistant
aréaliser la transition vers une énergie carboneutre en
développant un portefeuille de projets de qualité afin de
répondre a la demande croissante pour de I'électricité
renouvelable visée par des contrats.

Transition du charbon au gaz

En 2021, nous avons également converti du charbon

au gaz l'unité 6 de la centrale de Sundance, et les

unités 2 et 3 de la centrale de Keephills, en Alberta.
Grace a ces projets, les centrales pourront continuer

de répondre aux besoins des consommateurs albertains
en leur fournissant de I'électricité fiable a un prix
concurrentiel, le tout en générant environ 50 % moins
d’émissions. Cette diminution importante des émissions
contribue a l'atteinte de notre objectif de réduire les
émissions de 75 % par rapport aux niveaux de 2015 d’ici
2026, une cible phare du secteur.

Méme dans les meilleures circonstances, il peut étre
difficile de réaliser des projets et de cl6turer des
acquisitions, et 2021 a été une année difficile. Toutefois,
j’ai été sans cesse impressionné par l'esprit d’innovation
et la souplesse dont ont fait preuve nos équipes de projet
pour s'adapter a I'évolution constante des lignes
directrices liées a la pandémie et aux vagues successives
de COVID-19. En relevant ces défis, nos équipes ont mis
en lumiere notre stratégie centrée sur le client, qui place
TransAlta en tant que partenaire fiable animé d’'un
profond engagement a I'égard d’'une exécution réussie.
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Les projets, acquisitions et transitions réalisés et
annoncés en 2021, dans I'ensemble des régions ot nous
exercons nos activités, ont représenté 30 % de notre
objectif de croissance de 2 GW et nous ont permis de
réduire nos émissions de GES de 24 % par rapport
al'exercice précédent. Il s'agit la de résultats
exceptionnels pour la premiére année de notre plan

de croissance de I'électricité propre sur cing ans.

Exploitation et optimisation de pointe

Un autre des principaux avantages concurrentiels de
TransAlta est sa capacité a exploiter et a optimiser ses
actifs existants, particulierement en Alberta. Tandis que
nos équipes chargées de la croissance, des projets et des
fusions et acquisitions ont élargi notre portefeuille d’actifs
de grande qualité, nos équipes chargées d’exploiter notre
portefeuille diversifié existant et d’en maximiser le
rendement ont également connu des résultats solides.

En 2021, notre nouvelle équipe responsable de
I'optimisation de notre rendement sur le marché de la
production marchande en Alberta a connu une excellente
premiére année, comme en témoigne la marge brute de
864 millions de dollars générée par une combinaison de
centrales hydroélectriques, de parcs éoliens, de centrales
alimentées au gaz, de centrales alimentées au charbon

et d’installations de stockage d'énergie.

En outre, notre service des opérations sur les produits
énergétiques a obtenu d’excellents résultats en 2021,
montrant la valeur de notre expertise a I'égard des
différents marchés et types d'énergie.

Notre succés est attribuable aux spécialistes en
exploitation qui s'occupent de I'exploitation et de la
maintenance en toute sécurité de nos centrales. Ces
équipes se sont également adaptées au contexte de
la COVID-19 pour réaliser des révisions générales,
améliorer le rendement de chaque installation et
résoudre les problémes liés a des situations imprévues
avec attention et diligence. Les résultats financiers
obtenus auraient été impossibles sans la disponibilité
que le rendement de premier ordre de nos équipes
d’'exploitation a permis d’atteindre.
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Spécialisées a la fois en exploitation et en optimisation,
ces équipes apportent des forces importantes qui nous
permettent de nous démarquer tandis que nous
rivalisons pour offrir a nos clients des solutions d’énergie
visées par des contrats et dégager des rendements
solides de nos actifs marchands.

Maintenant que nous entamons la deuxiéme année de
notre plan de croissance de I'électricité propre, nous
percevons un ensemble dynamique et toujours croissant
de possibilités. Les réalisations de TransAlta en 2021 en
ce qui concerne la croissance, la réalisation de projets,
I'exploitation, la négociation et l'optimisation ont montré
concrétement pourquoi nous sommes bien placés pour
saisir de nouvelles possibilités en 2022 et par la suite.

Une organisation préte a prospérer

En tant que nouveau président et chef de la direction, on
me demande souvent quelles sont mes priorités pour
faire évoluer notre organisation. Notre stratégie mise
essentiellement sur la mise en ceuvre de notre stratégie
de croissance et I'optimisation du rendement de nos
actifs existants; cependant, dans le cadre de ces objectifs,
nous travaillons également a renforcer la culture et |a
résilience de TransAlta. J’aimerais mettre en lumiére
deux éléments importants en 2021 : premiérement, une
attention accrue portée aux multiples dimensions de
notre culture de la sécurité; et deuxiemement, la
préparation aux perturbations.

Progrés réalisés en matiére de sécurité

et de culture

Dans une organisation comme la nétre, la question de la
sécurité doit d’abord se poser du point de vue de la
sécurité physique de nos employés. Comme vous pourrez
le lire dans notre rapport annuel, notre performance en
matiere de sécurité, bien qu’elle soit solide par rapport a
celle de nos pairs, est demeurée relativement stable en
2021. Cerésultat n'étant pas celui que nous avions
escompté, nous nous sommes engagés a améliorer notre
culture de la sécurité en offrant de nouvelles formations
et en adoptant de nouvelles approches dans 'ensemble
de la Société.
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Dans le cadre des mesures générales que nous prenons
relativement a la culture organisationnelle, nous
cherchons également a promouvoir une meilleure
collaboration d’équipe et une meilleure efficacité afin de
produire des résultats pour la Société. Nous voulons que
nos employés puissent avoir des discussions franches,
soulever les questions difficiles et faire part des idées
audacieuses qui remettent en question le statu quo. La
transition énergétique exigera que nous fassions preuve
d’'une innovation constante afin de répondre aux besoins
en évolution de nos clients. L'innovation commence par
I'employé qui se fait entendre. Je veux que chez
TransAlta, tous nos employés soient portés par les
valeurs fondamentales de la Société et s'expriment

avec confiance.

Nous voulons aussi que nos employés se sentent libres
d’étre eux-mémes au travail. Notre stratégie en matiére
d’équité, de diversité et d’inclusion, quienest asa
deuxiéme année, vise a mettre en valeur les multiples
dimensions de la diversité et a renforcer notre
acceptation a I'égard d’'un effectif de plus en plus
diversifié. De toute évidence, les entreprises doivent tirer
parti de talents provenant de partout, et les obstacles a
I'inclusion nuisent profondément au rendement a long
terme. Je remercie notre conseil de I'équité, de la
diversité et de I'inclusion d’avoir contribué a identifier
et a faire tomber les obstacles qu'il restait et, ce faisant,
a permettre a TransAlta d’offrir un meilleur milieu

de travail et de devenir une organisation plus
concurrentielle.

Préparation aux perturbations

Peu d’entreprises peuvent se targuer d’avoir 110 ans.
Endirigeant TransAlta jusqu’a aujourd’hui, mes
prédécesseurs ont surmonté un grand nombre de
perturbations de différentes natures, et notre équipe
de direction actuelle surveille continuellement les
tendances émergentes qui pourraient avoir une
incidence sur notre entreprise.

Cette année, jaimerais faire part de mes réflexions sur
deux sources critiques de perturbations possibles. Il y a
d’abord les changements technologiques, qui sont de
nature permanente, puis les changements aux politiques,
qui sont particulierement marqués dans notre secteur.

Dans le cadre de notre plan de croissance de I'électricité
propre, nous avons mis sur pied une nouvelle équipe
responsable des technologies, chargée de renforcer
notre expertise en matiére de technologies émergentes.
Pour atteindre la carboneutralité, il faudra concevoir

et déployer a grande échelle des technologies
révolutionnaires. Il est essentiel que TransAlta
comprenne bien le potentiel gu’ont ces technologies de
contribuer a faire croitre et a protéger notre entreprise.
Nos travaux en ce sens ont mené a un investissement
dans Ekona Power Inc. (annoncé en février 2022), une
entreprise en phase de démarrage, et nous continuerons
de faire des investissements stratégiques dans l'avenir.
Nous renforcerons ainsi notre position en tant que
partenaire en matiére d’énergie propre centré sur le
client et atténuerons les risques liés a la technologie pour
nos actifs marchands.

En 2021, le gouvernement du Canada s'est engagé a
rendre le réseau électrique carboneutre d’ici 2035.

Il s'agit d’'une priorité clé, puisque I'électrification sera
essentielle a I'atteinte des objectifs de décarbonation a
I'échelle de I'économie. Ce n'est |a qu’un seul exemple des
changements qui sont apportés aux politiques dans tous
nos marchés. A mesure que les gouvernements élaborent
les politiques et les réglements nécessaires pour
accomplir la transition vers la carboneutralité, nous
prévoyons que des perturbations feront naitre des
possibilités et des risques nouveaux dans le secteur
mondial de I'électricité.

D’une certaine facon, TransAlta continue de répondre a
ces perturbations comme elle I'a toujours fait, soit en
fournissant des conseils éclairés en matiére de politiques
et en réfléchissant sérieusement a des solutions efficaces
sur les plans de la fiabilité, du colt et de la réduction des
émissions. Je suis fier de dire que nous sommes demeurés
une voix crédible dans les discussions relatives aux
politiques sur le climat. En 2021, nous avons amélioré
notre capacité de modélisation en Alberta dans le

cadre de notre engagement visant 'optimisation du
portefeuille. Ce faisant, nous avons aussi renforcé

notre capacité a fournir des conseils pratiques aux
gouvernements tout au long de leurs processus
d’élaboration de politiques. Nous sommes convaincus
que le portefeuille de TransAlta est concu de maniére
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a permettre la réduction des émissions dans I'avenir. En

2021, nous avons renforcé nos capacités d’analyse afin de
soutenir notre vision a long terme et de nous préparer aux
importantes discussions a venir concernant les politiques.

Notre plan de croissance de I'électricité propre
permettra également de réduire considérablement
notre exposition aux perturbations liées aux politiques.
Linterruption du projet de rééquipement de 'unité 5
de la centrale Sundance pour en faire une centrale
alimentée au gaz naturel est probablement I'une des
plus importantes décisions que j’ai prises au cours des
premiers mois de mon mandat en tant que président et
chef de ladirection. Lévolution des politiques observée
par la suite n'a fait qu’affermir ma confiance a I'égard de
cette décision. Notre plan de croissance est axé sur les
énergies renouvelables, afin de protéger notre
rendement financier des risques politiques liés au
carbone, et sur la conclusion de contrats a long terme,
afin de réduire notre exposition aux répercussions des
changements apportés aux politiques dans les marchés
de la production marchande.

Une décennie aprés I'amorce du deuxiéme siécle
d’exploitation de TransAlta, je suis heureux des progres
que nous avons réalisés en 2021 pour faire évoluer
notre culture d’entreprise, mieux nous préparer aux
éventuelles perturbations et continuer de gérer et
d’atténuer les principaux risques.

Toujours plus forts

Je sais pertinemment que notre réussite de 2021 repose
sur le travail et la vision d’'un grand nombre d’employés de
TransAlta, actuels ou anciens.

Au cours de la derniere année, nous avons complétement
abandonné le charbon au Canada. La fin de nos activités
de combustion du charbon aux centrales de Highvale, de
Sundance et de Keephills a entrainé le départ d’'un grand
nombre de nos employés, dont beaucoup avaient
consacré des dizaines d’années de leur vie
professionnelle aux activités fiables de nos centrales
alimentées au charbon depuis la mise en service de
celles-ci dans les années 1970. Tout au long de cette
transition difficile, les hommes et les femmes les plus
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touchés ont fait preuve de dévouement, d’engagement,
de professionnalisme et d’excellence. lIs sont des modéles
pour nous tous; les efforts extraordinaires qu'’ils ont
déployés et leurs nombreuses contributions feront a
jamais partie de I'identité et de I'histoire de la Société.

Nous transmettons également nos plus chaleureux
remerciements a Dawn Farrell, qui a quitté ses fonctions
de présidente et chef de la direction de TransAlta

le 31 mars 2021. J'ai beaucoup d’admiration pour

Mme Farrell, avec qui j'ai travaillé étroitement pendant
pres d’'une décennie. J'ai appris a ses cotés en voyant

son leadership, son intégrité, son engagement envers
TransAlta et sa vision pour la Société. Elle a dirigé la
Société dans une période de transformation et a permis
a TransAlta de se poser en tant que chef de file de la
production d’électricité propre dans trois pays, la Société
étant bien positionnée pour tirer parti des possibilités de
I’économie carboneutre que nous cherchons tous a
atteindre. Son héritage perdurera.

Tandis que nous présentons les résultats d’'un exercice
exceptionnel et que nous nous tournons vers l'avenir, je
profite de l'occasion pour remercier sincérement notre
conseil d'administration pour son soutien, ses conseils et
sa sagesse. Ses membres sont dévoués envers la Société,
ses valeurs et sa mission de fournir I'électricité propre
dont notre monde aura besoin dans I'avenir.

Nous remercions nos investisseurs pour leur engagement
soutenu envers TransAlta. Notre Société a connu une
année sans pareille, et je suis honoré de diriger une
équipe de gens qui travaillent sans relache pour atteindre
des résultats exceptionnels. Je suis heureux d’annoncer
que tout porte a croire que notre réussite se poursuivra
en 2022.

@W@@M

John Kousinioris
Président et chef de la direction
Le 23 février 2022



Chers actionnaires

Jai ’lhonneur et I'immense privilége de présider le
conseil d’administration de TransAlta Corporation
depuis le deuxiéme trimestre de 2020, période ou est
apparue la COVID-19 qui allait changer notre facon de
travailler et de vivre.

