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LE Locgo CENoVUS

Le logo Cenovus est I'image graphique
de 'engagement de la société envers

le progres et 'innovation : nouvelles
idées, nouvelles technologies, nouvelles
approches. Le logo met I'accent sur le
nom et utilise une typographie unique

a Cenovus. Les caracteres inclinés
illustrent 'approche prospective de la
SOciété, alors que le « ¢ » en bas-de-
casse et le style arrondi de chaque

lettre ont été choisis pour véhiculer le
message d’une société préte a collaborer
et facile d’approche. Les lignes claires

et simples du logo symbolisent la force
de la vocation, en voulant bien ancrer la
société tout en visant et en réalisant de
nouvelles possibilités. Les teintes de terre
utilisées, bleu ardoise et terre de Sienne,
soulignent la volonté de la société de

respecter 'environnement.

cenovus
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LETTRE DU PRESIDENT DU CONSEIL ET
DU PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION

Le 20 octobre 2009
Madame, Monsieur,

En mai 2008, le conseil d’administration d’EnCana a conclu a l'unanimité que la scission d’EnCana en
deux sociétés d’énergie ouvertes indépendantes aux objectifs bien définis, dans un cas (Cenovus Energy Inc.),
une société pétroliere intégrée privilégiant la récupération assistée du pétrole soutenue par des zones
pétrolieres et gazieres établies et dans l'autre cas (EnCana Corporation), une société d’exploitation du gaz
naturel non diversifiée privilégiant la mise en valeur de ressources non classiques en Amérique du Nord, était
dans l'intérét fondamental d’EnCana et de ses actionnaires.

En raison du degré inhabituellement élevé d’incertitude et de volatilité sur les marchés mondiaux des titres de
créance et des actions, EnCana a annoncé en octobre 2008 une révision du calendrier initial de restructuration
d’entreprise et a reporté sa tentative d’obtenir 'approbation de I'opération par les actionnaires et les tribunaux
jusqu’a ce que se manifestent des signes tres clairs de stabilité sur les marchés des capitaux. Depuis octobre
2008, le conseil et la direction d’EnCana ont continué d’évaluer les marchés des capitaux mondiaux, entre
autres, relativement a la restructuration proposée et, le 10 septembre 2009, le conseil d’EnCana a approuvé a
'unanimité les plans pour mettre en ceuvre I'arrangement. Un indicateur clé du retour en force des marchés
des capitaux a été la capacité de Cenovus de s’assurer d’engagements financiers a court et a long termes
avant la cléture de I'opération, ce qui a éliminé les principaux risques financiers propres a I'opération.

Le conseil et la direction d’'EnCana croient que la restructuration d’entreprise proposée améliorera la valeur a
long terme revenant aux actionnaires d’EnCana par la création de deux sociétés ouvertes, indépendantes et
durables, chacune ayant la capacité de rechercher et d’obtenir un succés accru au moyen de stratégies
d’exploitation convenant mieux a leurs actifs et plans d’affaires uniques. Les détails de la restructuration
d’entreprise proposée figurent dans la circulaire d’information qui suit, que nous vous demandons d’examiner
avant d’exercer vos droits de vote a I'assemblée extraordinaire des actionnaires d’EnCana prévue pour le
25 novembre 2009.

Cenovus sera une sociétée pétroliére intégrée de premier plan soutenue par une production et des flux de
trésorerie stables tirés de zones de ressources de pétrole brut et de gaz naturel et sera intégrée, a partir de sa
production de pétrole brut jusqu’aux produits raffinés. Cenovus privilégiera la mise en valeur d’actifs de bitume
canadiens d’EnCana situés dans le nord-est de I'Alberta et les participations dans des raffineries aux Etats-
Unis soutenues par une base bien établie de production de gaz naturel et de pétrole brut en Alberta et en
Saskatchewan. Les actifs de Cenovus engloberont la division pétroliere intégrée et la division des plaines
canadiennes d’EnCana, qui représentent environ le tiers de la production actuelle et des réserves prouvées
d’EnCana a la fin de 2008.

Les autres divisions d’exploitation d’EnCana, soit la division des contreforts canadienne et la division des Etats-
Unis, formeront une société non diversifiée d’exploitation du gaz naturel dont la dénomination demeurera
EnCana Corporation. Aprés la restructuration d’entreprise proposée, EnCana devrait continuer d’étre reconnue
comme un producteur de gaz naturel de premier plan en Amérique du Nord. EnCana continuera de mettre
'accent sur la mise en valeur de ses zones de ressources de gaz naturel a potentiel élevé et ses nouvelles
zones de ressources au Canada et aux Etats-Unis, dans bon nombre des bassins de gaz naturel ayant les plus
faibles colts. Misant sur son portefeuille de riches zones de ressources de gaz naturel et de gaz de schistes
en Amérique du Nord, EnCana est en bonne position pour obtenir une croissance fiable et prévisible pour bien
des années a venir. Ces actifs situés dans ses zones de ressources englobent environ les deux tiers de la
production actuelle et des réserves prouvées d’EnCana a la fin de 2008.

La restructuration d’entreprise proposée sera réalisée au moyen d’un plan d’arrangement en vertu de la Loi
canadienne sur les sociétés par actions. Aux termes de l'arrangement, les porteurs d’actions ordinaires
d’EnCana posséderont une nouvelle action ordinaire d’EnCana (qui continuera d’étre représentée par les
certificats d’actions ordinaires d’EnCana existants) et recevront une action ordinaire de la nouvelle société,
Cenovus Energy Inc., pour chaque action ordinaire actuelle d’'EnCana détenue. Un certificat d’actions vous



sera émis, représentant les actions ordinaires de Cenovus. La valeur des actions ordinaires d’EnCana et de
Cenovus sera établie sur le marché, a la Bourse de Toronto et a la New York Stock Exchange.

Afin d’entrer en vigueur, I'arrangement doit étre approuvé par une résolution spéciale des actionnaires
d’EnCana et par la Cour du banc de la Reine de I'Alberta. EnCana a obtenu une décision anticipée en matiere
d’'impét sur le revenu de I’Agence du revenu du Canada, une décision a caractére privé du Internal Revenue
Service des Etats-Unis et des conseils de conseillers juridiques qui viennent confirmer que I'arrangement
surviendra généralement avec report de I'impét pour EnCana, Cenovus et les actionnaires d’EnCana résidant
au Canada ou aux Etats-Unis qui détiennent leurs actions ordinaires d’EnCana comme immobilisations.

A titre de propriétaire d’EnCana, vous é&tes invité a assister & une assemblée extraordinaire des
actionnaires d’EnCana le mercredi 25 novembre 2009 a Calgary, en Alberta, a la salle de bal Imperial de
I’hétel Hyatt Regency Calgary, au 700 Centre Street S.E., Calgary (Alberta) Canada, a 10 h (heure de
Calgary). A cette assemblée, vous serez prié d’approuver une résolution spéciale approuvant I'arrangement
ainsi que des résolutions ordinaires approuvant le régime d’options d’achat d’actions des employés et le
régime de droits des actionnaires adoptés pour Cenovus. Veuillez examiner les renseignements figurant dans
la circulaire d’information ci-jointe et vous assurer de voter en personne ou par procuration a I'assemblée
extraordinaire. Les administrateurs et membres de la haute direction d’EnCana ont indiqué qu’ils ont I'intention
d’exercer les droits de vote afférents a leurs actions POUR la résolution relative a I'arrangement, la résolution
relative au régime d’options d’achat d’actions des employés et la résolution relative au régime de droits des
actionnaires.

Depuis sa création en 2002, EnCana a acquis une grande réputation de création de valeur par la recherche
permanente d’'une production de gaz naturel et de pétrole a faible colt, la croissance des réserves prouvées et
de sa stratégie innovatrice de mise en valeur de ressources de gaz naturel et de pétrole non classiques en
Amérique du Nord. Ce succes se fonde sur la conviction que les sociétés déterminées a devenir des chefs de
file dans leur entreprise principale obtiendront une reconnaissance accrue de la valeur de leurs actifs ainsi que
des avantages concurrentiels et seront mieux positionnées pour réagir efficacement a I'évolution des marchés.
Avec cette scission projetée en deux entreprises, chaque équipe de direction se concentrera plus directement
sur les facteurs de succés fondamentaux de ses entreprises respectives. Les équipes seront mieux outillées
pour appliquer leurs stratégies et leurs activités a la création d’'une valeur en adaptant les pratiques et
'exécution afin qu’elles correspondent a la nature unique de leurs actifs. Les deux sociétés privilégieront
I'atteinte d’'un rendement global intéressant pour les actionnaires par la croissance de la production et des
réserves, latteinte de marges de raffinage soutenues, le versement d'un dividende satisfaisant et
linvestissement des flux de trésorerie disponibles dans les rachats d’actions. La communauté financiére sera
en mesure de mieux suivre et d’évaluer plus précisément ces sociétés en raison de leur plus grande
transparence et de leurs objectifs mieux définis.

Nous vous remercions de votre soutien permanent d’EnCana et vous incitons a voter.

Veuillez agréer, Madame, Monsieur, I'expression de nos sentiments les meilleurs.