En 2021, nos activités ont continué d’étre touchées

par la pandémie, particuliéerement dans le cadre de

notre initiative d’abandon du charbon au Canada,

pour laquelle des centaines d’entrepreneurs devaient
collaborer avec notre personnel d’exploitation pendant
de longues périodes. Je suis heureux d’annoncer que
cette initiative importante a été achevée essentiellement
dans les délais et les limites du budget, et nous n'avons
eu gu’'un nombre limité d’incidents liés a la COVID. Cela
témoigne de la capacité du siege social et des équipes
dedirection sur le terrain de TransAlta de s'adapter
rapidement a I'adoption de nouveaux protocoles liés a

la COVID au fil de I'évolution du virus. Pour ajouter ala
difficulté, notre principal maché, I'Alberta, est devenu un
marché entierement axé sur la production marchande

le 1¢janvier 2021 avec I'expiration des contrats d’achat
d’électricité dans cette province, ce qui a modifié
considérablement notre facon d’exploiter nos centrales
de production. Encore une fois, les équipes de direction
ont ceuvré avec brio dans ce nouveau marché, si bien que
2021 a été un exercice record sur le plan financier.

Le 1¢" avril 2021, John Kousinioris a succédé a Dawn
Farrell a titre de président et chef de la direction.
J’aimerais souligner la contribution remarquable de

Mme Farrell a TransAlta durant sa longue carriére au sein
de la Société, particulierement dans le role de présidente
et chef de la direction qu’elle a occupé au cours de la
derniére décennie. Au cours de sa brillante carriere

de 35 ans dans le domaine de I'électricité, elle a acquis la
vaste expérience et |la sagesse nécessaires pour mener
de main de maitre l'initiative d'abandon du charbon

de la Société. M™e Farrell a transformé nos principales
activités et a préparé minutieusement le terrain pour que
l'organisation et son successeur connaissent le succes
en son absence. Elle a joué un réle essentiel pour assurer
une transition harmonieuse afin que M. Kousinioris
puisse prendre les rénes. Grace aux contributions de
Mme Farrell, TransAlta est aujourd’hui en bien meilleure
position que lorsqu’elle a accepté le poste de chef

de ladirection. Sa présence et sa contribution nous
manqueront.

Lorsque le nouveau président et chef de la direction,
John Kousinioris, a pris la barre en avril, l'orientation
stratégique de la Société était bien établie et comprise.
Il a mis en ceuvre cette stratégie avec beaucoup
d’efficacité pendant le reste de 2021, malgré les
difficultés posées par I'évolution de la pandémie.
TransAlta renforce ainsi son role de chef de file en
matiére de production d’électricité renouvelable et de
solutions de réduction des émissions pour ses clients.

Nous sommes également redevables a des
administrateurs qui quittent le conseil, Yakout Mansour
et Georgia Nelson, pour leur long service auprés de

la Société et leurs apports. J'aimerais également
souligner le départ de Richard Legault. Méme si son
mandat a été plus court que ceux de M. Mansour et de
Mm™e Nelson, il a tout de méme apporté une contribution
importante au conseil. Ce renouvellement du conseil
présente également un avantage, puisque nous pouvons
maintenant remanier le conseil en misant sur les
compétences nécessaires pour soutenir 'orientation
future de la Société. Je suis trés heureux de la qualité des
nouveaux membres du conseil que nous avons été en
mesure d’attirer en 2021 - et qui ont tous déja apporté
une contribution importante a la Société. Les

quatre nouveaux membres du conseil d’administration
sont Laura Folse, Thomas O’Flynn, James Reid et

Sarah Slusser.

Laréponse de la direction au fil de I'évolution de la
pandémie et des restrictions et reglements a été, a mon
avis, parmi les meilleures du secteur. La direction de
TransAlta a souvent été sollicitée par ses pairs du secteur,
qui lui demandaient des conseils sur la facon de mettre en
place des programmes similaires dans leurs entreprises.
Le virus continue d’avoir des répercussions sur notre
effectif et nos activités, mais notre équipe a obtenu un
excellent rendement alors que la plupart des employés
travaillaient a distance. J’ai bon espoir que nous pourrons
retourner au bureau en 2022 et j’ai hate de découvrir
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les nouvelles réussites que nous aurons cette année. Le

retour du travail en présentiel permettra de rafraichir la
culture et de ranimer la collaboration entre nos équipes,
ce qui contribuera a prolonger le succes que nous avons
connu en 2021.

Je continue d’étre fier de la facon dont le conseil
d’administration et la direction ont travaillé ensemble
pour faire face a la pandémie en 2021. Comme toutes
les entreprises, nous avons d( adopter de nouvelles
facons de collaborer virtuellement et avons appris a
travailler ensemble, mais a distance. Je suis également
fier des efforts soutenus, de la souplesse, de la capacité
d’adaptation et de la résilience dont a fait preuve
I'ensemble de I'organisation tout au long de I'année. Bien
que certaines équipes aient pu retourner au bureau de
temps en temps, selon les restrictions en vigueur dans
leur région, la plupart des gens ont travaillé a distance
en 2021. Nos équipes ont prouvé qu’elles pouvaient
relever le défi d’'obtenir les résultats exceptionnels de
cet exercice dans le cadre d'un modéle de télétravail
décentralisé. Léquipe de TransAlta a atteint, voire
dépassé, presque tous ses principaux objectifs.

Nous sommes également ravis d’étre a nouveau
reconnus comme un leader du secteur en matiere de
gouvernance d’entreprise, notre rang au classement
intitulé «Board Games» du Globe and Mail étant passé de
14 en 2020 a 6 en 2021. Cette reconnaissance témoigne
de la performance de la Société en tant que leader du
secteur en matiére de gouvernance d’entreprise et de
communication de I'information. Notre classement
surpasse celui de nos pairs, ce qui me rend tres fier.
Limportance de la diversité, au sein tant de I'organisation
que du conseil d'administration, est bien comprise chez
TransAlta et nous sommes résolument déterminés a
atteindre les objectifs que nous nous sommes fixés en
matiére d’équité, de diversité et d’inclusion.

Comme il a déja été mentionné, en 2021, nous avons
achevé la conversion au gaz naturel de nos centrales

au charbon en Alberta. A présent, le charbon a été
abandonné dans I'ensemble de notre portefeuille
canadien - soit neuf ans plus tot que I'exigence du
gouvernement de I'’Alberta d’avoir mis fin a la production
d’électricité a partir du charbon en 2030. Cette
réalisation marque un pas important vers notre objectif
ultime de décarbonation de la Société, dans le but
d’atteindre la carboneutralité d’ici 2050 et de contribuer
vivement a I'atteinte des objectifs de réduction des
émissions du Canada. Labandon du charbon est essentiel
également pour notre principale stratégie consistant a
fournir aux clients de I'énergie fiable, a faible colit et a
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faibles émissions. Nous savons toutefois que I'abandon du
charbon a une incidence négative sur un grand nombre
de nos employés. Les employés a qui nous avons dit au
revoir en 2021 méritent que I'on fasse I'éloge de leur
professionnalisme et de leur dévouement tout au long

de cette transition. Nous sommes reconnaissants de leur
travail, non seulement pendant la transition, mais aussi au
fil des décennies pendant lesquelles ils ont consacré leur
vie professionnelle a I'exploitation des centrales. Leur
contribution a été un élément essentiel de notre succés
depuis les premiéres activités de production au charbon
en 1970.

En septembre, a l'occasion de notre journée des
investisseurs, nous avons lancé notre plan de croissance
de I'électricité propre qui guidera la stratégie de la
Société jusqu’a 2025 et par la suite. TransAlta détient un
portefeuille diversifié et un portefeuille de croissance
comptant une filiére de développement de plus de 3 GW.
Nous sommes un chef de file en matiére d’énergie propre
et portons une attention particuliére aux questions ESG.
Notre situation financiére n’a jamais été aussi forte depuis
plusieurs décennies. Nous connaissons une croissance
stimulante et comptons faire passer la production a partir
d’énergies renouvelables, s'établissant actuellement a

35 %, a 70 % au cours des cing prochaines années.

En 2022, nous espérons que nous pourrons voir un

plus grand nombre de nos amis, collégues et pairs en
personne. Innovatrice et souple, notre organisation

est déterminée a s'acquitter de son mandat en tant

que producteur d’électricité indépendant. Au nom de
votre conseil d'administration, je puis vous assurer que
TransAlta demeure résolue a accélérer la croissance du
portefeuille d’énergie renouvelable et a mettre en valeur
des projets centrés sur le client. Nous avons adopté une
stratégie solide pour répondre aux besoins actuels et
futurs en électricité propre.

ﬁéﬁ%@%

John P. Dielwart
Président du conseil d’administration
Le 23 février 2022



TransAlta est une société canadienne et I'un des plus grands producteurs d'électricité cotés

en Bourse au pays. Nous détenons, exploitons et gérons un portefeuille d’actifs assujettis a des
contrats et diversifiés géographiquement recourant a un large éventail de sources dénergie, dont
I'hydroélectricité, 'énergie éolienne, I'énergie solaire, le gaz naturel et le charbon thermique.
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Notre culture d’entreprise : au coeur de notre réussite

Notre vision est d'étre un chef de file dans la production d’électricité propre, soucieux
d’assurer un avenir durable.

Notre mission est de fournir de I'électricité propre, sécuritaire, fiable et a faible codt.

=

Sécurité Nos valeurs définissent notre culture d’entreprise.
R Elles refletent nos compétences et notre philosophie,
Innovation .
tout en fournissant un cadre pour tout ce que nous
Développement durable entreprenons, orientant a la fois la conduite en interne
Respect et les activités externes.
Intégrité

Nos gens : notre principal atout

Nos employés sont au cceur de la création de valeur. Notre culture d’entreprise a évolué et s’est adaptée tout au long de
notre existence de plus de 110 ans. Grace aux initiatives et au soutien de I'entreprise a tous les échelons de la direction,
nous encourageons nos employés a maximiser leur potentiel.

Santé et sécurité v Fidélisation et reconnaissance v

La sécurité de nos gens, de nos collectivités et de des employés
I'environnement est I'une de nos valeurs fondamentales. Nous nous efforcons d’étre un employeur de choix grace
Chaque année, nous investissons des ressources anotre programme de rémunération globale, qui inclut
importantes dans 'amélioration de nos performances divers plans incitatifs concus pour aligner le rendement
en matiere de sécurité, notamment en renforcant notre sur nos objectifs annuels et a long terme déterminés
culture de la sécurité. annuellement par le conseil.

Equité, diversité et inclusion v Développement du talent et v
Nous croyons qu’en mettant 'accent sur I'équité, perfectionnement des employés
la diversité et I'inclusion, nous stimulerons Investir dans le perfectionnement de nos employés
I'innovation, améliorerons le service a la clientéle permet de renforcer leurs compétences et d’améliorer
et aurons une incidence favorable sur les collectivités leur productivité et leur engagement. Cela contribue a
dans lesquelles nous vivons. une culture d’entreprise forte, qui apporte une valeur

ajoutée a TransAlta.

P> Se reporter a la rubrique «Favoriser un effectif diversifié et inclusif», aux pages RG123 a RG129 pour plus de précisions.
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Notre portefeuille o Do :@/_
de production o % @

Nous exploitons un portefeuille diversifié d’actifs de production d’électricité au Canada, aux Etats-Unis et en Australie
constitué d’installations hydroélectriques, éoliennes, solaires, de stockage a batteries, alimentées au gaz et appartenant
au secteur Transition énergétique. Le secteur Transition énergétique a été créé ala suite de 'abandon du charbon comme

source de combustible.

Hydroélectricité

e Faible colt variable

e Leauestuneressource limitée et entreposable

e Optimisation des débits

e Capacité de super pointe, production par
nécessité, produits des marchés auxiliaires

Energie éolienne et énergie solaire

e Faible colt variable

e Preneur de prix

e Prix non corrélés aux événements/conditions
météorologiques

Stockage a batteries

e Réponse en fréquence rapide

e Décalage temporel de I'utilisation de I'énergie
éolienne et de I'hydroélectricité produites

e Sertles marchés auxiliaires

Gaz et Transition énergétique

e Peud'’investissement

o Capacité de base et capacité de pointe

e Plus concurrentiel que les nouvelles centrales
alimentées au gaz naturel a cycle combiné

=

TransAlta est I'un des plus grands producteurs
d’énergies renouvelables en Amérique du Nord
et d’énergie éolienne au Canada, et le plus grand

producteur d’hydroélectricité en Alberta.

p> Se reporter aux pages RG5 a RG14 pour plus de précisions sur notre portefeuille d'actifs.

12 TransAlta Corporation | Rapportintégré 2021



Répartition géographique : rayonnement international

Canada
Nos activités sont nées en Albertaily a
plus de 100 ans avec la construction de

notre premiére centrale hydroélectrique.

Aujourd’hui, nous exercons nos activités
al'échelle du pays afin de fournir
I'électricité dont les Canadiens ont
besoin au quotidien.

1911

Mise en service de la
premiere installation

5718 MW

Capacité installée brute

60 installations
En exploitation

Australie

TransAlta Energy Australia s’appuie
sur notre présence au pays depuis

20 ans. De nouveaux investissements
importants ont été faits au cours des
dernieres années.

1996

Mise en service de la
premiere installation

450 MW

Capacité installée brute

6 installations
En exploitation

Etats-Unis

Nos activités aux Etats-Unis ont
commencé avec Centralia, dans I'Etat de
Washington. Depuis, notre portefeuille
aux Etats-Unis s’est élargi pour inclure
des actifs de production alimentés au
gaz, hydroélectriques, solaires et éoliens.