C,QJ | O/ %ﬁ %/4’—\

David P. O’'Brien Randall K. Eresman
Président du conseil d’'EnCana Corporation Président et chef de la direction d’EnCana
Corporation



AVIS DE CONVOCATION A L’ASSEMBLEE EXTRAORDINAIRE
DES ACTIONNAIRES

LES PORTEURS D’ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA CORPORATION SONT INVITES A NOTRE
ASSEMBLEE EXTRAORDINAIRE DES ACTIONNAIRES

MOMENT

Le mercredi 25 novembre 2009
a 10 h (heure de Calgary)
LIEU

La salle de bal Imperial de I'nétel Hyatt Regency Calgary, au 700 Centre Street S.E., Calgary (Alberta)
Canada

DIFFUSION SUR LE WEB
L’assemblée sera diffusée en direct sur le Web sur notre site www.encana.com.
OBJET DE L’ASSEMBLEE

L’assemblée extraordinaire a lieu aux termes d’une ordonnance provisoire de la Cour du banc de la
Reine de I'Alberta datée du 16 octobre 2009 afin que les porteurs d’actions ordinaires d’EnCana
Corporation :

a) examinent et, s'il est jugé a propos, approuvent une résolution spéciale, dont le libellé
intégral figure a l'appendice A de la circulaire d’information ci-jointe, approuvant un
arrangement en vertu de l'article 192 de la Loi canadienne sur les sociétés par actions
aux termes duquel, entre autres, les porteurs d’actions ordinaires d’EnCana Corporation
recevront une nouvelle action ordinaire d’EnCana Corporation et une action ordinaire
d’'une nouvelle société ouverte appelée « Cenovus Energy Inc. » en échange de chaque
action ordinaire d’EnCana Corporation qu’ils détiennent;

b) examinent et, s'il est jugé a propos, adoptent une résolution ordinaire ratifiant et
approuvant un régime d’options d’achat d’actions a lintention des employés pour
Cenovus Energy Inc.;

c) examinent et, s’il est jugé a propos, adoptent une résolution ordinaire ratifiant et
approuvant un régime de droits des actionnaires pour Cenovus Energy Inc.

L’arrangement envisage, entre autres, un projet de restructuration d’entreprise d’EnCana
Corporation qui se traduira par la scission d’EnCana Corporation en deux sociétés d’énergie
ouvertes indépendantes aux objectifs bien définis.

L’assemblée extraordinaire abordera également les autres questions qui peuvent étre diment soumises
a I'assemblée ou a toute reprise de celle-ci en cas d’ajournement.

VOUS AVEZ LE DROIT DE VOTER
Si vous étiez un porteur d’actions ordinaires d’EnCana Corporation a la fermeture des bureaux le mardi

6 octobre 2009, vous avez le droit de recevoir un avis de convocation a I'assemblée extraordinaire ou a
toute reprise de celle-ci et d’y voter.



Votre participation a titre d’actionnaire est trés importante pour EnCana Corporation. Veuillez vous
assurer que vos actions sont représentées a I'assemblée.

VOUS POUVEZ FAIRE VALOIR UN DROIT A LA DISSIDENCE

Aux termes de I'ordonnance provisoire de la Cour du banc de la Reine de I'Alberta et des dispositions de
larticle 190 de la Loi canadienne sur les sociétés par actions (telles qu’elles sont modifiées par
'ordonnance provisoire, le plan d’arrangement et toute autre ordonnance de la Cour du banc de la Reine
de l'Alberta), vous pouvez faire valoir un droit a la dissidence a I'égard de la résolution spéciale
approuvant I'arrangement et, si 'arrangement entre en vigueur et si vous respectez scrupuleusement les
procédures de dissidence, recevoir la juste valeur de vos actions ordinaires d’EnCana Corporation. Ce
droit & la dissidence est décrit dans la circulaire d’information ci-jointe. A défaut de respecter
scrupuleusement les procédures de dissidence énoncées dans la circulaire d’information ci-jointe, vous
pourriez ne pas étre en mesure d’exercer votre droit a la dissidence. Si vous étes un propriétaire véritable
d’actions immatriculées au nom d’un courtier, d’'une maison de courtage en valeurs, d’une banque, d’'une
société de fiducie, d’un fiduciaire, d’'un préte-nom ou autre intermédiaire et souhaitez exercer un droit a la
dissidence, vous devez savoir que SEUL LE PORTEUR INSCRIT D’ACTIONS ORDINAIRES
D’ENCANA CORPORATION PEUT EXERCER LE DROIT A LA DISSIDENCE. Un porteur inscrit qui
détient des actions ordinaires d’EnCana Corporation a titre de préte-nom pour plus d’'un propriétaire
véritable, dont certains souhaitent exercer des droits a la dissidence, doit exercer ces droits au nom des
porteurs qui souhaitent faire valoir leur dissidence. Un actionnaire dissident ne peut faire valoir sa
dissidence qu’a I'’égard de la totalité des actions détenues au nom de tout propriétaire véritable et que si
elles sont immatriculées au nom de cet actionnaire dissident. Il vous est recommandé de chercher a
obtenir des conseils juridiques indépendants si vous souhaitez exercer votre droit a la dissidence.

VOTRE VOTE EST IMPORTANT

A titre d’actionnaire, il est important que vous lisiez attentivement le présent document et que vous
exerciez ensuite les droits de vote afférents a vos actions, en personne ou par procuration a 'assemblée
extraordinaire. Afin de pouvoir étre utilisées a I'assemblée extraordinaire, les procurations remplies
doivent étre re(%ues par notre agent des transferts, Compagnie Trust CIBC Mellon, au 600 The Dome
Tower, 333 — 7" Avenue S.W., Calgary (Alberta) Canada T2P 2Z1 d'ici 10 h (heure de Calgary) le lundi
23 novembre 2009 ou, dans le cas d’'une reprise de I'assemblée extraordinaire en cas d’ajournement, au
moins 48 heures (a I'exclusion du samedi, du dimanche et des congés fériés) avant le moment de la
reprise de 'assemblée. Malgré ce qui précede, le président de 'assemblée extraordinaire peut a son gré
accepter les procurations regues apres ce délai. Pour obtenir des renseignements sur la fagon de voter,
examinez le formulaire de procuration ci-joint et(ou) la rubrique « Renseignements généraux sur les
procurations » dans la circulaire d’information ci-jointe.

La circulaire d’information ci-jointe vous donne plus de détails sur la fagon d’exercer les droits de vote
afférents a vos actions. Si vous avez des questions, veuillez communiquer avec notre agent de
sollicitation de procurations, Georgeson Shareholder Communications Canada Inc., au numéro sans frais
en Amérique du Nord : 1-866-725-6576.

Par ordre du conseil d’administration
d’EnCana Corporation

yawrasy

Kerry D. Dyte
Secrétaire général

Calgary (Alberta)
Le 20 octobre 2009



AVIS DE REQUETE
Dossier n° 0901-15052

COUR DU BANC DE LA REINE DE L’ALBERTA
DISTRICT JUDICIAIRE DE CALGARY

DANS L’AFFAIRE DE L’ARTICLE 192 DE LA LOI CANADIENNE SUR LES SOCIETES PAR
ACTIONS, S.R.C. 1985, c. C-44, dans sa version modifiée

ET DANS L’AFFAIRE DE L’ARRANGEMENT PROJETE INTERESSANT ENCANA CORPORATION,
7050372 CANADA INC., CENOVUS ENERGY INC. ET LES ACTIONNAIRES
D’ENCANA CORPORATION

AVIS DE REQUETE

PRENEZ AVIS qu’une requéte (la « requéte ») a été produite auprés de la Cour du banc de la
Reine de [I'Alberta, district judiciaire de Calgary (le «tribunal ») au nom d’EnCana Corporation
(« EnCana ») relativement a un arrangement proposé (I'« arrangement ») en vertu de l'article 192 de la
Loi canadienne sur les sociétés par actions, S.R.C. 1985, c. C-44, dans sa version modifice (la
« LCSA »), intéressant EnCana, les porteurs d’actions ordinaires d’EnCana (les « actionnaires
d’EnCana »), 7050372 Canada Inc. (« Cenovus ») et Cenovus Energy Inc., lequel arrangement est
décrit plus en détail dans la circulaire d’information d’EnCana datée du 20 octobre 2009 jointe au présent
avis de requéte.

A l'audience portant sur la requéte, EnCana compte obtenir :

a) une ordonnance approuvant I'arrangement aux termes des dispositions de l'article 192
de la LCSA;
b) une déclaration portant que les modalités et conditions de I'arrangement sont équitables

pour les personnes intéressées;

c) une déclaration portant que I'arrangement, dés le dépét des clauses de I'arrangement
aux termes des dispositions de [larticle 192 de la LCSA, entrera en vigueur
conformément a ses modalités et sera exécutoire a compter de I'heure d’entrée en
vigueur telle qu’elle est définie dans I'arrangement;

d) les autres ordonnances, déclarations et directives que le tribunal peut estimer équitables.

ET PRENEZ AVIS que 'ordonnance approuvant I'arrangement, si elle est accordée, constituera
le fondement d’une dispense des exigences d’inscription prévues par la loi américaine intitulée Securities
Act of 1933, dans sa version modifiée, en ce qui concerne le placement des actions ordinaires d’EnCana
et de Cenovus devant étre émises aux termes de I'arrangement.

ET PRENEZ AVIS que ladite requéte doit étre entendue devant un juge de la Cour du banc de la
Reine de I'Alberta, au 601 — 5" Street S.W., Calgary (Alberta) Canada le mercredi 25 novembre 2009 &
13 h 15 (heure de Calgary) ou aussitdt que les avocats pourront étre entendus par la suite. Tout
actionnaire d’EnCana ou toute autre personne intéressée qui souhaite soutenir la requéte ou s’y
opposer peut comparaitre au moment de I’audience en personne ou par I’entremise d’un avocat a
cette fin. Tout actionnaire d’EnCana ou toute autre personne intéressée souhaitant comparaitre a
I'audience est tenu de produire auprés de la Cour et de signifier a EnCana au plus tard a 12 h
(midi) (heure de Calgary) vendredi le 20 novembre 2009 un avis de son intention de comparaitre, y
compris une adresse aux fins de signification dans la province d’Alberta, accompagné de toute
preuve ou des documents qui doivent étre présentés au tribunal. La signification a EnCana doit étre
effectuée par sa remise aux avocats d’EnCana a 'adresse indiquée ci-aprés. Si un actionnaire d’EnCana
ou une autre personne intéressée n’assiste pas a l'audience, en personne ou par I'entremise de son



avocat, au moment en question, le tribunal peut approuver I'arrangement tel qu’il est présenté ou peut
I'approuver sous réserve des modalités et des conditions que le tribunal peut juger convenables, sans
autre forme d’avis.

ET PRENEZ AVIS qu’aucun autre avis de requéte ne sera donné par EnCana et que, si
'audience portant sur la requéte est ajournée, seules les personnes qui ont comparu devant le tribunal a
I'égard de la demande a I'audience se verront signifier un avis de la date d’ajournement.

ET PRENEZ AVIS que le tribunal, par voie d’'une ordonnance provisoire datée du 16 octobre
2009 (I'« ordonnance provisoire »), a donné des directives quant a la convocation et la tenue de
'assemblée des actionnaires d’EnCana afin que ces actionnaires votent a I'égard de la résolution
spéciale en vue d’approuver I'arrangement et a donné la directive que les actionnaires d’EnCana inscrits
disposent, en ce qui concerne l'arrangement, d’un droit a la dissidence en vertu des dispositions de
l'article 190 de la LCSA dés le respect des modalités de 'ordonnance provisoire.

ET PRENEZ AVIS qu’une copie de ladite requéte et des autres documents de l'instance seront
fournis a tout actionnaire d’EnCana ou autre partie intéressée qui les demande par les avocats
mentionnés ci-aprés pour le compte d’EnCana sur demande écrite remise a ces avocats a I'adresse
suivante :

Bennett Jones LLP

4500 Bankers Hall East

855 — 2" Street S.W.

Calgary (Alberta) Canada T2P 4K7

A rattention de Anthony L. Friend
FAIT dans la ville de Calgary, province d’Alberta, le 20 octobre 2009.

ENCANA CORPORATION

yawrny

Kerry D. Dyte
Secrétaire général
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CIRCULAIRE D’'INFORMATION

A moins d’indication contraire, les renseignements figurant dans la présente circulaire d’information sont donnés en
date du 20 octobre 2009.

La présente circulaire d’information est remise a l'occasion de la sollicitation de procurations par la direction
d’EnCana Corporation (« EnCana »), ou en son nom, devant servir a I'assemblée et a toute reprise de celle-ci en cas
d’ajournement. Nous n’avons autorisé personne a donner des renseignements ou a faire des déclarations
relativement a I'arrangement ou aux autres questions devant étre soumises a I'assemblée sauf ceux figurant dans la
présente circulaire d’'information. Si de tels renseignements vous sont donnés ou de telles déclarations vous sont
faites, vous ne devriez pas considérer qu’ils ont été autorisés ni qu'’ils sont exacts.

Nous avons retenu les services de Georgeson pour solliciter des procurations en notre nom au Canada et aux Etats-
Unis moyennant des honoraires d’environ 155 000 $ CA. EnCana a convenu de rembourser a Georgeson ses frais
minimes et de l'indemniser a I'égard de certaines responsabilités découlant de son mandat ou qui s’y rapportent.
Tous les frais relatifs a la sollicitation de procurations seront pris en charge par EnCana.

Si vous avez des questions concernant les renseignements figurant dans la présente circulaire d’'information ou avez
besoin d’aide pour remplir votre formulaire de procuration, veuillez appeler Georgeson a 1-866-725-6576 (numéro
sans frais en Amérique du Nord).

La présente circulaire d’information ne constitue pas une offre d’achat ni une sollicitation d’'une offre de vente de titres
ni la sollicitation d’'une procuration par une personne dans un territoire dans lequel une telle offre ou sollicitation n’est
pas autorisée ou dans lequel la personne qui fait une telle offre ou sollicitation n’est pas autorisée a ce faire ni a une
personne a qui il est illégal de faire une telle offre ou sollicitation.

Les actionnaires ne devraient pas interpréter le contenu de la présente circulaire comme des conseils juridiques,
fiscaux ou financiers et devraient consulter leurs propres conseillers juridiques, fiscaux ou financiers ou autres
conseillers professionnels.

LA PRESENTE CIRCULAIRE D'INFORMATION ET LES OPERATIONS ENVISAGEES PAR L’ARRANGEMENT, Y
COMPRIS LES TITRES DEVANT ETRE EMIS AUX TERMES DE L'ARRANGEMENT, N'ONT PAS ETE
APPROUVEES NI DESAPPROUVEES PAR LES AUTORITES DE REGLEMENTATION DES VALEURS
MOBILIERES ET AUCUNE D’ENTRE ELLES NE S’'EST PRONONCEE SUR LE CARACTERE EQUITABLE OU LE
BIEN-FONDE DE TELLES OPERATIONS NI SUR L’'EXACTITUDE OU LA PERTINENCE DES RENSEIGNEMENTS
FIGURANT DANS LA PRESENTE CIRCULAIRE D’INFORMATION. TOUTE DECLARATION A L’EFFET
CONTRAIRE CONSTITUE UNE INFRACTION CRIMINELLE.

RENSEIGNEMENTS SUR LA MONNAIE ET LES TAUX DE CHANGE

A moins d’indication contraire, EnCana dresse ses états financiers consolidés et publie ses renseignements
financiers comparatifs en dollars américains. Par conséquent, toutes les sommes renvoyant a une monnaie
indiquées dans la présente circulaire d’information sont exprimées en dollars américains, a moins d’indication
contraire. Aux présentes, par « $ », « $ US » et « dollars américains » on entend des dollars américains et par
« $ CA », on entend des dollars canadiens.

Le tableau suivant présente : i) les taux de change quotidiens a midi pour le dollar canadien, exprimés en dollar
canadien par dollar américain, en vigueur a la fin des périodes indiquées, ii) les taux de change quotidiens moyens a
midi pour les périodes en question; et iii) les taux de change extrémes au cours de ces périodes en fonction des taux
publiés par la Banque du Canada.

1°" janvier 2009 au

30 juin 2009 2008 2007 2006
Dollar canadien par dollar américain ($ CA) ($ CA) ($ CA) ($ CA)
Taux a midi a la fin de la période ................ 1,1625 1,2246 0,9881 1,1653
Taux moyen pour la période ....................... 1,2062 1,0660 1,0748 1,1342
Taux supérieur pour la période ................... 1,3000 1,2969 1,1853 1,1726
Taux inférieur pour la période ..................... 1,0827 0,9719 0,9170 1,0990

Le 30 septembre 2009, le taux de change fondé sur le taux quotidien a midi publié par la Banque du Canada
s’établissait a 1,0722 $ CA = 1,00 $ US.



AVIS AUX ACTIONNAIRES DES ETATS-UNIS

La sollicitation de procurations a I'occasion de I'assemblée décrite dans la présente circulaire d’information vise les
titres d’'une société canadienne et est effectuée conformément au droit des sociétés et au droit des valeurs mobilieres
au Canada. La présente circulaire d’'information a été rédigée uniquement en conformité avec les exigences
d’'information du Canada. Les actionnaires des Etats-Unis devraient garder & I'esprit que ces exigences peuvent
différer de celles prévues par le droit des sociétés et le droit des valeurs mobiliéres aux Etats-Unis en ce qui
concerne les sociétés américaines. L’exécution par les actionnaires de responsabilités civiles en vertu des lois sur les
valeurs mobiliéres des Etats-Unis peut &tre compromise du fait quwEnCana et Cenovus sont constituées en vertu des
lois du Canada, que certains ou la totalité de leurs administrateurs et dirigeants respectifs peuvent ne pas résider aux
Etats-Unis, que certains ou la totalité des experts désignés dans la présente circulaire d’information peuvent ne pas
étre des résidents des Etats-Unis et que la totalité ou une grande partie de leurs actifs peuvent étre situés a
I'extérieur des Etats-Unis. Les actionnaires pourraient ne pas étre en mesure de poursuivre EnCana ou ses
administrateurs et dirigeants devant un tribunal canadien aux termes de violations des lois sur les valeurs mobilieres
des Etats-Unis. Il pourrait étre difficile d’obliger une société canadienne et les membres de son groupe a se
soumettre & un jugement rendu par un tribunal des Etats-Unis.