2000

Acquisitionde la
premiere installation

1219 MW

Capacité installée brute

10 installations
En exploitation

Commercialisation de I'énergie : accroissement de la valeur

Au fil des ans, I'expansion et les investissements réalisés nous ont permis de batir des activités de commercialisation de

I’énergie de pointe qui offrent continuellement de la valeur dans I'ensemble du portefeuille, nous aident a atteindre nos

objectifs de croissance et procurent a TransAlta un important apport en espeéces. Le secteur Commercialisation de

I’énergie, dont le rendement a dépassé celui de I'exercice précédent, continue de contribuer grandement a I'entreprise.

Gérer lerisque lié aux Fournir des Générer d’'importants
produits de base des renseignements sur les flux de trésorerie
actifs détenus marchés pour favoriser disponibles sectoriels
la croissance
v v v

Contribution du secteur
Commercialisation de
I’énergie au BAIIA
(en millions de dollars)

113

137

89

43

2017 2018 2019 2020 2021

TransAlta Corporation | Rapportintégré 2021
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TransAlta a connu un exercice exceptionnel. Nous nous sommes positionnés en tant que chef
de file de la production délectricité propre en portant une attention particuliére aux questions
ESG. Nos résultats financiers de 2021 ont été remarquables, ce qui nous procure une solide
assise financiére pour mettre en ceuvre notre stratégie de croissance.
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Prix et reconnaissances

Au cours des derniéres années, TransAlta a été reconnue pour son rendement a titre d’exploitant
responsable et de membre a part entiére des collectivités au sein desquelles ses employés travaillent

et vivent. Notre performance ESG continue d’étre soulignée.

Indice d’égalité des sexes de Bloomberg
Un indice pondéré en fonction de la capitalisation boursiére qui suit la performance de sociétés ouvertes

déterminées a favoriser la transparence dans la présentation de I'information sur I'égalité des sexes.

Bloomberg

Gender-Equality
Index

2021

Excellente note de B du CDP
Supérieure a la moyenne pour 'Amérique du Nord, qui se situe a C, notre note est aussi le meilleur

résultat obtenu par une entreprise du secteur de la production d’énergie thermique.

Sixiéme rang au classement intitulé «Board Games» du Globe and Mail (note de 97 sur 100)

Ce classement évalue le travail des plus grands conseils d’administration au Canada en fonction d’'un ensemble

rigoureux de critéres de gouvernance (allant bien au-dela du minimum fixé par les organismes de réglementation).

Sondage «Women Lead Here» du Globe and Mail
Le sondage «Women Lead Here» du Globe and Mail vise a établir une norme de référence relative ala

diversité des genres pour les entreprises canadiennes.

;! S —
REPORTON BUSINESS
WOMEN LEAD HERE

Prix Governance Gavel Award : meilleure information sur les pratiques de gouvernance
La Coalition canadienne pour une bonne gouvernance reconnait I'excellence des communications des

émetteurs avec les actionnaires au moyen des circulaires de sollicitation de procurations annuelles.

$CCGG

Rapport intitulé «Green Utilities Report 2020» d’Energy Intelligence
Le rapport annuel sur les services publics verts établit un palmares de 100 entreprises figurant parmi les plus

importants producteurs d’électricité au monde et représentant prés de la moitié de la capacité mondiale.

77) Energy
Intelligence

Conseil canadien pour I'entreprise autochtone
Nous avons obtenu la certification Bronze dans le cadre du programme Relations Progressistes avec les

Autochtones pour nos relations et nos partenariats avec les Autochtones.

Canadian Council for
ABORIGINAL
BUSINESS

Diversio
TransAlta est la premiére société ouverte du secteur de I'énergie a étre certifiée par Diversio pour son

programme d’équité, de diversité et d’inclusion.

DIVERSIO

Centraide

Nous sommes lauréats du prix «Un million de mercis!» de Centraide depuis 2001.

TransAlta Corporation | Rapportintégré 2021
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En bref : rendement exceptionnel

9,4 milliards de dollars

Valeur d’entreprise!

Bilan solide et gestion rigoureuse du capital

110 ans

Expérience dans la production d’énergie

Le fondement de notre stratégie ciblée

3,6 milliards de dollars

Capitalisation boursiére!
Inscrite alacote dela TSX et de la NYSE

1,26 milliard de dollars
BAIIA ajusté de 20212

Augmentation de 336 millions de dollars
par rapport a celui de 2020

7 400 mw

Portefeuille diversifié

76 installations de production dans 3 pays

2 9 millions de tonnes

Réduction des émissions de GES depuis 2005

De 9 % a 10 % de la cible du Canada en vertu
de I'’Accord de Paris

2 800mw

Capacité installée d’énergie renouvelable

Notre propriété consolidée en 2021

2,72 milliards de dollars

Produits des activités ordinaires pour 2021

Augmentation de 620 millions de dollars par rapport
aceuxde 2020

Produits des activités Dette de premier rang Rendement des actions
ordinaires (en milliards de dollars) alaTSX ($paraction)
en millions de dollars,
( ) 2721 26 15¢ 14,05
2307 2347
2249 2101 1l
9 F
6 F
2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

1 Ala cléture des marchés le 23 février 2022.

2 Mesure non conforme aux IFRS. Se reporter aux pages RG56 a RG59 pour plus de détails.

p> Se reporter a la rubrique «Faits saillants» aux pages RG15 a RG18 pour plus de détails.
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BAIIA ajusté’

(en millions de dollars)

1263
1123

1062

984

927

2017 2018 2019 2020 2021

Résultat avant impots sur
le résultat (en millions de dollars)

193

(303)

(380)
2017 2018 2019 2020 2021

Flux de trésorerie provenant
des activités d’exploitation
(en millions de dollars) 1001

go0 849
702

2017 2018 2019 2020 2021

BAIIA ajusté de 20212

(en millions de dollars)

137

133

262

Flux de trésorerie disponibles®
(en millions de dollars)

562
524

435
358

2017 2018 2019 2020 2021

Produits des activités ordinaires
pour 20212 (en millions de dollars)

211 383

709 323

1109

M Hydroélectricité Ml Energie éolienne et énergie solaire [l Gaz

Transition énergétique

1 Mesure non conforme aux IFRS. Se reporter aux pages RG56 a RG59 pour plus de détails.

[ Commercialisation de I'énergie

2 Ne tiennent pas compte des résultats du secteur Siege social et des financements donnant droit a des avantages fiscaux.

3,0 millions de dollars

Investissement dans les collectivités en 2021

Jeunesse et éducation, leadership en matiére
d’environnement et santé et bien-étre des collectivités

1280

Employés

Notre principal atout, au cceur de la création de valeur

38 %

Femmes a des postes de haute direction

Ce pourcentage est supérieur a celui de nos
pairs au Canada

42 «

Femmes au sein du conseil d’administration

Représentation féminine de 50 % visée d’ici 2030

P> Se reporter aux pages RG84 a RG143 pour plus de précisions sur notre gestion et notre performance en matiére d’ESG.

TransAlta Corporation | Rapportintégré 2021

17



Nous croyons que la décennie 2020 sera marquée par une importante expansion de
I'énergie propre, et nous nous réjouissons du réle que jouera TransAlta. Nous nous
appuyons sur notre parcours éprouveé ainsi que sur notre expertise et notre expérience
pour relever le défi.
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Priorités stratégiques : 2021 a2 2025

Notre objectif stratégique est d’investir dans des solutions d’énergie propre qui répondent aux besoins de nos clients
industriels et des collectivités. Nous investissons de maniére disciplinée dans des projets qui aident nos clients et les
collectivités a atteindre leurs objectifs ESG et qui offrent des rendements a nos actionnaires.

Accélérer la croissance dans les énergies renouvelables et le stockage centrés sur le client
Nous augmentons notre capacité provenant d’énergies renouvelables et prévoyons fournir
une capacité supplémentaire de 2 GW provenant d’énergies renouvelables au moyen d’un
investissement de 3 milliards de dollars d'ici la fin de 2025.

Adopter une approche de diversification ciblée

Notre priorité est d’accroitre notre base d’actifs dans nos principales zones géographiques
(le Canada, I'Australie et les Etats-Unis) afin de renforcer la diversification et la création
de valeur.

Maintenir une situation financiére solide et une gestion rigoureuse du capital

Grace anos solides flux de trésorerie, nous disposons d’'une importante réserve de fonds
pouvant étre allouée a nos priorités de financement, notamment la croissance, les dividendes
et le rachat d’actions.

Définir la prochaine génération de solutions et de technologies de production d’énergie
Nous comptons répondre aux besoins de nos clients et des collectivités en mettant en ceuvre
des solutions et des technologies innovatrices de production d’énergie a partir de la deuxiéme
moitié de la décennie.

Piloter I'élaboration de politiques ESG

Nous participons activement a I'élaboration de politiques afin de nous assurer que I'électricité
a zéro émission que nous fournissons contribue a réduire les émissions, a assurer la fiabilité
du réseau et a offrir des prix concurrentiels pour I'énergie.

Traverser avec succés la pandémie de COVID-19
Nous entendons continuer de répondre efficacement a la COVID-19 et planifier un retour
au bureau sécuritaire.
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Piliers de développement durable : notre engagement

Nos principaux piliers stratégiques en matiére de développement durable, ou de questions ESG, s’appuient sur notre
stratégie d'entreprise et sont présents dans toutes nos activités. Certains domaines font déja partie de notre culture
d’entreprise, et notre bilan témoigne de notre engagement a I'égard du développement durable. Dans d’autres domaines
pour lesquels nous nous sommes fixé des objectifs au cours des derniéres années, nous pensons que I'attention que nous
y accordons ne fera que renforcer notre stratégie d’entreprise et soutenir la création de valeur a I'avenir. Nos piliers de
développement durable sont les suivants :

. Production d’électricité propre, fiable et durable

. Milieu de travail sécuritaire, sain, diversifié et motivant

. Relations positives avec les Autochtones, les parties prenantes et les clients
. Pratiques progressistes de gérance environnementale

ua A WON PR

. Technologie et innovation
P> Se reporter aux pages RG84 a RG143 pour plus de précisions sur notre gestion et notre performance en matiére d’ESG.

Objectifs en matiére de développement durable :
obtenir des résultats

Nos cibles de développement durable pour 2022 et au-dela soutiennent le succés a long terme de notre entreprise de
sorte que la Société maintiendra sa position de leader en matiére de questions ESG dans I'avenir. Les objectifs et les cibles
sont fixés pour accroitre notre performance ESG et gérer les enjeux importants émergents liés au développement durable.

Environnement Gouvernance
Remise en état des terres utilisées pour I'exploitation miniére v Renforcement de I'égalité des sexes v
Gestion responsable de I'eau v Leadership en matiére de présentation d’'informations
Réduction des émissions de GES v sur les questions ESG dans I'information financiere v
Société Questions environnementales et sociales
Réduction des incidents liés a la sécurité v Transition vers d’autres énergies que le charbon v
Soutien pour des communautés autochtones prosperes v Solutions d’énergie propre pour les clients v

»> Se reporter a la rubrique «Performance en matiere de développement durable de 2021» aux pages RG90 a RG93 pour plus de précisions.

Les ODD des Nations Unies : notre base de référence

Nous fixons nos objectifs et cibles en nous appuyant sur les objectifs de développement durable g‘:;g BJ ECT' FS
des Nations Unies et sur le référentiel Future-Fit Business. TransAlta est engagée adécarboner ~ DE DEVELOPPEMENT
sa production d’énergie et a accélérer la croissance de la production d’énergie propre. Nous DU RAB LE
sommes convaincus que nous pouvons avoir une plus grande incidence positive relativement a

I'ODD 7, Energie propre et d’'un coiit abordable, et 3 'ODD 13, Mesures relatives d la lutte contre les

changements climatiques, des Nations Unies, tout en appuyant plusieurs autres ODD.

P> Se reporter a la rubrique «Cibles de développement durable pour 2022 et au-dela» aux pages RG87 a RG90 pour plus de précisions sur nos cibles et sur leur lien avec les ODD.
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Gestion des changements climatiques : paver la voie

TransAltareconnait le défi que représentent les changements climatiques pour la société et ses activités aI’heure actuelle
et dans I'avenir. Nous sommes aux premiéres lignes d’échanges ouverts et transparents sur les changements climatiques
depuis le début des années 1990, lorsque nous avons appuyé la conception du programme Mesures volontaires et Registre
du Défi-climat canadien.

Depuis 2005, nous avons fait d'importants progrés dans la réduction de nos émissions. Nous avons réduit les émissions
annuelles de GES de plus de 29 millions de tonnes, ce qui représente entre 9 % et 10 % de la cible du Canada aux termes
de I'’Accord de Paris, qui vise une réduction de 40 % a 45 % d’ici 2030 par rapport au niveau de 2005.

Emissions de GES de TransAlta Cibles de réduction
(enmillions de tonnes de CO,) des émissions’
75%
41,9

De 2000 a 2021, nous avons
fait passer notre capacité
nominale provenant des énergies
renouvelables d’environ 900 MW
aplus de 2800 MW.

2005 2015 2019 2020 2021 Australie Canada Etats-Unis TransAlta
P> Se reporter aux pages RG94 a RG112 pour plus de précisions sur notre gestion des changements climatiques.

1 Les cibles nationales visent une réduction d'ici 2030 par rapport aux niveaux de 2005; les cibles de TransAlta visent une réduction d’ici 2026 par rapport aux niveaux de 2015.

Transition vers I'énergie propre : résultats

TransAlta est actuellement dans une phase de transition pluriannuelle visant a convertir ou a mettre hors service toutes
ses unités thermiques au charbon d’ici lafin de 2025. En 2021, nous avons réalisé cette transition au Canada, nos centrales
munies de chaudiéres auparavant alimentées au charbon fonctionnant désormais uniquement au gaz. Notre centrale
alimentée au charbon restante aux Etats-Unis s’est engagée a cesser ses activités le 31 décembre 2025, dans le cadre du
projet de loi intitulé TransAlta Energy Transition Bill.