Les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus qui seront émises aux actionnaires
aux termes de I'arrangement seront émises aux termes de la dispense d’inscription prévue par I'alinéa 3(a)(10) de la
loi américaine intitulée Securities Act of 1933, dans sa version modifiée (la « Loi de 1933 »). L’alinéa 3(a)(10) établit
une dispense quant a I'obligation générale d’inscription en vertu de la Loi de 1933 des titres émis en échange d’un ou
de plusieurs titres en circulation authentiques ou en partie par un tel échange et en partie en espéces si les modalités
de I'émission et de I'échange sont approuvées par un tribunal, aprés une audience portant sur le caractére équitable
de ces modalités a laquelle toutes les personnes a qui les titres seront émis aux termes de cet échange ont le droit
de comparaitre. Le tribunal tiendra une audience afin de déterminer le caractére équitable des modalités de
'arrangement y compris I'émission proposée de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et d’actions ordinaires de
Cenovus en échange des actions ordinaires d’EnCana en circulation. Le tribunal a rendu 'ordonnance provisoire le
16 octobre 2009 et, sous réserve de I'approbation de I'arrangement par les actionnaires, le tribunal tiendra une
audience portant sur le caractére équitable de I'arrangement le 25 novembre 2009, a 13 h 15 (heure de Calgary).
Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Approbation du
tribunal ».

Les états financiers et les sommaires des renseignements financiers concernant EnCana et Cenovus figurant dans la
présente circulaire d’information, ou qui y sont intégrés par renvoi, ont été dressés conformément aux PCGR du
Canada, qui sont différents des PCGR des Etats-Unis & certains égards importants et pourraient donc ne pas se
comparer aux états financiers et aux renseignements financiers de sociétés américaines. Les notes afférentes aux
états financiers consolidés vérifiés d’EnCana et aux états financiers consolidés vérifies détachés de Cenovus Energy
renferment un exposé des principales différences entre les résultats financiers d’EnCana calculés selon les PCGR du
Canada et ceux calculés selon les PCGR des Etats-Unis.

Les actionnaires doivent garder a I'esprit que la réception de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et d’actions
ordinaires de Cenovus ainsi que les autres opérations décrites dans la présente circulaire d’information peuvent avoir
des conséquences fiscales & la fois au Canada et aux Etats-Unis. Veuillez vous reporter aux rubriques « Certaines
incidences fiscales fédérales canadiennes » et « Certaines incidences fiscales fédérales américaines » pour obtenir
certains renseignements sur les conséquences fiscales de I'arrangement et de certaines autres opérations décrites
dans la présente circulaire d’information. Ces conséquences pour les actionnaires qui résident aux Etats-Unis ou qui
sont citoyens de ce pays pourraient ne pas étre toutes abordées dans la présente circulaire d’information, et de tels
actionnaires sont priés de consulter leurs conseillers en fiscalité afin de déterminer les conséquences particuliéres de
I'arrangement pour eux.

La Loi de 1933 impose des restrictions a la revente des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions
ordinaires de Cenovus émises aux termes de l'arrangement par des personnes qui étaient des « membres du
groupe » (affiliates) d’EnCana ou de Cenovus, le cas échéant, avant la réalisation de I'arrangement ou qui sont des
« membres du groupe » d’EnCana ou de Cenovus, le cas échéant, aprés la réalisation de I'arrangement. Veuillez
vous reporter a la rubrique « Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Questions propres aux lois sur
les valeurs mobiliéres — Etats-Unis ».

Ni la SEC ni aucune commission des valeurs mobiliéres d’un Etat n’a approuvé ni désapprouvé les titres
devant étre émis aux termes de I’'arrangement ni déterminé que la présente circulaire d’information est fidéle
ou exhaustive. Toute déclaration a I’effet contraire constitue une infraction criminelle.



DECLARATIONS PROSPECTIVES

Une déclaration que nous faisons est prospective lorsqu’elle se fonde sur ce que nous savons et ce que
nous prévoyons aujourd’hui pour faire une déclaration sur I'avenir. Les déclarations prospectives utilisent
habituellement des mots comme « projeté », « s’attendre a », « croire », « prévoir », « envisager »,
« avoir lintention » ou des mots ou expressions semblables suggérant une issue future ou des
déclarations concernant des perspectives.

La présente circulaire d’information et ses appendices renferment certaines déclarations ou informations
prospectives (appelées collectivement aux présentes les « déclarations prospectives ») concernant nos
objectifs, projets, stratégies et entreprises. En outre, certaines déclarations faites aux présentes, y
compris, notamment, celles qui concernent les aspects suivants: l'opération proposée et les
caractéristiques futures prévues d’EnCana et de Cenovus aprés la réalisation de l'arrangement, les
avantages escomptés de l'arrangement, la croissance future de la production, les projections selon
lesquelles Cenovus sera un chef de file de l'industrie au titre de la croissance durable, les estimations du
taux de croissance annuel composé éventuel de Cenovus, les estimations des emplacements futurs de
forage de puits de gaz a faible profondeur et la prévisibilité de la production et des flux de trésorerie qui
en proviennent, les projections quant aux agrandissements futurs de raffineries et de leur capacité a
I'avenir (y compris les dépenses en immobilisation prévues a ce titre et les comparaisons entre ces
dépenses en immobilisations et celles des projets situés en Alberta), le futur potentiel de mise en valeur
des actifs Borealis et Narrows Lake, le moment prévu de la tenue de la premiére assemblée annuelle de
Cenovus, le rang prévu que pourra occuper EnCana a titre de producteur de gaz de premier plan, les
taux de croissance futurs éventuels de la production a long terme, la durée prévue des ressources
prouvées, les flux de trésorerie disponibles, les dividendes et les achats d’actions aux termes d’offres
publiques de rachat dans le cours normal a la fois pour EnCana et Cenovus, les estimations des flux de
trésorerie et des dépenses en immobilisations d’EnCana en 2009, les estimations des flux de trésorerie,
des flux de trésorerie liés a I'exploitation et des charges d’exploitation et frais généraux et
d’administration d’EnCana, de sa production de gaz naturel, de pétrole et de LGN, de ses dépenses en
immobilisations et acquisitions et désinvestissements nets en 2009, les estimations de la production des
zones de ressources clés, du capital et des puits planifiés d’EnCana en 2009, les estimations des flux de
trésorerie, des flux de trésorerie lies a I'exploitation, des charges d’exploitation et frais généraux et
d’administration, de la production de gaz naturel, de pétrole et de LGN de Cenovus et les dépenses en
immobilisations qu’elle pourra faire en 2009, les estimations quant & la production des zones de
ressources clés, du capital et des puits planifiés en 2009 de Cenovus, les estimations de la capacité en
bitume de Cenovus, la taille et le rang prévus d’EnCana et de Cenovus par rapport a d’autres sociétés du
Canada et a des sociétés comparables de I'industrie, les caractéristiques pro forma prévues d’EnCana et
de Cenovus (y compris les estimations sur la production de 2009 de gaz naturel, de pétrole et de LGN,
les réserves et les ressources, les terrains mis et non mis en valeur, les flux de trésorerie liés a
I'exploitation, les charges d’exploitation, les employés, les divisions et les zones de ressources, les
raffineries et la capacité de raffinage), I'incidence prévue de I'opération sur les employés, les activités, les
fournisseurs, les partenaires commerciaux et les parties prenantes d’EnCana, les déclarations
concernant les données financieres futures avant 'opération et aprés I'opération (y compris la dette nette
par rapport a la capitalisation), la structure du capital estimative et sa suffisance pour EnCana et
Cenovus, les notes de crédit et notes de bonne qualité prévues d’EnCana et de Cenovus et les plans et
initiatives de financement que peut entreprendre Cenovus, les conséquences fiscales prévues des
opérations, y compris le paiement par anticipation des impéts futurs et les augmentations des impbts
versés en 2009 et I'incidence fiscale sur les actionnaires, l'incidence des opérations sur I'emploi et la
croissance de I'emploi, le montant et le moment des versements prévus que doit faire Cenovus a EnCana
pour I'acquisition des actifs de Cenovus relativement a I'opération, les colts estimatifs de 'opération, le
respect des conditions de la réalisation de I'arrangement, le processus d’obtention des approbations
réglementaires et autres, la date de réalisation prévue de I'arrangement, 'effet prévu de I'arrangement, y
compris les conséquences de sa non-réalisation pour EnCana, les modalités prévues de la convention de
scission et des autres arrangements intersociétés, ainsi que les autres déclarations qui ne constituent
pas des faits historiques sont également des déclarations prospectives. Toutes ces déclarations
prospectives comportent des risques, des incertitudes et des hypothéses d’'importance. Ces déclarations
sont prospectives, car elles se fondent sur nos attentes, estimations et hypothéses actuelles. Toutes ces
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déclarations prospectives sont faites en conformité avec les dispositions en matiere d’exonération (safe
harbor) de la loi américaine intitulée Private Securities Litigation Reform Act of 1995 et de la Iégislation en
valeurs mobiliéres canadienne applicable.

Le lecteur est prié de ne pas se fier indidment aux déclarations prospectives puisqu’aucune garantie ne
peut étre donnée quant a la concrétisation des circonstances, des issues ou des résultats futurs que
prévoient ces déclarations prospectives ou qu’elles suggérent ou impliquent ni que les projets, les
intentions et les attentes sur lesquels les déclarations prospectives se fondent se matérialiseront. Par
essence, les déclarations prospectives comportent de nombreuses hypothéses, ainsi que des risques et
des incertitudes connus et inconnus, tant généraux que particuliers, qui augmentent la possibilité que les
circonstances, les événements ou les issues prévus ou suggérés par les déclarations prospectives ne se
réaliseront pas, ce qui pourrait faire en sorte que le rendement et les résultats financiers réels au cours
de périodes futures soient trés différents de ceux prévus ou suggérés par ces déclarations prospectives.
Ces risques et incertitudes comprennent, notamment, les risques suivants : les risques associés a la
capacité d’obtenir les approbations, les renonciations, les consentements et les ordonnances d’un
tribunal nécessaires et autres exigences requises ou souhaitables afin de permettre ou de simplifier
I'opération proposée (y compris les approbations des organismes de réglementation et des actionnaires),
le risque que les conditions applicables de I'opération proposée puissent ne pas étre respectées, la
volatilité des prix du pétrole et du gaz et les hypothéses faites a cet égard, les fluctuations des monnaies
et des taux d’intérét, I'offre et la demande des produits, la concurrence sur le marché, les risques
inhérents aux activités de commercialisation (y compris les risques de crédit), I'imprécision des
estimations des réserves et des estimations des quantités récupérables de pétrole, de bitume, de gaz
naturel et de LGN a partir de zones de ressources et d’autres sources non classifiées actuellement
comme réserves prouvées, la capacité de gérer et d’exploiter avec succés I'entreprise pétroliére intégrée
nord-américaine avec ConocoPhillips, les marges de raffinage et de commercialisation, les perturbations
éventuelles ou les difficultés techniques imprévues a I'égard de la mise au point de nouveaux produits et
procédés de fabrication, I'incapacité éventuelle des nouveaux produits a obtenir leur acceptation sur le
marché, les augmentations des codts ou difficultés techniques imprévues a I'occasion de la construction
ou de la modification d’installations de fabrication ou de raffinage, les difficultés imprévues de fabrication,
de transport ou de raffinage du pétrole brut synthétique, les risques associés a la technologie et a son
application a I'entreprise d’EnCana et a celle de Cenovus, la capacité de remplacer et d’augmenter les
réserves de pétrole et de gaz, la capacité de générer des flux de trésorerie liés a I'exploitation permettant
de respecter les obligations actuelles et futures, la capacité d’avoir acces a des sources externes de
capitaux d’emprunt et de capitaux propres, le calendrier et les colts de construction de puits et de
pipelines, la capacité d’obtenir un transport adéquat des produits, les modifications des lois et des
réglements en matiére de redevances, d'impét et d’environnement ou linterprétation de ces lois et
reglements, les conjonctures politique et économique applicables, le risque de guerre, d’hostilités,
d’insurrection civile, d’instabilité politique et les menaces terroristes, les risques associés aux poursuites
judiciaires et aux mesures réglementaires existantes et éventuelles et les autres risques et incertitudes
décrits a I'occasion dans les rapports et les documents déposés auprées des autorités de réglementation
des valeurs mobiliéres par EnCana. Bien qu’EnCana croie que les attentes dont font état ces déclarations
prospectives soient raisonnables, rien ne garantit que ces attentes se révéleront exactes. Les lecteurs
doivent étre conscients que la liste précédente de facteurs importants n’est pas exhaustive.

Il est important de savoir ce qui suit :

o a moins d’indication contraire, les déclarations prospectives figurant dans la présente circulaire
d’'information et ses appendices décrivent nos attentes en date du 20 octobre 2009;

o nos résultats ou les événements réels pourraient étre tres différents de ce a quoi nous nous
attendons si des risques connus ou inconnus ont une incidence sur notre entreprise ou si nos
estimations ou hypothéses se révelent inexactes. Par conséquent, nous ne pouvons garantir que
nos déclarations prospectives se confirmeront et, par conséquent, le lecteur est averti de ne pas
se fier indiment a ces déclarations prospectives;



o nous n’avons aucune intention et n’assumons aucune obligation de mettre a jour ou de réviser
les déclarations prospectives, méme si nous disposons de nouveaux renseignements, pour faire
suite a des événements futurs ou pour toute autre raison, sauf conformément aux lois sur les
valeurs mobiliéres applicables.

Nous avons posé un certain nombre d’hypothéses pour faire les déclarations prospectives figurant dans
la présente circulaire d’information (y compris ses appendices). Plus particulierement, pour faire ces
déclarations, nous avons supposé, entre autres, que I'arrangement obtiendra I'approbation requise des
actionnaires et que les autres conditions relatives a I'arrangement seront remplies en temps opportun,
conformément a leurs modalités.

Certains facteurs pourraient faire en sorte que les résultats ou les événements relatifs a I'arrangement
proposé soient trés différents des attentes actuelles. Veuillez vous reporter a la rubrique « Facteurs de
risque » pour obtenir un exposé concernant ces risques.

PRESENTATION DE L’INFORMATION FINANCIERE

Tous les états financiers et toute I'information financiere concernant EnCana et Cenovus contenus dans
la présente circulaire d’information sont présentés en dollars américains et conformément aux PCGR du
Canada, sauf indication contraire. Les « flux de trésorerie », le « bénéfice d’exploitation », les « capitaux
permanents » et le « BAIIA ajusté » ne sont pas des mesures reconnues aux termes des PCGR du
Canada. La direction d’EnCana est d’avis que les mesures hors PCGR susmentionnées, ajoutées a
'information financiére présentée conformément aux PCGR du Canada, constituent des mesures utiles.
Les actionnaires sont toutefois priés de prendre note que ces mesures ne doivent pas étre considérées
comme des mesures pouvant remplacer les « flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation », le
« bénéfice net», ou toute autre mesure définie conformément aux PCGR du Canada aux fins
d’établissement du rendement ou du rendement prévu d’EnCana ou de Cenovus.

Les « flux de trésorerie », mesure non conforme aux PCGR, sont définis comme les flux de trésorerie liés
aux activités d’exploitation, exclusion faite des variations nettes des autres actifs et des autres passifs et
de la variation nette du fonds de roulement hors trésorerie. Bien qu’il ne s’agisse pas d’une mesure
conforme aux PCGR, les flux de trésorerie sont couramment utilisés dans le secteur du pétrole et du gaz
naturel. EnCana s’en sert pour aider ses dirigeants et les investisseurs a évaluer la capacité d’EnCana de
financer ses programmes de dépenses en immobilisations et de remplir ses obligations financiéres.

Le « bénéfice d’exploitation » est une mesure non conforme aux PCGR qui ajuste le bénéfice net en
fonction des éléments hors exploitation qui, selon la direction d’EnCana, réduisent la comparabilité des
résultats financiers sous-jacents d’EnCana entre les périodes. Le bénéfice d’exploitation correspond au
bénéfice net, compte non tenu du gain ou de la perte aprés imp6ts a la cession d’activités abandonnées,
des incidences aprés impots des gains ou des pertes comptables latents, établis a la valeur de marché,
sur des instruments dérivés, des gains ou des pertes de change aprés impdts a la conversion de la dette
en dollars américains émise au Canada et de I'effet a recevoir lié a I'apport de la coentreprise, des gains
ou des pertes de change aprés implts liés au réglement d’opérations intersociétés, d’'une charge
d’impébts futurs au titre de la conversion de la dette intersociétés en dollars américains constatée a des
fins fiscales uniquement et de lincidence des modifications des taux réglementaires d'imposition des
bénéfices.

Les « capitaux permanents », mesure non conforme aux PCGR, correspondent a la dette plus les
capitaux propres. Le « BAIIA ajusté », mesure non conforme aux PCGR, s’entend du bénéfice net avant
les gains ou les pertes a la cession de participations, les impdts sur les bénéfices, le gain ou la perte de
change, le montant net des intéréts, la charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors
service d'immobilisations et I'amortissement et I'épuisement. Le ratio dette/capitaux permanents et le ratio
dette/BAIIA ajusté sont utilisés par la direction d’EnCana pour gérer la dette globale d’EnCana et servent
de mesures de sa santé financiére générale.



La méthode utilisée par EnCana pour calculer les mesures non conformes aux PCGR peut étre différente
de celles utilisées par d’autres émetteurs. Par conséquent, ces mesures pourraient ne pas étre
comparables aux mesures présentées par d’autres émetteurs. Des rapprochements entre certaines
mesures non conformes aux PCGR présentées dans la présente circulaire d’information et des mesures
conformes aux PCGR les plus comparables sont présentés dans l'annexe L - « Présentation de
l'information financiére ».



GLOSSAIRE

Dans la présente circulaire d’information, a moins que le contexte n’exige le contraire, on entend par
« vous » et « votre », les actionnaires, le cas échéant, et par « nous », « notre » et « nos », EnCana.