BAIIA par secteur de 2015 BAIIA par secteur de 2021 BAIIA par secteur de 20252

4% 10% 5%

80 %

Energies

95%

Energies

57%

Energies

renouvelables
etgaz

renouvelables
etgaz

renouvelables
etgaz

37%

M Energies renouvelables M Gaz W Charbon Commercialisation de I'énergie

2 Apreés la mise hors service de Centralia.
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Croissance de I'électricité propre : plan accéléré

En septembre, TransAlta a annoncé de nouveaux objectifs dans le plan de croissance de I'électricité propre. Le fait que
nous nous concentrions davantage sur la production d’énergie a partir de sources renouvelables et sur les solutions de
stockage pour les clients s’explique en grande partie par la nécessité de décarboner notre Société et les entreprises de nos
clients, et par 'augmentation de lademande pour des sources de production d’énergie renouvelable dans les territoires ou
nous exercons nos activités et ailleurs.

e Annonce de notre stratégie visant a accélérer la Fournir une capacité supplémentaire de 2 GW provenant
transition au gaz et la production d’énergie renouvelable d’énergies renouvelables

e Signature de la lettre d’intention visant la construction Réaliser un investissement ciblé de 3 milliards de dollars

d’un gazoduc afin d’alimenter les centrales thermiques Accélérer la croissance dans les énergies renouvelables

en Alberta et de faciliter la transition énergétique Etendre la filiere de développement en la faisant passer a 5 GW

Etendre notre plateforme dans les principales zones géographiques

2017

e Annonce de conversions vers e Surveiller les nouvelles technologies, telles que le

I'approvisionnement au gaz et calendrier stockage, I'hydrogéne et le captage du carbone, en vue

accéléré de conversion au gaz en Alberta de les déployer aprés 2026
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Apres 2030 : technologies révolutionnaires

Aprés 2030, nous comptons atteindre notre cible de carboneutralité en explorant diverses technologies émergentes qui
nous permettront de réaliser nos objectifs de réduction des émissions. Nous voulons nous positionner en tant que chef de
file éclairé dans le domaine des énergies renouvelables en offrant des solutions adaptées a notre Société, a nos clients et
aux collectivités que nous servons.

P> Se reporter a la rubrique «Plan accéléré de croissance de I'électricité propre» aux pages RG11 a RG14 pour plus de précisions.

e BAIIA provenant des énergies renouvelables e Doubler le portefeuille d'énergies renouvelables d’ici 2030
et du stockage visé de 70 % e Portefeuille de croissance accélérée de 5 GW

e Réduction de 75 % des GES par rapport aux e Nouveaux programmes de croissance dans les énergies
niveaux de 2015 renouvelables et le stockage

e Abandon de la production alimentée au
charbon dans I'ensemble du portefeuille

2026 2030

75 %
Réduction des GES Carboneutralité
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Le présent rapport de gestion doit étre lu avec nos états financiers consolidés audités annuels de 2021 (les «états financiers consolidés»)
et notre notice annuelle de 2021 pour I'exercice clos le 31 décembre 202 1. Les états financiers consolidés ont été préparés selon les Normes
internationales d’information financiére («IFRS») pour les entreprises ayant une obligation d’information du public au Canada telles que
publiées par I'International Accounting Standards Board (<IASB») et en vigueur le 31 décembre 202 1. Tous les montants dans les tableaux
sont en millions de dollars canadiens a moins d’indication contraire et sauf les montants par action qui sont présentés en dollars entiers a
deux décimales pres. Tous les autres montants présentés dans le présent rapport de gestion sont en dollars canadiens, a moins d’indication
contraire. Le présent rapport de gestion est daté du 23 février 2022. Des renseignements supplémentaires sur TransAlta Corporation
(«TransAlta», «<nous», «notrer, «<nos» ou la «Société»), y compris la notice annuelle, se trouvent sur SEDAR a |'adresse www.sedar.com, sur
EDGAR a l'adresse www.sec.gov, et sur notre site Web a l'adresse www.transalta.com. Linformation que contient directement ou par
hyperlien le site Internet de la Société n'est pas intégrée par renvoi dans le présent rapport de gestion.
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Enoncés prospectifs

Le présent rapport de gestion comprend de l'«information prospective», au sens des lois sur les valeurs mobilieres
applicables au Canada, et des «énoncés prospectifs», au sens des lois sur les valeurs mobiliéres applicables aux Etats-Unis,
y compris la United States Private Securities Litigation Reform Act of 1995 (collectivement désignés aux présentes par les
«énoncés prospectifs»). Tous les énoncés prospectifs reposent sur nos convictions ainsi que sur des hypothéses fondées
sur I'information disponible au moment ou elles sont formulées et sur I'expérience de la direction et la perception des
tendances passées, de la conjoncture et des faits nouveaux prévus ainsi que sur d’autres facteurs jugés appropriés dans
les circonstances. Ces énoncés prospectifs ne présentent pas des faits, mais seulement des prédictions et peuvent
généralement étre reconnus par I'emploi d’énoncés comprenant des termes tels que «pouvoir», «pourrait», «croire»,
«s'attendre a», «prévoir», «avoir 'intention de», «planifier», «<projeter», «estimer», «éventuel», «xpermettre», «continuer de»
ou d’'autres termes comparables. Ces énoncés ne sont pas des garanties de notre rendement, d’événements ou de nos
résultats futurs et sont assujettis a des risques, a des incertitudes et a d’autres facteurs importants qui peuvent faire en
sorte que notre rendement, les événements ou nos résultats réels different de maniére importante de ceux énoncés dans
les énoncés prospectifs.

En particulier, le présent rapport de gestion renferme des énoncés prospectifs y compris, sans toutefois s’y limiter, des
énoncés ayant trait aux aspects suivants : notre plan de croissance de I’électricité propre et notre capacité a atteindre
l'objectif de 2 gigawatts («<GW») de capacité supplémentaire provenant d’énergies renouvelables au moyen d’un
investissement de 3 milliards de dollars d’ici 2025; le portefeuille de projets de croissance futurs de la Société, y compris
le moment de la mise en service et les colits des projets a un stade avancé et aux premiers stades de développement;
I'expansion de la filiére de développement de la Société a 5 GW; les projets de parcs éoliens White Rock East et White
Rock West (les «projets de parcs éoliens White Rock»), y compris le total des co(ts de construction, la capacité d’'obtenir
un financement donnant droit a des avantages fiscaux, le calendrier de la mise en service et le résultat avant intéréts,
impots et amortissements («BAIIA») moyen prévu; la proportion du BAIIA devant étre tirée de sources renouvelables d’ici
la fin de 2025; l'interruption du projet de rééquipement de 'unité 5 de la centrale de Sundance; le BAIIA annuel moyen
prévu du portefeuille de parcs solaires en Caroline du Nord (comme il est défini ci-aprés); I'incident aux unités 1 et 2 du
parc éolien de Kent Hills et I'étendue des travaux de restauration, le calendrier et le cot de ces travaux, la capacité
d’'obtenir des renonciations a I'égard des obligations de Kent Hills pour tout cas de défaut potentiel, et I'incidence que cet
incident pourrait avoir sur les produits des activités ordinaires et les contrats de la Société; le projet d’énergie solaire dans
le nord de la région de Goldfields, y compris le cot total de la construction et le BAIIA annuel moyen prévu; le projet de
parc éolien Garden Plain, y compris le cot de la construction et le BAIIA annuel moyen prévu; I'augmentation prévue du
colit par tonne du charbon a Centralia; I'incidence attendue et le montant des co(ts de conformité liés au carbone; la
capacité a saisir les occasions de croissance futures avec BHP (comme elle est définie ci-apres); I'évolution de la
réglementation et son incidence attendue sur la Société, notamment le plan climatique du gouvernement canadien et la
mise en ceuvre de ses principaux aspects (y compris 'augmentation des prix du carbone et I'accroissement du financement
pour les technologies propres); la capacité de la Société de réaliser des avantages découlant de I'évolution de la
réglementation au Canada, aux Etats-Unis et en Australie, notamment l'obtention de financement pour des projets
d’électricité propre; 'augmentation éventuelle de la valeur des crédits compensatoires de carbone; les perspectives
financieres pour 2022, y compris le BAIIA ajusté, les flux de trésorerie disponibles et le dividende annualisé en 2022; |a
hausse de la contribution a la marge brute du secteur Commercialisation de I'énergie; la production et les prix couverts
pour I'exercice complet de 2022; les volumes de gaz et les prix du gaz couverts en 2022; les dépenses d'investissement de
maintien et les dépenses d’investissement liées a la productivité en 2022, y compris les dépenses d’investissement
courantes, les dépenses d’investissement pour les travaux d’entretien denvergure planifiés et les dépenses
d’investissement liées aux mines; les interruptions importantes planifiées pour 2022 et la perte de production découlant
des travaux d’entretien d’envergure planifiés pour 2022; les prix attendus de I'électricité en Alberta, en Ontario et dans le
Nord-Ouest Pacifique; le caractére cyclique des activités, y compris en ce qui concerne les colits d’entretien, la production
et les charges; les attentes en matiére de refinancement de la dette venant a échéance en 2022; les dommages-intéréts
prédéterminés potentiellement exigibles relativement aux interruptions survenues a la centrale de cogénération de
Sarnia au deuxieme trimestre de 2021; et le maintien par la Société d’une situation financiére solide et de liquidités
considérables.

RG2 TransAlta Corporation | Rapportintégré 2021



Rapport de gestion

Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion se fondent sur de nombreuses hypotheéses,y compris,
mais sans s’y limiter, les hypothéses suivantes : les perturbations engendrées par la COVID-19 ne seront pas beaucoup
plus onéreuses pour la Société; aucune modification importante aux lois et réglements applicables autres que celles déja
annoncées; aucune modification importante aux co(ts du combustible et des achats d’électricité; aucune incidence
défavorable importante sur les marchés des placements et du crédit a long terme; les prix au comptant de I'électricité en
Alberta se situant entre 80 $ le mégawattheure (<MWh») et 90 $ le MWh en 2022; les prix au comptant de I'électricité
dans la région du Mid-Columbia se situant entre 45$US le MWh et 55$%$US le MWh en 2022; les dépenses
d’investissement de maintien se situant entre 150 millions de dollars et 170 millions de dollars; le pourcentage de
participation de la Société dans TransAlta Renewables Inc. («TransAlta Renewables») ne change pas de maniére
importante; aucune diminution des dividendes a recevoir de TransAlta Renewables; et la croissance des activités de
TransAlta Renewables. Les énoncés prospectifs sont sujets a un certain nombre de risques et d’incertitudes importants
qui pourraient faire en sorte que les plans, le rendement, les résultats ou les réalisations réels différent considérablement
des attentes actuelles. Les facteurs qui peuvent avoir des effets défavorables sur ce qui est exprimé explicitement ou
implicitement par les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion comprennent les risques
concernant : les répercussions de laCOVID-19,y compris des directives plus restrictives des autorités gouvernementales
et de santé publique; le nombre accru de réclamations pour cause de force majeure; la disponibilité réduite de main-
d’'ceuvre et notre capacité de continuer d’affecter le personnel nécessaire a nos activités et installations; des perturbations
de nos chaines d’approvisionnement, y compris notre capacité a obtenir le matériel nécessaire; notre capacité a obtenir
des approbations réglementaires dans les délais prévus, ou a tout moment, relativement a nos projets de croissance; un
acces restreint aux capitaux et une augmentation des colts d’emprunt; une variation de l'offre et de la demande en
électricité acourt ou alongterme; les fluctuations des prix du marché, y compris une baisse des prix marchands en Alberta,
en Ontario et dans la région du Mid-Columbia; des réductions de la production; une augmentation des co(ts; la hausse du
taux de perte sur nos créances clients en raison de défaillances de crédit; la dépréciation ou réduction de valeur d’actifs;
les répercussions négatives sur nos systemes de technologie de I'information et nos systémes de controle interne,
notamment 'augmentation du nombre de menaces a la cybersécurité; la gestion du risque lié aux produits de base et du
risque lié aux transactions sur les produits énergétiques, y compris I'efficacité des outils de gestion du risque de la Société
associés aux procédures de couverture et de négociation pour se protéger contre les pertes importantes; I'évolution de la
demande d’électricité et de la capacité, et notre capacité de conclure des contrats pour notre production d’électricité a
des prix qui procureront les rendements escomptés et de remplacer les contrats lorsqu’ils viennent a échéance; les
modifications aux cadres législatifs, réglementaires et politiques dans les territoires ot nous exercons nos activités; les
exigences environnementales et les changements qui y sont apportés ou les responsabilités en découlant; les risques
opérationnels liés a nos centrales, y compris les interruptions non planifiées; les interruptions du transport et de la
distribution de I'électricité; les répercussions des conditions météorologiques, y compris les catastrophes causées par
I’'hnomme ou les catastrophes naturelles et d’autres risques liés au climat; les hausses imprévues de la structure de co(ts;
la réduction de I'efficacité relative ou des facteurs de capacité de nos unités de production; les interruptions des sources
de combustibles, y compris le gaz naturel et le charbon, ainsi que I'importance des ressources hydriques, solaires ou
éoliennes nécessaires a I'exploitation de nos centrales; les risques économiques généraux, notamment la détérioration
des marchés boursiers, 'augmentation des taux d’intérét ou la hausse de 'inflation; des résultats financiers ne répondant
pas aux attentes; la situation économique et politique générale, tant a I'’échelle nationale qu’internationale, notamment
les hostilités armées, la menace du terrorisme, y compris les cyberattaques, les initiatives diplomatiques ou d’autres
événements similaires qui pourraient avoir une incidence négative sur nos activités; les pannes de matériel et notre
capacité d’exécuter ou de faire exécuter les réparations a des co(ts raisonnables ou en temps opportun, voire tout court,
y compris si les travaux de restauration aux unités 1 et 2 du parc éolien de Kent Hills s’averent plus chers ou plus longs que
prévu; lerisque lié au secteur d’activité et laconcurrence au seinde ce secteur; les fluctuations du change; la subordination
structurelle des titres; le risque de crédit lié aux contreparties; les changements apportés a notre relation avec TransAlta
Renewables ou a la propriété de TransAlta Renewables; des changements dans le paiement ou la réception de dividendes
futurs, y compris ceux de TransAlta Renewables; les risques liés aux projets de mise en valeur et aux acquisitions, y
compris les risques liés aux dépenses d’investissement, aux permis, a la main-d'ceuvre et a I'ingénierie, et les retards dans
la construction ou la mise en service de projets; le caractére inadéquat ou la non-disponibilité des garanties d’assurance;
notre provision pour impots sur le résultat; les litiges et poursuites judiciaires, réglementaires et contractuels visant la
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Société; a la dépendance a I'égard du personnel clé; et les questions de relations de travail. Les facteurs de risque qui
précédent, entre autres, sont décrits plus en détail a la rubrique «Gouvernance et gestion du risque» du présent rapport
de gestion et a la rubrique «Facteurs de risque» de notre notice annuelle de I'exercice clos le 31 décembre 2021.