Le texte qui suit constitue un glossaire de certaines expressions et de certains termes utilisés dans la
présente circulaire d’information. Ainsi, on entend par :

« actifs de Cenovus », les actifs que doit transférer EnCana a Filiale inc. aux termes de la convention de
scission et qui sont décrits a la rubrique « L’arrangement — Restructuration préalable a I'arrangement »;

« action faisant I’objet d’une dissidence », une action ordinaire d’EnCana a I'égard de laquelle le droit
a la dissidence a été exercé en bonne et due forme et n’a pas été révoqué par un actionnaire dissident;

« actionnaire », un porteur d’actions ordinaires d’EnCana;

« actionnaire dissident », un actionnaire qui exprime en bonne et due forme sa dissidence a I'égard de
la résolution relative a I'arrangement conformément au droit a la dissidence et qui ne révoque pas
'exercice de ces droits a la dissidence et qui recoit en fin de compte la juste valeur de ces actions
ordinaires d’EnCana qu'il détient;

« actionnaire inscrit », un actionnaire dont le nom figure au registre des actionnaires d’EnCana tenu par
I'agent des transferts;

« actionnaire non inscrit », un actionnaire dont les actions ordinaires d’EnCana sont immatriculées au
nom d’un intermédiaire ou d’un dépositaire;

« actionnaire non résident », un actionnaire qui, aux fins de la Loi de I'impdt et a tout moment pertinent,
ne réside pas au Canada ni n’est réputé y résider et qui n’utilise ni ne détient, et n’est pas réputé utiliser
ou détenir, ses actions ordinaires d’EnCana dans le cadre de I'exploitation d’'une entreprise au Canada;

« actions ordinaires d’EnCana », les actions ordinaires du capital-actions d’EnCana, tel qu’il est
constitué a la date de la présente circulaire d’information;

« actions ordinaires de Cenovus », les actions ordinaires du capital-actions de Cenovus devant étre
émises aux actionnaires aux termes de I'arrangement en échange d’actions spéciales d’EnCana et qui
continueront d’étre des actions ordinaires du capital-actions de Cenovus dés la fusion de Cenovus et de
Filiale inc.;

« actions privilégiées d’EnCana », collectivement, les actions privilégiées de premier rang d’EnCana et
les actions privilégiées de deuxieme rang d’EnCana;

« actions privilégiées de Cenovus », collectivement, les actions privilégiées de premier rang de
Cenovus et les actions privilégiées de deuxiéme rang de Cenovus;

« actions privilégiées de deuxiéme rang d’EnCana », les actions privilégiées de deuxiéme rang du
capital-actions d’EnCana;

« actions privilégiées de deuxiéme rang de Cenovus », les actions privilégiées de deuxieme rang du
capital-actions de Cenovus;



« actions privilégiées de premier rang d’EnCana », les actions privilégiées de premier rang du capital-
actions d’EnCana;

« actions privilégiées de premier rang de Cenovus », les actions privilégiées de premier rang du
capital-actions de Cenovus;

« actions spéciales d’EnCana », les actions privilégiées sans droit de vote rachetables au gré du
porteur et de I'’émetteur du capital-actions d’EnCana qui seront modifiées aux termes de I'arrangement,
comportant les droits, les priviléges, les restrictions et les conditions énoncés a I'annexe A du plan
d’arrangement et qui seront retirées du capital-actions d’EnCana aux termes de I'arrangement;

« actions spéciales de Cenovus », les actions privilégiées sans droit de vote rachetables au gré du
porteur et de 'émetteur du capital-actions de Cenovus qui seront modifiées aux termes de I'arrangement,
comportant les droits, les privileges, les restrictions et les conditions énoncés a I'annexe F du plan
d’arrangement et qui seront retirées du capital-actions de Cenovus aux termes de I'arrangement;

« agent des transferts », CIBC Mellon, a titre d’agent chargé de la tenue des registres et agent des
transferts d’EnCana;

« ARC », ’Agence du revenu du Canada;

« arrangement », un arrangement en vertu de larticle 192 de la LCSA selon les modalités et sous
réserve des conditions figurant dans le plan d’arrangement, ainsi que des modifications de cet
arrangement faites conformément a la convention relative a 'arrangement ou au plan d’arrangement ou
suivant une directive du tribunal indiquée dans I'ordonnance définitive;

« assemblée », 'assemblée extraordinaire des actionnaires devant avoir lieu a 10 h (heure de Calgary)
le mercredi 25 novembre 2009 et a toute reprise de celle-ci en cas d’ajournement, aux fins d’examiner et,
s'il est jugé a propos de le faire, d’approuver la résolution relative a I'arrangement, la résolution relative
au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et la résolution relative au régime de
droits des actionnaires;

« avis de dissidence », une objection écrite de la part d’'un actionnaire inscrit a I'égard de la résolution
relative a 'arrangement remise @ EnCana conformément aux procédures de dissidence;

« avis quant au caractére équitable », l'avis écrit quant au caractére équitable de CIBC remis au
conseil et décrit a la rubrique « L’arrangement — Avis quant au caractére équitable » dont une copie est
jointe a I'appendice C de la présente circulaire d’information;

« billets de 2014 », les billets de premier rang de 4,50 % d’'un capital global de 800 000 000 $ US
échéant le 15 septembre 2014 émis par Filiale inc. le 18 septembre 2009;

« billets de 2019 », les billets de premier rang de 5,70 % d’un capital global de 1 300 000 000 $ US
échéant le 15 octobre 2019 émis par Filiale inc. le 18 septembre 2009;

« billets de 2039 », les billets de premier rang de 6,75 % d’'un capital global de 1400 000 000 $ US
échéant le 15 novembre 2039 émis par Filiale inc. le 18 septembre 2009;

« billets de Cenovus », collectivement, les billets de 2014, les billets de 2019 et les billets de 2039;

« capital versé », le capital versé au sens de cette expression au paragraphe 89(1) de la Loi de I'imp6t;



« CDS », Services de dépbt et de compensation CDS inc.;

« Cenovus », 7050372 Canada Inc., une société constituée en vertu de la LCSA, qui sera fusionnée
avec Filiale inc. a la date d’entrée en vigueur, la dénomination de la société issue de la fusion devant étre
Cenovus Energy Inc.;

« certificat d’arrangement », le certificat d’arrangement devant étre délivré par le directeur aux termes
du paragraphe 192(7) de la LCSA relativement aux clauses de I'arrangement;

« CIBC », Marchés mondiaux CIBC inc., le conseiller financier indépendant du conseil;
« CIBC Mellon », la Compagnie Trust CIBC Mellon;

« circulaire d’information », la présente circulaire d’information datée du 20 octobre 2009, ainsi que
tous ses appendices et tous les documents qui y sont intégrés par renvoi, distribuée par EnCana
relativement la sollicitation de procurations a I'occasion de 'assemblée;

« clauses de I'arrangement », les clauses de l'arrangement en ce qui concerne l'arrangement, qui
doivent étre déposées auprés du directeur une fois que les conditions préalables a la réalisation de
'arrangement auront été remplies ou auront fait I'objet d’'une renonciation;

« Code », le code américain intitulé Internal Revenue Code of 1986, dans sa version modifiée;
« conseil », le conseil d’administration d’EnCana;
« conseil de Cenovus », le conseil d’administration de Cenovus, comme il est constitué a I'occasion;

« convention de scission », la convention de scission et de transition, dont la date précéde la date
d’entrée en vigueur, intervenue entre EnCana, Filiale inc. et Cenovus en ce qui concerne le transfert des
actifs de Cenovus par d’EnCana a Filiale inc., la prise en charge par Filiale inc. des passifs pris en charge
et certains arrangements transitoires apres la réalisation de I'arrangement, ainsi qu’elle peut étre modifiée
ou complétée a I'occasion conformément a ses modalités;

« convention relative a I'arrangement », la convention relative a I'arrangement datée du 20 octobre
2009 intervenue entre EnCana, Cenovus et Filiale inc., dont un exemplaire est joint a 'appendice B de la
présente circulaire d’information, dans sa version modifiée ou complétée a I'occasion conformément a
ses modalités;

« convention relative au régime de droits des actionnaires de Cenovus », la convention relative au
régime de droits des actionnaires datée du 20 octobre 2009 intervenue entre Cenovus et CIBC Mellon, a
titre d’agent des droits;

« convention relative aux questions de main-d’ceuvre », la convention relative aux questions de main-
d'ceuvre, dont la date précéde la date d’entrée en vigueur, intervenue entre EnCana, Filiale inc. et
Cenovus en ce qui concerne certaines questions transitoires concernant les employés d’EnCana et de
Cenovus aprés la réalisation de I'arrangement, telle qu’elle peut étre modifiee ou complétée a I'occasion
conformément a ses modalités;

« date d’entrée en vigueur », la date a laquelle I'arrangement entre en vigueur ainsi qu’elle est établie
par la date de délivrance figurant sur le certificat d’arrangement délivré par le directeur, qui devrait étre le
30 novembre 2009;



« date de cléture des registres », la fermeture des bureaux le mardi 6 octobre 2009;

« date de cloéture des registres aux fins de la distribution », le 7 décembre 2009 ou toute autre date
que peut choisir EnCana;