Les lecteurs sont priés d’examiner attentivement ces facteurs dans leur évaluation des énoncés prospectifs puisqu’ils
reflétent les attentes de la Société uniquement en date des présentes et de ne pas s’y fier indiment. Les énoncés
prospectifs compris dans le présent rapport de gestion ne sont formulés qu’a la date de celui-ci. Sauf dans la mesure ou les
lois applicables I'exigent, nous déclinons toute obligation de les mettre a jour publiquement a la lumiére de nouveaux
renseignements, d'événements futurs ou autrement. Les perspectives financiéres contenues aux présentes visent a
renseigner les lecteurs sur les attentes et les plans actuels de la direction, et les lecteurs sont mis en garde que de telles
informations pourraient ne pas convenir a d’autres fins. Compte tenu de ces risques, de ces incertitudes et de ces
hypothéses, les énoncés prospectifs pourraient avoir une portée différente ou survenir a un autre moment que celui que
nous avons indiqué, ou pourraient ne pas se produire du tout. Rien ne garantit que les résultats et événements projetés se
matérialiseront.
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Description des activités

TransAlta est une société canadienne et I'un des plus grands producteurs d’électricité cotés en Bourse au Canada, qui
compte plus de 110 ans d’expérience en exploitation. Nous détenons, exploitons et gérons un portefeuille d’actifs
diversifiés géographiquement recourant a un large éventail de sources d’énergie, dont I'énergie hydraulique, I'énergie
éolienne, I'’énergie solaire, le gaz naturel et le charbon thermique.

Le tableau suivant présente la propriété consolidée de nos centrales dans les régions ol nous exercons nos activités au
31 décembre 2021 :

Energie
éolienne et
Hydro- énergie Transition

Au 31 décembre 2021 électricité solaire* Gaz*® énergétique® Total

Capacité installée brute (MW)? 834 636 1960 801 4231
Alberta Nombre de centrales 17 13 7 2 39

Durée de vie contractuelle moyenne pondérée? — 7 1 - 2
Canada, Capacité installée brute (MW)? 91 751 645 - 1487
sans Nombre de centrales 9 9 3 - 21
I'Alberta . . 3

Durée de vie contractuelle moyenne pondérée 7 10 6 - 8

Capacité installée brute (MW)? — 519 29 671 1219
Etats-Unis  Nombre de centrales — 7 1 2 10

Durée de vie contractuelle moyenne pondérée® - 12 4 4 8

Capacité installée brute (MW)* - - 450 - 450
Australie Nombre de centrales - — 6 — 6

Durée de vie contractuelle moyenne pondérée® - - 17 - 17

Capacité installée brute (MW)* 925 1906 3084 1472 7387
Total Nombre de centrales 26 29 17 4 76

Durée de vie contractuelle moyenne

pondérée® 1 9 5 2 5

1) La capacité installée brute pour la présentation de I'information financiere consolidée représente 100 % de la production d’une centrale. Les données sur la capacité
du secteur Energie éolienne et énergie solaire comprennent 100 % de la capacité du parc éolien de Kent Hills; les données du secteur Gaz comprennent 100 % de la
capacité des centrales d’Ottawa et de Windsor, 100 % de la capacité de la centrale de Poplar Creek, 50 % de la capacité de la centrale de Sheerness et 60 % de la
capacité de la centrale de Fort Saskatchewan.

2) La durée de vie contractuelle moyenne pondérée des actifs en Alberta est nulle puisqu’ils sont principalement exploités sur une base commerciale dans le marché de
I'Alberta. Se reporter a la rubrique «Portefeuille de centrales électriques en Alberta» pour plus de précisions.

3) En ce qui concerne I'électricité produite dans le cadre de contrats d’achat d’électricité (<CAE») a long terme, de contrats de couverture énergétique et de contrats
industriels a court et a long terme, les CAE ont une durée de vie contractuelle moyenne pondérée résiduelle (fondée sur la capacité installée brute moyenne a long terme).
4) La durée de vie contractuelle résiduelle moyenne pondérée a trait a la durée du contrat de la centrale de McBride Lake (38 MW), du parc éolien Windrise (206 MW),
de la centrale de Poplar Creek (115 MW) et de la centrale de Fort Saskatchewan (71 MW), ainsi qu’aux autres parcs éoliens et centrales alimentées au gaz exploités sur
une base commerciale dans le marché de I'Alberta.

5) Le secteur Gaz comprend les secteurs auparavant connus sous les noms de Gaz en Australie et Gaz en Amérique du Nord, ainsi que les actifs alimentés au charbon
convertis au gaz du secteur auparavant connu sous le nom d’Energie thermique en Alberta.

6) Le secteur Transition énergétique comprend le secteur auparavant connu sous le nom de Centralia, ainsi que les actifs alimentés au charbon non convertis au gaz (y
compris l'unité 4 de la centrale de Sundance) et les actifs miniers du secteur auparavant connu sous le nom d’Energie thermique en Alberta.

Notre pland’investissement dans I'énergie propre,annoncé en 2019, comprenait la conversion au gaz naturel de nos actifs
alimentés au charbon existants en Alberta et la progression de notre position de premier plan en matiére d’électricité
renouvelable. A ce jour, nous avons éliminé 4 064 MW de capacité de production alimentée au charbon depuis 2018 tout
enconvertissant 1 659 MW au gaz naturel, ce qui réduit considérablement notre empreinte carbone. En 2021, nous avons
augmenté de 334 MW notre portefeuille d’énergie renouvelable au moyen d’acquisitions et par la construction de parcs
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éoliens et de centrales solaires utilisant des énergies renouvelables. Le 28 septembre 2021, nous avons annoncé un plan
de croissance de l'électricité propre comprenant des objectifs de croissance stratégique. Se reporter a la rubrique «Plan
accéléré de croissance de I'électricité propre» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.

Environ 57 % de notre capacité installée brute est située en Alberta. Notre portefeuille d’actifs marchands en Alberta est
une combinaison de centrales hydroélectriques, de centrales éoliennes, d’'une centrale de stockage a batteries et de
centrales thermiques converties au gaz naturel. Cet équilibre des types de sources d’énergie nous permet de diversifier
notre portefeuille de production. Il nous fournit également des capacités qui peuvent étre monétisées sous forme de
services auxiliaires ou étre utilisées sur le marché de I'énergie en période de pénurie d’approvisionnement. Nous
concluons également des contrats financiers afin de réduire notre exposition aux fluctuations des prix de I'électricité sur
notre production marchande. Pour plus de précisions, se reporter a la rubrique «Portefeuille de centrales électriques en
Alberta» du présent rapport de gestion.

La Société a terminé la conversion au gaz de ses centrales de I'Alberta qui étaient auparavant alimentées au charbon, et
qui fonctionnent désormais uniquement au gaz. La Société a mis hors service la mine de charbon de Highvale le
31décembre 2021 et n’extrait plus de charbon. Notre centrale alimentée au charbon de Centralia dans I'Etat de
Washington s’est engagée a cesser ses activités dans le cadre du projet de loi intitulé TransAlta Energy Transition Bill d'ici
2025. Lunité 1 de Centralia a été mise hors service le 31 décembre 2020 et I'unité restante, I'unité 2 de Centralia, devrait
étre mise hors service le 31 décembre 2025.

Le tableau ci-apres présente les centrales de la Société converties au gaz :

Cumul des dépenses

liées aux projets de Date d’achévement

Projet Mw conversion?! du projet
Unité 3 de la centrale de Keephills 463 31% T4 2021
Unité 2 de la centrale de Keephills 395 34% T2 2021
Unité 6 de la centrale de Sundance 401 39% T12021
Unité 1 de la centrale de Sheerness? 200 7% T12021
Unité 2 de la centrale de Sheerness? 200 14% T12020

1) Les dépenses liées aux projets de conversion ne comprennent que les colits associés d la transition vers les technologies d’alimentation au gaz. Les autres travaux
d’entretien d’envergure planifiés ont été inclus dans les dépenses d’investissement de maintien.

2) Ces installations sont détenues conjointement par TransAlta Cogeneration L.P. («TA Cogen») et Heartland Generation Ltd. Les données correspondent a la part des
400 MW de la centrale consolidée par la Société.

Au cours de la journée des investisseurs de 2021, la Société a annoncé sa décision de mettre hors service I'unité 1 de la
centrale de Keephills et I'unité 4 de la centrale de Sundance respectivement le 31 décembre 2021 et le 1°" avril 2022. Les
décisions de mise hors service ont été prises essentiellement en fonction de I’évaluation par TransAlta des conditions
futures du marché, de I’age et de I'état des unités, et de l'orientation stratégique de la Société vers des solutions d’énergie
renouvelable centrées sur le client. Par suite de sa décision de mettre ces unités hors service, la Société a comptabilisé des
imputations pour dépréciation respectivement de 94 millions de dollars et 56 millions de dollars sur ces unités d’aprés
leur valeur de récupération estimative.

A la suite d’une évaluation en profondeur du projet de rééquipement de I'unité 5 de la centrale de Sundance, la Société a
interrompu le projet. Cette décision a été prise en raison d’une augmentation des co(ts, de la dynamique changeante de
I'offre et de la demande dans le marché de I'Alberta et des prévisions de prix de I'électricité sur le marché albertain, ainsi
quedesrisques liés ala tarification du carbone et de I'évolution du contexte réglementaire. Compte tenu de l'interruption
du projet, la Société compte redéployer les capitaux initialement alloués au projet de rééquipement de l'unité 5 de
Sundance vers des projets de croissance liés aux énergies renouvelables. La Société a comptabilisé une imputation pour
dépréciation de 191 millions de dollars en 2021 a I'égard du projet. Le total de la valeur recouvrable estimée et de la valeur
de récupération estimative restantes du projet de rééquipement de I'unité 5 de la centrale de Sundance s'établissait
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a 33 millions de dollars. De ce montant, 25 millions de dollars étaient liés a des actifs détenus en vue de la vente.
Limputation pour dépréciation comprenait un montant de 141 millions de dollars lié aux actifs en construction et un
montant de 50 millions de dollars pour le reste du matériel a vapeur de la centrale. Un montant additionnel de 20 millions
de dollars a été passé en charges pour des montants dus en vertu de contrats en raison de I'interruption du projet.

Compte tenu de l'interruption du projet de rééquipement de I'unité 5 de la centrale de Sundance, nous avons également
déprécié un actif reporté comptabilisé antérieurement puisqu’il n’est plus probable que nous engagions suffisamment de
dépenses d'investissement ou de charges d’exploitation pour utiliser le montant restant. La Société a déprécié le solde
résiduel de I'actif reporté de 10 millions de dollars (8 millions de dollars américains) en 2021.

La mine de Highvale n’est plus considérée comme procurant un avantage économique important a I’'unité génératrice de
trésorerie («UGT») marchande de I'Alberta et a été retirée de 'UGT, ce qui a entrainé la comptabilisation d’une imputation
pour dépréciation de 195 millions de dollars en 2021. Une provision pour contrat déficitaire de 14 millions de dollars se
rapportant a des paiements de redevances futurs (2022 et 2023) liés a la mine de Highvale a également été passée en
chargesen 2021.

Compte tenu de la conversion réussie de I'unité 3 de la centrale de Keephills le 29 décembre 2021 et de la fermeture de
la mine de charbon de Highvale le 31 décembre 2021, les centrales thermiques de TransAlta en Alberta ont été
entiérement converties au gaz naturel. Nous avons réduit nos émissions de CO, de 61 % par rapport aux niveaux de 2015.

Compte tenu de I'achévement du plan de transition vers I'énergie propre et de I'annonce de notre orientation stratégique
axée sur la production d’énergie renouvelable centrée sur le client, la Société a réorganisé ses secteurs opérationnels
existants afin qu'’ils soient plus en phase avec son orientation stratégique actuelle et son plan de croissance de I'électricité
propre. Les changements apportés a la structure de I'information sectorielle refletent un changement analogue dans la
maniére dont le chef de la direction évalue le rendement de la Société.

Les principaux changements sont I'abolition des secteurs Energie thermique en Alberta et Centralia, et la réorganisation
des secteurs Gaz en Amérique du Nord et Gaz en Australie, qui forment maintenant un nouveau secteur «Gaz». Les
centrales thermiques en Alberta converties au gaz sont incluses dans le secteur Gaz. Les actifs restants qui étaient
antérieurement inclus dans le secteur Energie thermique en Alberta, notamment les actifs miniers et les centrales non
converties au gaz naturel de méme que I'unité restante de Centralia, sont maintenant inclus dans un nouveau secteur,
«Transition énergétique». Aucune modification n'a été apportée aux secteurs Hydroélectricité, Energie éolienne et
énergie solaire, Commercialisation de I'’énergie ou Siége social et autres. Se reporter a la rubrique «<Rendement financier
et résultats d’exploitation sectoriels» du présent rapport de gestion pour en savoir plus.
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Le tableau suivant présente le rendement de nos centrales dans les régions oll nous exercons nos activités au 31 décembre
2021 et au 31 décembre 2020.