« date et heure de la restructuration », le moment ou la totalité ou la quasi-totalité des actifs de
Cenovus sont transférés par EnCana a Filiale inc. et que les passifs sont pris en charge par Filiale inc.,
ce qui devrait survenir & 0 h 01 (heure de Calgary) a la date d’entrée en vigueur;

« DBRS », DBRS Limited et les entités qui la remplacent;

« décision en matiére d’impo6t américain », la décision a caractére privé recue de I'IRS confirmant les
conséquences fiscales fédérales de I'impdbt sur le revenu quant a certains aspects de la restructuration
préalable a I'arrangement, de I'arrangement et de certaines autres opérations, y compris les modifications
et les suppléments de celles-ci;

« décision en matiére d’impot canadien », la décision anticipée et les opinions en matiére d'impot sur
le revenu recus de 'ARC en ce qui concerne certains aspects de la restructuration préalable a
'arrangement, I'arrangement et certaines autres opérations connexes, ainsi que les remplacements de
ceux-ci et leurs modifications et suppléments recus ou devant étre recus de 'ARC;

« demande de paiement », un avis écrit d’'un actionnaire inscrit renfermant son nom et son adresse, le
nombre d’actions faisant I'objet d’'une dissidence et une demande de paiement de la juste valeur de ces
actions, présentée a EnCana conformément aux procédures de dissidence;

« directeur », le directeur nommé en vertu de I'article 260 de la LCSA;

« DPVA d’EnCana », les droits a la plus-value des actions autonomes attribués ou devant étre attribués
par EnCana aux termes du régime de DPVA des employés d’EnCana, y compris, aprés la réalisation de
I'arrangement, les DPVA de remplacement d’EnCana;

« DPVA de Cenovus », les droits a la plus-value des actions autonomes que Cenovus doit attribuer aux
termes du régime de DPVA des employés de Cenovus et comprend, aprés la réalisation de
I'arrangement, les DPVA de remplacement de Cenovus;

« DPVA de remplacement d’EnCana », les droits & la plus-value des actions autonomes devant étre
attribués par EnCana aux titulaires de DPVA d’EnCana aux termes de I'arrangement;

« DPVA de remplacement de Cenovus », les droits a la plus-value des actions autonomes que
Cenovus doit attribuer aux titulaires de DPVA d’EnCana aux termes de I'arrangement et qui continueront
d’étre des DPVA de remplacement de Cenovus dés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« droit », un droit émis aux termes du régime de droits des actionnaires d’EnCana ou du régime de droits
des actionnaires de Cenovus, le cas échéant;

« droits a la dissidence », les droits a la dissidence d’un actionnaire inscrit dans le cadre de la
résolution relative a 'arrangement aux termes de I'article 190 de la LCSA, tels qu’ils sont modifiés par le
plan d’arrangement, I'ordonnance provisoire et toute autre ordonnance du tribunal, ainsi qu’il est décrit a
la rubrique « Droits des actionnaires dissidents »;

« DVAD d’EnCana », les droits a la valeur d’actions différés attribués ou devant étre attribués aux termes
des régimes de DVAD d’EnCana;
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« DVAD de Cenovus », les droits a la valeur d’actions différés que Cenovus doit attribuer a certains
porteurs des DVAD d’EnCana aux termes de l'arrangement et qui continueront d’étre des DVAD de
Cenovus dés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« EnCana », EnCana Corporation, société existant en vertu de la LCSA;

« entreprises de Cenovus », collectivement, la division des plaines canadiennes et la division pétroliere
intégrée d’EnCana;

« Etats-Unis » et « E.-U. », les Etats-Unis d’Amérique;

« FCCL », FCCL Partnership, société en nom collectif créée en vertu de la loi intitulée Partnership Act,
R.S.A. 2000, c. P-3, dans sa version modifiée;

« Filiale Acquisition », EnCana Acquisition ULC, une société a responsabilité illimitée constituée en
vertu de la loi intitulée Business Corporations Act, R.S.A. 2000, C. B-9 et une filiale en propriétaire
exclusive d’EnCana;

« Filiale inc. », Cenovus Energy Inc. (auparavant, EnCana Finance Ltd.), société prorogée en vertu de la
LCSA qui sera fusionnée avec Cenovus a la date d’entrée en vigueur, la société issue de la fusion devant
étre appelée « Cenovus Energy Inc. »;

« Georgeson », Georgeson Shareholder Communications Canada Inc;

« heure d’entrée en vigueur », I'heure a laquelle les étapes en vue de la réalisation de I'arrangement
débuteront, qui sera & 6 h (heure de Calgary) a la date d’entrée en vigueur, sous réserve de toute
modification conformément aux modalités de la convention relative a I'arrangement, et sauf tel qu'il est
par ailleurs précisé dans le cas des opérations indiquées dans le plan d’arrangement;

« intermédiaire », I'intermédiaire avec lequel un actionnaire non inscrit traite en ce qui concerne ses
actions ordinaires d’EnCana, notamment des banques, des sociétés de fiducie, des courtiers et des
maisons de courtage en valeurs et des fiduciaires ou des administrateurs de régimes enregistrés
d’épargne-retraite, de fonds enregistrés de revenu de retraite, de régimes enregistrés d’épargne-étude
autogérés et de régimes analogues autogérés;

« IRS », I'Internal Revenue Service des Etats-Unis;

« LCSA », la Loi canadienne sur les sociétés par actions, S.R.C. 1985, c. C-44, dans sa version
modifiée, et le réglement pris en vertu de cette loi;

« Loi de 1933 », la loi américaine intitulée Securities Act of 1933, dans sa version modifiée;

« Loi de I'impét », la Loi de I'imp6t sur le revenu, S.R.C. 1985, c. 1 (5° suppl.), dans sa version modifiée,
et le réglement pris en vertu de celle-ci;

« lois sur les valeurs mobiliéres américaines », les lois fédérales et d’Etat en matiére de valeurs
mobiliéres des Etats-Unis ainsi que I'ensemble des regles, des réglements et des ordonnances pris en
vertu de ces lois, dans leur version modifiée a I'occasion;

« Moody’s », Moody’s Investor Services, Inc. et les entités qui la remplacent;
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« nouvelles actions ordinaires d’EnCana », les nouvelles actions ordinaires du capital-actions
d’EnCana devant étre créées aux termes de I'arrangement et émises aux actionnaires aux termes de
'arrangement en échange partiel des actions ordinaires d’EnCana existantes et qui doivent étre
représentées par les certificats d’actions ordinaires d’'EnCana existants;

« NYSE », la New York Stock Exchange;

« offre de versement », une offre écrite d’EnCana adressée a un actionnaire dissident qui a présenté
une demande de paiement visant le versement de la juste valeur du nombre d’actions ordinaires
d’EnCana pour lesquelles cet actionnaire dissident fait valoir sa dissidence, conformément aux
procédures de dissidence;

« options d’EnCana », les options permettant I'acquisition d’actions ordinaires d’EnCana, y compris tout
droit a la plus-value des actions correspondant connexe attribué ou devant étre attribué par EnCana aux
termes du régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana, y compris, aprés la réalisation de
I'arrangement, les options de remplacement d’EnCana;

« options de Cenovus », les options permettant I'acquisition d’actions ordinaires de Cenovus, y compris
tout droit a la plus-value des actions correspondant connexe, que Cenovus doit attribuer aux termes du
régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et comprend, apreés la réalisation de
'arrangement, les options de remplacement de Cenovus;

« options de remplacement d’EnCana », les options permettant I'acquisition de nouvelles actions
ordinaires d’EnCana, y compris tout droit a la plus-value des actions correspondant connexe, devant étre
attribuées par EnCana aux titulaires d’options d’EnCana aux termes de I'arrangement;

« options de remplacement de Cenovus », les options permettant I'acquisition d’actions ordinaires de
Cenovus, y compris tout droit a la plus-value des actions correspondant connexe, que Cenovus doit
attribuer aux titulaires d’options d’EnCana aux termes de I'arrangement et qui continueront d’étre des
options de remplacement de Cenovus dés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« ordonnance définitive », 'ordonnance définitive du tribunal approuvant I'arrangement, telle qu’elle
peut étre modifiée par le tribunal en tout temps avant la date d’entrée en vigueur ou, si elle fait I'objet d’un
appel, a moins que cet appel ne soit retiré ou refusé, ainsi qu’elle est alors confirmée;

« ordonnance provisoire », I'ordonnance provisoire du tribunal datée du 16 octobre 2009 rendue en
vertu du paragraphe 192(4) de la LCSA, qui prévoit la convocation et la tenue d’'une assemblée, dont
copie est jointe a 'appendice D de la présente circulaire d’information, ainsi qu’elle peut étre modifiée par
le tribunal;

« passifs pris en charge », les passifs que Filiale inc. doit prendre en charge aux termes de la
convention de scission et qui sont décrites a la rubrique « L’arrangement — Restructuration préalable a
I'arrangement »;

« PCGR des Etats-Unis », les principes comptables généralement reconnus en vigueur aux Etats-Unis;
« PCGR du Canada », les principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada;

« placement des billets de Cenovus », le placement des billets de 2014, des billets de 2019 et des
billets de 2039 par Filiale inc. le 18 septembre 2009;