Energie
éolienne et Commer-

Exercice closle Hydro- énergie Transition cialisationde  Siége social
31 décembre 2021 électricité solaire Gaz! énergétique? I'énergie et autres Total
Alberta 308 63 269 59 - (85) 614
Canada, sans I'Alberta 14 120 75 - 137 - 346
Etats-Unis - 79 10 74 - - 163
Australie - - 140 - - - 140
Total du BAIIA ajusté? 322 262 494 133 137 (85) 1263
Résultat avant impots

sur le résultat (380)

Energie
éolienne et Commer-

Exercice clos le Hydro- énergie Transition cialisationde  Siége social
31 décembre 2020 électricité solaire Gaz! énergétique? I'énergie et autres Total
Alberta 88 18 151 36 - (81) 212
Canada, sans I'Alberta 17 153 88 - 113 - 371
Etats-Unis - 77 4 139 - - 220
Australie — — 124 — _ _ 124
Total du BAIIA ajusté® 105 248 367 175 113 (81) 927

Résultat avant impots sur

le résultat (303)
1) Le secteur Gaz comprend les secteurs auparavant connus sous les noms de Gaz en Australie et Gaz en Amérique du Nord, ainsi que les actifs alimentés au charbon
convertis au gaz du secteur auparavant connu sous le nom d’Energie thermique en Alberta.
2) Le secteur Transition énergétique comprend le secteur auparavant connu sous le nom de Centralia, ainsi que les actifs alimentés au charbon non convertis au gaz et
les actifs miniers du secteur auparavant connu sous le nom d’Energie thermique en Alberta.
3) Le BAIIA ajusté n’est pas défini et n’a pas de signification normalisée selon les IFRS. La présentation de cet élément d’une période a I'autre permet a la direction et aux
investisseurs d’en évaluer la tendance plus facilement par rapport aux résultats des périodes antérieures. Se reporter a la rubrique «Rendement financier et résultats
d’exploitation sectoriels» du présent rapport de gestion pour plus de précisions, y compris, s'il y a lieu, les rapprochements avec les mesures établies selon les IFRS. Se
reporter également a la rubrique «Mesures conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.

Portefeuille de centrales électriques en Alberta

La capacité de production en Alberta est soumise aux forces du marché, plutét qu’a la réglementation des tarifs.
Lélectricité provenant de la production commerciale est négociée par l'intermédiaire d’'un marché de gros de I'électricité.
Lélectricité est répartie selon des critéres économiques au mérite administrés par I'Alberta Electric System Operator
(’'<AESO»), en fonction des offres de vente d'électricité par les producteurs sur le marché axé uniquement sur I'énergie en
temps réel. Notre base de production marchande en Alberta est exploitée dans le cadre de ce régime et nous gérons en
interne nos offres de vente d’électricité.

Le 31 décembre 2020, les contrats d’achat d’électricité réglementés en Alberta («CAE en Alberta») a I’égard de nos actifs
hydroélectriques en Alberta («actifs hydroélectriques en Alberta»), des unités 1 et 2 de la centrale de Sheerness, et des
unités 1 et 2 de la centrale de Keephills ont expiré. Le 1¢" janvier 2021, ces centrales ont commencé a étre exploitées sur
une base commerciale dans le marché de I'Alberta et constituent un élément essentiel des activités d’optimisation du
portefeuille en Alberta.
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Le portefeuille de centrales électriques en Alberta a généré une marge brute de 864 millions de dollars, une augmentation
de 405 millions de dollars par rapport a celle de la période correspondante de 2020. Ce rendement s’explique par un
raffermissement des prix de I'électricité dans la province et I'optimisation de la production au cours des périodes ou les
prix du marché ont été favorables, en partie contrebalancés par la hausse des prix du gaz naturel et du carbone et
I'augmentation des co(ts de transport. Loptimisation des centrales est favorisée par la diversité des types de sources
d’énergie, ce qui facilite la gestion du portefeuille et permet de maximiser les marges d’exploitation. Une partie de la
production de base du portefeuille est couverte de facon a garantir les flux de trésorerie. Le portefeuille comprend des
unités hydroélectriques, éoliennes, de stockage d’énergie et alimentées au gaz naturel exploitées principalement sur une
base commerciale dans le marché de I'Alberta. Avant 2022, le portefeuille de centrales électriques en Alberta comprenait
également des unités alimentées au charbon qui sont désormais hors service, ont été converties au gaz naturel ou ne
fonctionneront plus qu’au gaz. Lunité 4 de Sundance continuera a étre exploitée au sein du portefeuille, en n'étant
alimentée qu’au gaz, jusqu’a la date de sa mise hors service, le 1°" avril 2022.

La demande annuelle de I'Alberta a augmenté d’environ Prix moyens de I'électricité au comptant en Alberta
3,0% de 2020 a 2021, I'’économie se remettant des

effets de la pandémie de COVID-19 et des conditions de _ 102$
marché plus favorables pour les produits de base liés a _ 473

I’énergie soutenant la demande délectricité dans la 55%

province. Le prix moyen du pool a augmenté, passant de

47 $/MWh en 2020 4 102 $/MWh en 2021. Les prix de W2021 2020 [2019

pool ont connu une hausse chaque trimestre par rapport

a ceux des trimestres correspondants de 2020,

généralement en raison de la concurrence entre les

producteurs, de la hausse de la demande dans la

province, du resserrement de I'offre en raison d’un plus

grand nombre d’interruptions planifiées, et de la hausse

des prix du gaz naturel et du carbone. De plus, en 2021,

I'Alberta a connu une trés forte demande liée aux

conditions météorologiques en février, juin, juillet et

décembre.

$ CA/MWh
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2021 2020 2019

Energie Energie Energie
Exercices éolienne éolienne et éolienne et
clos les Hydro- et énergie Transition Hydro- énergie Transition Hydro- énergie Transition
31décembre électricité  solaire Gaz énergétique Total électricité solaire  Gaz énergétique  Total électricité solaire Gaz énergétique  Total
Totalde la
production
(GWh)! 1586 1319 7281 2591 12777 1779 1320 7732 2865 13696 1715 1058 8691 4698 16162
Produits des
activités
ordinaires 358 97 680 257 1392 126 57 482 207 872 132 59 519 334 1044
Colts du
combustible
et des achats
d’électricité 13 9 258 92 372 6 15 151 73 245 4 6 151 84 245
Colts de
conformité
liés au
carbone - - 96 60 156 - - 120 48 168 - - 138 77 215
Marge brute 345 88 326 105 864 120 42 211 86 459 128 53 230 173 584

1) Au cours de I'exercice considéré et des exercices précédents, les unités des secteurs Gaz et Transition énergétique pourraient avoir fonctionné au charbon.

Le tableau qui suit présente de I'information sur le portefeuille de centrales électriques en Alberta de la Société :

Exercices clos les 31 décembre 2021 2020 2019
Prix moyen de I’électricité au comptant par MWh 102'% 47% 55%
Prix du gaz naturel (AECO) par GJ 3,39% 2,11$% 1,68 $
Co(t du carbone par tonne 40% 30% 20%
Prix de I'électricité réalisé par MWh? 109$ 64 % 65%
Prix de I'électricité réalisé par MWh, énergie hydroélectrique 122% 51% 61%
Prix réalisé par MWHh, services auxiliaires des centrales hydroélectriques 55% 23% 30%
Prix de I'électricité réalisé par MWh, énergie éolienne 63% 33% 38%
Prix de I'électricité réalisé par MWh, secteurs Gaz et
Transition énergétique 102'% 71% 64%
Volume couvert (MW)? 6992% 5395% 5187%
Position de couverture (en pourcentage)® 75% 100 $ 87%
Prix moyen de I'électricité couvert par MWh 72% 54% 55%
Couts du combustible et des achats d’électricité par MWh* 38% 23% 18%
Codts de conformité liés au carbone par MWh* 16 % 16 $ 16 $

1) Le prix de I'électricité réalisé par le portefeuille de centrales électriques en Alberta correspond au prix moyen réalisé de |’électricité vendue aux termes des contrats
commerciaux de la Société et dans le cadre des activités d’optimisation du portefeuille, divisé par le total de la production en GWh.

2)En 2020 et 2019, une grande partie du portefeuille en Alberta faisait encore 'objet de CAE et les volumes de CAE ne sont pas inclus dans les volumes totaux couverts
indiqués ci-dessus.

3) Correspond au pourcentage de la production vendue d terme a la fin de la période de présentation de I'information financiere pour les actifs du secteur Gaz seulement.
Le programme de couverture est axé principalement sur la production des actifs des secteurs Gaz et Transition énergétique.

4) Les colts du combustible et des achats d’électricité par MWh et les colits de conformité carbone par MWh sont calculés en fonction de la production provenant des
centrales émettrices de carbone dans les secteurs Gaz et Transition énergétique.

Pour I'exercice clos le 31 décembre2021, le prix de I'électricité réalisé par MWh de production a augmenté de 45 $ par
MWh par rapport a celui de la période correspondante de 2020, en raison essentiellement de I'optimisation de la
production au cours des périodes ou les prix du marché ont été favorables. Les prix réalisés comprennent les profits et les
pertes découlant des positions de couverture conclues dans le but d’atténuer I'incidence des prix du marché défavorables.

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2021, le coit du combustible et des achats d’électricité par MWh de production a
augmenté de 15 $ par MWh par rapport a celui de la période correspondante de 2020, ce qui s'explique par la hausse des
prix du gaz naturel, la hausse de la dotation aux amortissements de la mine de charbon et la réduction de valeur des stocks
de charbon a la mine de Highvale, et la hausse des co(ts de transport.
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Pour l'exercice clos le 31 décembre 2021, les colts de conformité liés au carbone par MWh de production ont été
comparables a ceux de I'exercice 2020. Les co(ts de conformité liés au carbone ont augmenté en 2021 en raison surtout
d’une hausse du prix du carbone qui est passé de 30 $ latonne 3 40 $ la tonne, hausse toutefois contrebalancée en grande
partie par les variations de la proportion de combustibles utilisés étant donné que nous avons consommé plus de gaz
naturel que de charbon. Les variations de la proportion de combustibles utilisés ont permis de réduire efficacement les
colts de conformité liés aux gaz a effet de serre («GES»), la combustion du gaz naturel produisant moins d’émissions de
GES que lacombustion du charbon.

Plan accéléré de croissance de I'électricité propre

Le 28 septembre 2021, TransAlta a annoncé ses objectifs de croissance stratégique et son plan accéléré de croissance de
I'électricité propre. Notre objectif est d’étre un chef de file dans la production d’électricité centré sur le client et soucieux
d’assurer un avenir durable, qui se concentre sur 'laugmentation de la valeur pour les actionnaires en développant son
portefeuille de centrales de haute qualité grace a des flux de trésorerie stables et prévisibles. Notre stratégie vise a
répondre aux besoins de nos clients en matiere d'électricité propre, peu coliteuse et fiable et a assurer I'excellence
opérationnelle et 'amélioration continue dans tout ce que nous faisons.

Le fait que la Société se concentre davantage sur la production d’énergie a partir de sources renouvelables et sur les
solutions de stockage pour les clients s'explique en grande partie par les politiques mondiales de décarbonation,
I'augmentation de la demande et les projections de croissance dans le secteur des énergies renouvelables, notamment
pour permettre aux entreprises d’atteindre leurs cibles liées aux questions environnementales, sociales et de
gouvernance («ESG»). Pour en savoir plus sur I’évolution de la réglementation, se reporter a la rubrique «Questions
environnementales, sociales et de gouvernance» du présent rapport de gestion.

Nous évaluons principalement les occasions de nouveaux projets en Alberta, en Australie-Occidentale et aux Etats-Unis,
ainsi que des acquisitions dans des marchés ot nous menons déja des activités. Nous maintenons en poste des équipes de
développement hautement qualifiées et expérimentées dont la principale fonction est de déceler et de développer
ces occasions.

Dans notre plan accéléré de croissance de I'électricité propre, nous avons établi les priorités et les objectifs stratégiques
suivants pour nous guider au cours de la période 2021-2025 :
= Fournir une capacité supplémentaire de 2GW provenant d'énergies renouvelables au moyen d’un
investissement ciblé de 3 milliards de dollars d’ici la fin de 2025. Ces nouveaux actifs, une fois pleinement
opérationnels, devraient générer un BAIIA annuel moyen? supplémentaire de 250 millions de dollars.
= Accélérerlacroissance dans les énergies renouvelables et le stockage centrés sur le client grace au déploiement
de notre filiere de développement de 3 GW.
. Etendre la filiere de développement de la Société en la faisant passer a 5 GW d'ici 2025 pour permettre de
doubler le portefeuille d’énergies renouvelables de la Société de 2025 a 2030.
. Réaliser une diversification et une création de valeur ciblées en nous concentrant sur I'expansion de notre
plateforme dans chacune de nos principales zones géographiques (Canada, Etats-Unis et Australie).
. Piloter I'élaboration de politiques ESG pour permettre aux marchés dans lesquels nous menons nos activités et
ol nous livrons concurrence de bien évoluer.
»  Définir la prochaine génération de solutions et de technologies de production d’énergie et le potentiel
d’investissements paralléles dans de nouveaux secteurs complémentaires d’ici la fin de 2025.

Nous prévoyons que la part du BAIIA de la Société provenant de sources renouvelables, y compris les énergies
hydroélectrique, éolienne et solaire, passerade 35 % a 70 % d'’ici la fin de 2025.

1 Le BAIIA annuel moyen n’est pas défini et n’a pas de signification normalisée selon les IFRS, et est de nature prospective. Se reporter a la rubrique «Mesures
conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.
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Le plan de croissance de I'électricité propre sera en grande partie financé par les soldes de trésorerie actuels, les fonds
provenant des activités d’exploitation et le financement des actifs.

En 2021, la Société a annoncé de nouveaux projets de construction et I’acquisition d’actifs d’'une capacité 600 MW, ainsi
que des projets a un stade de développement avancé d’une capacité de 240 MW. En outre, le portefeuille de croissance
actuel offre une capacité potentielle de 2 085 MW a 2 685 MW liée a des projets aux premiers stades de développement.

Acquisition annoncée

Parcs solaires en Caroline du Nord

Le 5 novembre 2021, la Société a réalisé 'acquisition annoncée précédemment d’'un portefeuille de parcs solaires en
exploitation de 122 MW situés en Caroline du Nord (collectivement, les «parcs solaires en Caroline du Nord»). Ce
portefeuille se compose de 20 parcs solaires photovoltaiques situés en Caroline du Nord. Les parcs sont entrés en service
entre novembre 2019 et mai 2021 et sont tous opérationnels. Le portefeuille est garanti par des CAE a long terme conclus
avec Duke Energy, dont la durée résiduelle moyenne est de 12 ans. Aux termes des CAE, Duke Energy recoit I'électricité
renouvelable, la capacité et les attributs environnementaux de chaque parc. Les parcs solaires en Caroline du Nord
devraient générer un BAIIA annuel moyen? d’environ 9 millions de dollars américains et des liquidités disponibles a des
fins de distribution annuelles moyennes d’environ 7 millions de dollars américains.

2 Le BAIIA annuel moyen n’est pas défini et n’a pas de signification normalisée selon les IFRS, et est de nature prospective. Se reporter a la rubrique «Mesures
conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.
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Projets en construction

Les projets suivants, qui sont visés par des CAE, ont été approuvés par le conseil d’administration (le «conseil») et sont en
cours de construction. Les projets en construction seront financés au moyen des liquidités existantes a court terme. Nous
continuerons d’envisager le financement de projets ou le recours au financement donnant droit a des avantages fiscaux
comme solution de financement a long terme pour chacun des actifs.

Total du projet Date
Dépenses  d’achéve- BAIIA
engagées a ment Durée du annuel
Projet Type Région MW Dépenses estimées ce jour prévuel CAE moyen2  Etat
Projets en construction ou dont la construction est approuvée
Canada
Garden Energie AB 130 190$ — 200$% 37% S$22022 18 14$-18% e Obtention despermiset
Plain3 éolienne approbations nécessaires
o Début des activités de
construction au
quatriéme trimestre
de 2021
e Projetenvoied'étre
achevé dans les délais
Etats-Unis
Parcs Energie OK 300 460$US — 470%$US 30$US $22023 42%$US- « CAEalongterme conclu
éoliens éolienne 46$US o Conclusion de tous les
White Rock principaux contrats
d’approvisionnement en
matériel et contrats
d’'ingénierie,
d’approvisionnement et
de construction
e Conception détaillée et
obtention des permis
définitifs en bonne voie
Australie
Energie Energie WA 48 69%AU — 73$AU  15%$AU 522022 16 9$AU- « Emissiondel'ordrede
solairedans solaire 10$ AU démarrage des travaux
lenorddela hybride définitif le 28 septembre
régionde 2021
Goldfields e Projetenvoied'étre

achevé dans les délais

1) S2 est défini comme le second semestre de I'exercice.
2) Cet élément n’est pas défini et n’a pas de signification normalisée selon les IFRS, et est de nature prospective. Se reporter a la rubrique «Mesures conformes aux IFRS

additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.
3) Le CAE de Garden Plain conclu avec Pembina Pipeline Corporation («<Pembina») vise 100 MW sur la capacité totale de 130 MW de la centrale.

Projets a un stade de développement avancé

Ces projets ont fait I'objet d’'une étude détaillée, sont a une position avancée de la file d’attente aux fins d’interconnexion
et poursuivent des occasions d'enlévement. Le tableau ci-aprés présente le portefeuille de projets de croissance futurs
qui en sont actuellement a un stade de développement avancé :

Capacité

installée brute BAIIA annuel
Projet Type Région (MW) Dépenses estimées moyen?
Projets a un stade de développement avancé
Horizon Hill Energie éolienne Oklahoma 200 290$US-310$ US 25$US-35%$US
Projet d’expansion de 132 kV a Transport Australie-Occidentale s.o. 50$AU-53%$ AU 6$AU-7$AU

Mount Keith

Projet d’expansion visant la Gaz Australie-Occidentale 40 80$AU-100$ AU 9$AU-12$AU

capacité a Mount Keith
1) Cette mesure n’est pas définie et n'a pas de signification normalisée selon les IFRS, et est de nature prospective. Se reporter d la rubrique «Mesures conformes aux
IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.
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Projets aux premiers stades de développement
Cesprojetsen sont aux premiers stades de développement et peuvent ou non se concrétiser. Enrégle générale, ces projets
auront:

. recueilli des données météorologiques;

»  commencé aobtenir le contréle des terrains;

«  entrepris des études environnementales;

= confirmé I'accés approprié au transport;

= amorcé les processus préliminaires d’'obtention des permis et d’autres approbations réglementaires.

Le tableau ci-aprés présente le portefeuille de projets de croissance futurs qui en sont actuellement aux premiers stades
de développement :

Capacité installée
Projet Type Région brute (MW)

Projets aux premiers stades de développement

Canada
Parc éolien Riplinger Energie éolienne Alberta 300
Unité 1 de Willow Creek Energie éolienne Alberta 70
Unité 2 de Willow Creek Energie éolienne Alberta 70
Tempest Energie éolienne Alberta 100
WaterCharger Stockage a batteries Alberta 180
Parc solaire Sunhills Energie solaire Alberta 85
Possibilités d’exploitation de sources d’énergie  Energie solaire Alberta 35
solaire en Alberta
Possibilités d’exploitation de sources d’énergie  Energie éolienne Divers 200
éolienne au Canada
Projet de pompage hydraulique de Brazeau Hydroélectricité Alberta 300 - 900
Total 1340- 1940
Etats-Unis
Prairie Violet Energie éolienne Illinois 130
Old Town Energie éolienne Illinois 185
Big Timber Energie éolienne Pennsylvanie 50
Autres projets éoliens potentiels aux Etats-Unis  Energie éolienne Divers 240
Total 605
Australie
Projets d’expansion dans la région de Goldfields Gaz, énergie solaire et Australie-Occidentale 90
énergie éolienne
Centrale solaire de South Hedland Energie solaire Australie-Occidentale 50
Total 140
Canada, Etats-Unis et Australie Total 2085 - 2685
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Faits saillants
Exercices clos les 31 décembre 2021 2020 2019
Disponibilité ajustée (%) 86,6 90,7 90,0
Production (GWh) 22105 24980 29071
Produits des activités ordinaires 2721 2101 2347
Codts du combustible et des achats d’électricité? 1054 805 881
Colts de conformité liés au carbone? 178 163 205
Charges au titre des activités d’exploitation, d’entretien et d’administration 511 472 475
BAIIA ajusté?>7 1263 927 984
Résultat avant impots sur le résultat (380) (303) 193
Résultat net attribuable aux porteurs d’actions ordinaires (576) (336) 52
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 1001 702 849
Fonds provenant des activités d’exploitation?2 971 685 757
Flux de trésorerie disponibles?? 562 358 435
Résultat net par action attribuable aux porteurs d’actions ordinaires,
de base et dilué (2,13) (1,22) 0,18
Dividendes déclarés sur actions ordinaires* 0,19 0,22 0,12
Dividendes déclarés sur actions privilégiées® 1,02 1,27 0,78
Fonds provenant des activités d’exploitation par action®%8 3,58 2,49 2,67
Flux de trésorerie disponibles par action? 8 2,07 1,30 1,54
Aux 31 décembre 2021 2020 2019
Total de 'actif 9226 9747 9508
Total de la dette nette consolidée®¢ 2636 2974 3110
Total des passifs non courants 4702 5376 4329
Total du passif 6633 6311 5446

1) Les codts de conformité liés au carbone ont été reclassés hors des colits du combustible et des achats d’électricité et présentés séparément. Les périodes antérieures
ont été ajustées aux fins de comparaison et ces ajustements n’ont eu aucune incidence sur le résultat net présenté antérieurement.

2) Comprennent le montant de 56 millions de dollars recu dans le cadre du réglement du différend avec le Balancing Pool au troisiéme trimestre de 2019.

3) Ces éléments ne sont pas définis et n'ont pas de signification normalisée selon les IFRS. La présentation de ces éléments d’une période a I'autre permet a la direction
et aux investisseurs d’en évaluer la tendance plus facilement par rapport aux résultats des périodes antérieures. Se reporter a la rubrique «Rendement financier et
résultats d’exploitation sectoriels» du présent rapport de gestion pour plus de précisions, y compris, s'il y a lieu, les rapprochements avec les mesures établies selon les
IFRS. Se reporter également a la rubrique «Mesures conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de
précisions.

4) Au premier trimestre de 2021, la Société n’a déclaré aucun dividende, le dividende trimestriel pour la période correspondant au premier trimestre de 2021 ayant été
déclaré en décembre 2020.

5) Moyenne pondérée des dividendes déclarés sur les actions privilégiées de séries A, B, C, E et G. Les dividendes déclarés varient d’un exercice a I'autre en raison du
calendrier des dividendes déclarés.

6) Le total de la dette nette consolidée comprend la dette a long terme, y compris la tranche courante, les montants dus aux termes des facilités de crédit, les titres
échangeables, le financement donnant droit a des avantages fiscaux et les obligations locatives aux Etats-Unis, déduction faite de la trésorerie et des équivalents de
trésorerie disponibles, le principal des liquidités soumises a restrictions de notre filiale TransAlta OCP LP («TransAlta OCP») et la juste valeur des instruments de
couverture économique sur la dette. Se reporter au tableau de la rubrique «Capital financier» du présent rapport de gestion pour plus de précisions sur la composition
du total de la dette nette consolidée.

7) Au quatrieme trimestre de 2021, le BAIIA aux fins de comparaison a été renommé BAIIA ajusté conformément a la terminologie normalisée du secteur.

8) Les fonds provenant des activités d’exploitation par action et les flux de trésorerie disponibles par action sont calculés en fonction du nombre moyen pondéré d’actions
ordinaires en circulation au cours de la période. Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au 31 décembre 2021 était de 271 millions d’actions
(275 millions d’actions en 2020 et 283 millions d’actions en 2019). Se reporter a la rubrique «Mesures conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes
aux IFRS» du présent rapport de gestion pour connaitre I'objet de ces ratios non conformes aux normes IFRS.

Notre portefeuille de centrales électriques en Alberta a affiché un rendement exceptionnel, ce qui a permis a la Société
de réaliser une performance globale solide. Les secteurs Hydroélectricité et Gaz ont tous deux bénéficié d’'une grande
disponibilité des actifs marchands pendant les périodes de tarification de pointe, résultat d’'un été anormalement chaud
et d’un hiver froid, ainsi que des périodes d’interruption planifiée dans les centrales thermiques a I'’échelle de la province.
Le portefeuille d’actifs marchands en Alberta était bien placé pour tirer parti des possibilités découlant d'excellentes
conditions du marché au comptant par I'intermédiaire des produits de I'énergie et des services auxiliaires. A cela s'est
ajoutée la solide performance du secteur Commercialisation de I'énergie.
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La disponibilité ajustée pour I'exercice 2021 s’est établie 3 86,6 %, en regard de 90,7 % pour I'exercice 2020. La diminution
s'explique principalement par 'augmentation du nombre d’interruptions planifiées et non planifiées dans le secteur
Transition énergétique. Les interruptions non planifiées a I'unité 2 de la centrale de Centralia et a l'unité 4 de la centrale
de Sundance ont eu une incidence négative sur la disponibilité. De plus, la disponibilité ajustée a diminué en raison des
interruptions planifiées aux fins de laconversion des chaudiéres aux unités 2 et 3 delacentrale de Keephills. Linterruption
non planifiée aux unités 1 et 2 du parc éolien de Kent Hills a contribué davantage a la diminution de la disponibilité ajustée.

La production pour l'exercice 2021 s'est élevée a 22 105 gigawattheures («GWh»), par rapport a 24 980 GWh pour
I'exercice 2020. La baisse de la production s’explique principalement par la mise hors service prévue de l'unité 1 de la
centrale de Centralia, les activités d’optimisation du portefeuille en Alberta, une diminution des ressources éoliennes,
I'interruption aux unités 1 et 2 du parc éolien de Kent Hills dans le secteur Energie éolienne et énergie solaire, et une
diminution des charges de capacité dans le secteur Gaz. Ces facteurs ont été partiellement contrebalancés par une hausse
de la production supplémentaire a la centrale Ada dans le secteur Gaz et par la hausse de la production supplémentaire
au parc éolien Skookumchuck, au parc éolien Windrise et aux parcs solaires en Caroline du Nord dans le secteur Energie
éolienne et énergie solaire.

Les produits des activités ordinaires pour I'exercice 2021 ont augmenté de 620 millions de dollars par rapport a ceux de
I'exercice 2020, ce qui s’explique principalement par la hausse des prix réalisés obtenus dans le marché de I'Alberta grace
a nos activités d’'optimisation et d’exploitation et I'élimination des obligations de paiement net aux termes des CAE des
centrales hydroélectriques en Alberta exigées au cours de la période précédente. Les produits des activités ordinaires ont
également augmenté en raison de la solide performance du secteur Commercialisation de I'énergie, d’'une augmentation
des produits des activités ordinaires dans le secteur Gaz du fait de I'ajout de la centrale Ada, et d’'une augmentation dans
le secteur Energie éolienne et énergie solaire en raison de I'ajout des parcs solaires en Caroline du Nord et du parc éolien
Windrise. Ces augmentations ont été en partie annulées par le recul de la production dans les secteurs Transition
énergétique, Hydroélectricité, Energie éolienne et énergie solaire, et Gaz.

Les colits du combustible et des achats d’électricité ont augmenté de 249 millions de dollars en 2021 comparativement
aceuxde 2020. Dans le secteur Transition énergétique, les colts du combustible et des achats d’électricité ont augmenté
par rapport a ceux de 2020 en raison d’'une hausse des co(lts de transport du combustible et du prix plus élevé de
I'électricité achetée au cours de périodes de hausse des prix marchands pour satisfaire a nos obligations contractuelles
pendant des interruptions planifiées et non planifiées a la centrale de Centralia. En outre, dans les secteurs Gaz et
Transition énergétique, la hausse du prix du gaz naturel, la hausse de la dotation aux amortissements de la mine de
charbon et |la réduction de valeur des stocks de charbon a la mine de Highvale ont contribué a I'augmentation des colts
du combustible.

Les colits de conformité liés au carbone ont augmenté de 15 millions de dollars par rapport a ceux de 2020 du fait d’'une
augmentation du prix du carbone par tonne, contrebalancée en partie par la réduction des émissions de GES attribuable
aux variations de la proportion de combustibles utilisés étant donné que nous avons eu davantage recours au gaz naturel
et moins au charbon dans le cadre de nos activités. En outre, les colts de conformité liés au carbone ont été en partie
contrebalancés par la baisse de la production dans les secteurs Gaz et Transition énergétique. Le recours au gaz naturel
dans le cadre de nos activités permet de réduire les colts de conformité liés au carbone puisque nos émissions de GES
sont ainsi moins élevées que si nous utilisions du charbon.

Les charges au titre des activités d’exploitation, d’entretien et d’administration pour I'exercice 2021 ont augmenté de
39 millions de dollars en regard de celles de I'exercice 2020. Une réduction de valeur de 28 millions de dollars a été
comptabilisée au titre des stocks de piéces et de matériaux liés a la mine de Highvale et aux activités de combustion du
charbon dans nos centrales converties au gaz naturel. De plus, la variabilité causée par le swap sur rendement total a
entrainé une variation favorable de 7 millions de dollars. Au cours de I'exercice 2021, nous avons recu des fonds de
8 millions de dollars au titre de la Subvention salariale d’'urgence du Canada («SSUC»). Compte non tenu de I'incidence du
swap sur rendement total, des fonds recus au titre de la SSUC et de la réduction de valeur des stocks, les charges au titre
des activités d'exploitation, d’entretien et d’administration ont été plus élevées en comparaison de celles de
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I'exercice 2020, principalement du fait de 'augmentation des co(ts liés au personnel aux fins des initiatives stratégiques
de croissance et de la hausse des charges liées aux incitatifs. En outre, des colts additionnels ont été associés aux frais
juridiques et au réglement d’affaires juridiques en cours. Conformément a I'engagement pris, nous continuons d’utiliser
les fonds recus au titre de la SSUC pour soutenir la création d’emplois supplémentaires au sein de la Société.

Le BAIIA ajusté a augmenté de 336 millions de dollars par rapport a celui de 2020. Le BAIIA ajusté a augmenté en grande
partie en raison de I'augmentation de la marge brute, attribuable a la hausse des prix réalisés et a I'optimisation de la
répartition dans le marché de I’Alberta de nos centrales marchandes faisant partie du portefeuille de centrales électriques
en Alberta dans les secteurs Hydroélectricité, Energie éolienne et énergie solaire, Gaz et Transition énergétique. En outre,
le BAIIA ajusté dans le secteur Commercialisation de I'’énergie a aussi augmenté en raison des positions de négociation a
court terme favorables sur I'électricité et le gaz naturel dans le cadre de contrats prévoyant la livraison et de contrats
financiers a I'échelle des marchés nord-américains. Cette augmentation a été partiellement contrebalancée par la mise
hors service de I'unité 1 de Centralia, les interruptions non planifiées a l'unité 2 de Centralia dans le secteur Transition
énergétique et I'interruption prolongée des unités 1 et 2 du parc éolien de Kent Hills. Les variations importantes du BAIIA
ajusté sectoriel sont présentées a la rubrique «Rendement financier et résultats d’exploitation sectoriels» du présent
rapport de gestion.

La perte avant impots sur le résultat pour I'exercice 2021 a augmenté de 77 millions de dollars par rapport a celle de
I'exercice 2020. La perte nette attribuable aux porteurs d’actions ordinaires pour l'exercice 2021 s'est établie a
576 millions de dollars, comparativement a une perte de 336 millions de dollars pour I'exercice 2020. La hausse de laperte
avant impots sur le résultat et 'augmentation de la perte nette attribuable aux porteurs d’actions ordinaires en 2021
s’expliquent en grande partie par la hausse de la dépréciation d’actifs découlant des décisions relatives a la fermeture de
la mine de Highvale, a I'interruption du projet de rééquipement de I'unité 5 de la centrale de Sundance et a la mise hors
service prévue de I'unité 4 de la centrale de Sundance et de I'unité 1 de la centrale de Keephills. Cette hausse de la
dépréciation d’actifs a été partiellement compensée par une augmentation du BAIIA ajusté résultant en grande partie du
solide rendement du portefeuille de centrales électriques en Alberta dans toutes nos catégories de sources d’énergie,
d’une hausse des profits tirés de la vente d’actifs en raison du profit réalisé sur la vente de matériel dans le secteur
Transition énergétique et du profit tiré de la vente du gazoduc Pioneer dans le secteur Gaz, et d’'une diminution de
I'amortissement. Laugmentation de la perte nette attribuable aux porteurs d’actions ordinaires s'explique également par
I'augmentation de la charge d’'impéts sur le résultat en 2021 en raison de I'augmentation du résultat du secteur
Commercialisation de I'’énergie et du portefeuille de centrales électriques en Alberta.

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation ont augmenté de 299 millions de dollars par rapport a ceux de
I'exercice 2020, en raison surtout de la hausse des produits des activités ordinaires tirés des actifs marchands en Alberta
et des variations des soldes hors trésorerie du fonds de roulement, contrebalancées en partie par une hausse des co(ts
du combustible et des achats d’électricité, ainsi que des charges au titre des activités d’exploitation, d’entretien et
d’administration a mesure que la Société abandonnait le charbon.

Les flux de trésorerie disponibles, I'une des mesures financiéres clés de la Société, ont totalisé 562 millions de dollars
contre 358 millions de dollars en 2020. Ceci représente une augmentation de 204 millions de dollars attribuable
principalement a l'augmentation du BAIIA ajusté, contrebalancée en partie par l'augmentation des dépenses
d’investissement de maintien liées a une augmentation des travaux d’entretien planifiés et des révisions générales des
centrales, le reglement de provisions et la hausse des distributions versées aux détenteurs de participations ne donnant
pas le controdle de filiales.
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Nos activités sont caractérisées par un cycle long, sont trés capitalistiques et nécessitent d’importantes dépenses
d’investissement. Notre objectif est d'engager des dépenses d'investissement de maintien qui garantissent la fiabilité et
la sécurité de nos centrales sur une longue période.

Exercices clos les 31 décembre 2021 2020 2019

Total des dépenses d’investissement de maintien 199 157 141

Le total des dépenses d’investissement de maintien a augmenté de 42 millions de dollars par rapport a celui de 2020,
principalement en raison de 'augmentation des travaux d’entretien d’envergure planifiés aux fins de révision générale aux
unités 2 et 3 de Keephills et a I'unité 1 de Sheerness et des dépenses d’entretien planifiées réparties a I'échelle du
portefeuille de centrales hydroélectriques et de parcs éoliens, I'accent étant mis sur le remplacement planifié de
composantes du portefeuille de parcs éoliens.

Capacité de produire des résultats financiers
Les mesures que nous utilisons pour suivre notre rendement sont le BAIIA ajusté et les flux de trésorerie disponibles. Le
tableau qui suit présente une comparaison des objectifs et des montants réels pour chacun des trois exercices financiers :

Exercices clos les 31 décembre 2021 2020 2019
BAIIA ajusté? Objectif?> 1200-1300 925-1000 875-975
Réel 1263 927 984

Flux de trésorerie Objectif? 500 - 560 325-375 350 - 380
disponibles’ Réel 562 358 435

1) Ces éléments ne sont pas définis et n’ont pas de signification normalisée selon les IFRS. Se reporter a la rubrique «Mesures conformes aux IFRS additionnelles et
mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions, y compris, s'il y a lieu, les rapprochements avec les mesures établies selon
les IFRS.

2) Cet objectif représente nos perspectives révisées. Compte tenu de notre solide rendement aux deuxiéme et troisieme trimestres de 2021, la Société a révisé ses
objectifs pour 2021 : la fourchette cible au titre du BAIIA ajusté, qui était de 960 millions de dollars a 1 080 millions de dollars, est maintenant de 1 200 millions de
dollars a 1 300 millions de dollars; et la fourchette cible au titre des flux de trésorerie disponibles, qui était de 340 millions de dollars a 440 millions de dollars, est
maintenant de 500 millions de dollars a 560 millions de dollars. En outre, au quatriéme trimestre de 2019, nous avons révisé notre fourchette cible au titre des flux de
trésorerie disponibles, la faisant passer d’une fourchette de 270 millions de dollars a 330 millions de dollars a une fourchette de 350 millions de dollars a 380 millions
dedollars.

Evénements importants et événements postérieurs a la date de cléture

Le 22 décembre 2021, TransAlta a conclu deux CAE a long terme avec un nouveau client ayant une cote de crédit AA de
S&P Global Ratings visant la totalité de la production de ses projets de parcs éoliens White Rock de 300 MW qui seront
situés dans le comté de Caddo, en Oklahoma. Les projets de parcs éoliens White Rock comprendront un total de
51 éoliennes Vestas. La construction devrait commencer a la fin de 2022 et la date de mise en service est prévue pour le
deuxiéme semestre de 2023. TransAlta construira, exploitera et sera propriétaire des installations. Le co(t total de la
construction, qui devrait étre financé au moyen de liquidités existantes et de financement donnant droit a des avantages
fiscaux, est évalué a un montant d’environ 460 millions de dollars américains a 470 millions de dollars américains. Plus de
90 % des colts du projet sont couverts par des contrats d’approvisionnement en éoliennes conclus a prix fixe et des
contrats d’ingénierie, d’approvisionnement et de construction a prix fixe. Le projet devrait générer un BAIIA annuel
moyen? d’environ 42 millions de dollars américains a 46 millions de dollars américains, y compris les crédits d'impét a
la production.

3 Le BAIIA annuel moyen n’est pas défini et n’a pas de signification normalisée selon les IFRS, et est de nature prospective. Se reporter d la rubrique «Mesures
conformes aux IFRS additionnelles et mesures non conformes aux IFRS» du présent rapport de gestion pour plus de précisions.
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Le 5 novembre 2021, la Société a cléturé I'acquisition d’un portefeuille de 20 parcs solaires photovoltaiques de 122 MW
situés en Caroline du Nord. Les actifs ont été acquis au moyen d’un fonds géré par Copenhagen Infrastructure Partners
pour un montant d’environ 99 millions de dollars américains (y compris les ajustements liés au fonds de roulement) et la
prise en charge des obligations existantes liées a un financement donnant droit a des avantages fiscaux. Lacquisition a été
financée au moyen de liquidités existantes.

A la cléture de I'acquisition, TransAlta Renewables a acquis une participation financiére de 100 % dans les parcs solaires
en Caroline du Nord auprés d’une filiale en propriété exclusive de TransAlta au moyen d’une structure d’actions reflet
pour une contrepartie totale d’environ 102 millions de dollars américains.

Les parcs sont tous opérationnels et sont entrés en service entre novembre 2019 et mai 2021. Le portefeuille est garanti
par des CAE conclus avec Duke Energy, dont la durée résiduelle moyenne est de 12 ans. Aux termes des CAE, Duke Energy
recoit I'électricité renouvelable, la capacité et les attributs environnementaux de chaque parc. Les parcs solaires en
Caroline du Nord devraient générer un BAIIA annuel moyen* d'environ 9 millions de dollars américains.

Le 27 septembre 2021, Kent Hills Wind LP, une filiale de la Société, a déclaré que I'une des tours du parc éolien de Kent
Hills d’'une capacité de 167 MW, situé a Kent Hills, au Nouveau-Brunswick, avait subi une défaillance. La défaillance est
liée a l'effondrement d’une tour située dans I'unité 2 du parc éolien de Kent Hills. Il n'y a eu aucun blessé par suite de
I'effondrement. Personne ne se trouvait dans la zone lorsque I'incident s’est produit et aucune propriété n'est située a
proximité. Léquipe d’intervention d’urgence de la Société a sécurisé la zone. La Société a comptabilisé une imputation
pour dépréciation de 2 millions de dollars en raison de I'effondrement de la tour.

Le parc éolien de Kent Hills se compose de 50 éoliennes aux unités 1 et 2 et de cing éoliennes a l'unité 3. A la suite
d’évaluations techniques indépendantes approfondies et d’'une analyse des causes fondamentales des défaillances, la
Société a annoncé, le 11 janvier 2022, que les fondations des 50 éoliennes des unités 1 et 2 du parc éolien de Kent Hills
devaient étre entiérement remplacées. Lanalyse des causes fondamentales du probléme a permis de conclure que ce sont
des défic