« plan d’arrangement », le plan d’arrangement concernant EnCana, Cenovus et Filiale inc. et les
actionnaires, dont un exemplaire est joint a 'appendice A de la convention relative a I'arrangement jointe
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a l'appendice B de la présente circulaire d’information, dans sa version modifiée ou complétée a
I'occasion conformément a ses modalités;

« porteur admissible », un actionnaire (sauf un actionnaire dissident) :

a) qui est un non-résident au Canada aux fins de la Loi de I'impdt et dont les actions ordinaires
d’EnCana constituent un bien canadien imposable (au sens de la Loi de I'impdt et des
propositions fiscales), étant entendu qu’un gain que réalise un tel actionnaire non résident a la
disposition d’actions ordinaires d’EnCana n’est pas exonéré de l'impét en vertu de la Loi de
'imp6t du fait d’'une convention fiscale applicable;

b) qui est une société de personnes qui posséde des actions ordinaires d’lEnCana si un ou plusieurs
de ses membres étaient des porteurs admissibles s’ils détenaient directement ces actions
ordinaires d’EnCana;

9) qui réside au Canada aux fins de la Loi de I'impdt, sauf un tel porteur qui est exonéré d’impdt en
vertu de la partie | de la Loi de I'imp0t;

« procédures de dissidence », les procédures de dissidence prévues a l'article 190 de la LCSA, dont
copie est jointe a I'appendice K de la présente circulaire d’information, telles qu’elles sont modifiées par le
plan d’arrangement, I'ordonnance provisoire et toute autre ordonnance du tribunal, ainsi qu’il est décrit a
la rubrique « Droits des actionnaires dissidents »;

« projet CORE », le projet d’agrandissement de l'installation de cokefaction et de raffinage de la raffinerie
Wood River en lllinois, aux Etats-Unis;

« propositions fiscales », toutes les propositions précises en vue de modifier la Loi de l'impdt
annoncées publiquement ou publiées par le ministre des Finances du Canada ou en son nom ou portées
par ailleurs a la connaissance d’EnCana avant la date de la présente circulaire d’information;

« rapports sur les réserves », collectivement, le rapport sur les réserves dressé par McDaniel &
Associates Consultants Ltd. dont la date de rédaction est le 16 janvier 2009, le rapport sur les réserves
dressé par GLJ Petroleum Consultants Ltd. dont la date de rédaction est le 23 janvier 2009, le rapport sur
les réserves dressé par Netherland, Sewell & Associates, Inc. dont la date de rédaction est le 19 janvier
2009 et le rapport sur les réserves dressé par DeGolyer & MacNaughton dont la date de rédaction est le
20 janvier 2009, tous ayant comme date de prise d’effet le 31 décembre 2008;

« réclamation », une mesure, une omission, un état de fait ou une demande, une action en justice, une
poursuite, une procédure, une réclamation, un avis de cotisation, un jugement, un réglement ou autre
concordat qui s’y rapporte;

« régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus », le régime d’options d’achat
d’actions des employés qu’'a adopté Cenovus, devant étre ratifié et approuvé par le résolution relative au
régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et qui continuera d’étre le régime d’options
d’achat d’actions des employés de Cenovus dés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana », le régime d’options d’achat d’actions
des employés clés d’EnCana (y compris les régimes qu’il a remplacés);

« régime de DPVA des employés de Cenovus », le régime de droits a la plus-value des actions
autonomes des employés adopté par Cenovus qui continuera d’étre le régime de DPVA des employés de
Cenovus dés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« régime de DPVA des employés d’EnCana », le régime de droits a la plus-value des actions des
employés d’EnCana;
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« régime de droits des actionnaires de Cenovus », le régime de droits des actionnaires adopté par
Cenovus aux termes de la convention relative au régime de droits des actionnaires de Cenovus, devant
étre ratifié et approuvé par la résolution relative au régime de droits des actionnaires et qui continuera
d’étre le régime de droits des actionnaires de Cenovus deés la fusion de Cenovus et de Filiale inc.;

« régime de droits des actionnaires d’EnCana », le régime de droits des actionnaires modifié et mis a
jour daté du 28 avril 2004 adopté par EnCana et auquel CIBC Mellon est partie, a titre d’agent des droits;

« régimes de DVAD de Cenovus », collectivement, le régime de droits a la valeur d’actions différés des
administrateurs de Cenovus et le régime de droits a la valeur d’actions différés des employés de
Cenovus et qui continueront d’étre les régimes de DVAD de Cenovus dés la fusion de Cenovus et de
Filiale inc.;

« régimes de DVAD d’EnCana », collectivement, le régime de droits a la valeur d’actions différés des
administrateurs d’EnCana et le régime de droits a la valeur d’actions différés des employés d’EnCana;

« Réglement 51-101 », le Reglement 51-101 sur linformation concernant les activités pétrolieres et
gazieres des Autorités canadiennes en valeurs mobilieres (la Norme canadienne 51-101 ailleurs qu’au
Québec);

« résolution relative a [I'arrangement », la résolution spéciale des actionnaires approuvant
'arrangement, devant étre examinée a I'assemblée et dont le texte intégral figure a I'appendice A de la
présente circulaire d’information;

« résolution relative au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus », la
résolution ordinaire des actionnaires ratifiant et approuvant le régime d’options d’achat d’actions des
employés de Cenovus, qui doit étre examinée a I'assemblée;

« résolution relative au régime de droits des actionnaires », la résolution ordinaire des actionnaires
approuvant le régime de droits des actionnaires de Cenovus, qui doit étre examinée a I'assemblée;

« restructuration préalable a I'arrangement », les modalités de restructuration devant étre exécutées
avant que l'arrangement entre en vigueur et qui sont décrites a la rubrique « L’arrangement —
Restructuration préalable a 'arrangement »;

« RRD d’EnCana », le régime de réinvestissement des dividendes d’EnCana créé le 21 avril 2008;

« S&P », Standard & Poor’s Corporation, une division de The McGraw-Hill Companies, Inc. et les entités
qui la remplacent;

« scission », la scission des entreprises de Cenovus en une société ouverte aux termes de la convention
de scission et de I'arrangement;

« SEC », la Securities and Exchange Commission des Etats-Unis;
« SEDAR », le systeme électronique de données, d’analyse et de recherche du Canada;
« tribunal », la Cour du banc de la Reine de I'Alberta;

« WRB », WRB Refining LLC.
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ABREVIATIONS

Pétrole et liguides de gaz naturel Gaz naturel

b baril Tpi3 billion de pieds cubes

blj baril par jour Gpi3 milliard de pieds cubes

kb/j millier de barils par jour kpi3 millier de pieds cubes

Mb million de barils Mpi3 million de pieds cubes

LGN liquides de gaz naturel Mpi3/j million de pieds cubes par jour

bep baril d’équivalent pétrole kpise millier de pieds cubes équivalent

kbep millier de barils d’équivalent kpise/j millier de pieds cubes équivalent par
pétrole jour

bepl/j baril d’équivalent pétrole par Mpi3e million de pieds cubes équivalent
jour

kbeplj millier de barils d’équivalent Mpi3e/j million de pieds cubes équivalent par
pétrole par jour MBTU jour

million de BTU

Dans la présente circulaire d’information, certains volumes de pétrole brut et de gaz naturel ont été
convertis en MpiSe et en kpiSe a raison de 1 b pour 6 kpi3. En outre, certains volumes de
été convertis en bep ou en kbep selon le méme ratio. Les mesures établies en Mpiae, kpi“e, bep et kbep
peuvent étre trompeuses, particulierement si on les utilise de fagon isolée. Le taux de conversion de 1 b
pour 6 kpi° se fonde sur une méthode de conversion d’équivalence énergétique principalement applicable

au bec du bruleur et qui ne représente pas I'équivalence de la valeur a la téte du puits.
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SOMMAIRE

Le sommaire qui suit n'est qu’'un apercu des renseignements figurant dans la présente circulaire
d’information. Il faut le lire a la lumiére des renseignements plus détaillés figurant ailleurs dans le présent
document ou qui y sont mentionnés, y compris dans les appendices et les documents qui sont intégrés
par renvoi dans la présente circulaire. Les expressions et mots importants utilisés dans le présent
document sont définis dans le glossaire a partir de la page 7.

A PROPOS DE L’ASSEMBLEE
Date et heure de I’assemblée

Une assemblée extraordinaire des actionnaires
aura lieu a la salle de bal Imperial de I'hétel Hyatt
Regency Calgary, au 700 Centre Street S.E.,
Calgary (Alberta) Canada, le mercredi
25 novembre 2009 a 10 h (heure de Calgary).

Objet de I’'assemblée

Les actionnaires sont priés d’approuver un plan
d’arrangement en vertu de la LCSA aux termes
duquel, entre autres, chaque actionnaire (sauf un
actionnaire dissident) recevra une nouvelle action
ordinaire d’EnCana (qui continuera d’étre
représentée par les certificats d’actions ordinaires
d’EnCana existants) et une action ordinaire de
Cenovus en échange de chaque action ordinaire
d’EnCana qu’il détient. Les actionnaires sont
également priés de ratifier et d’approuver le
régime d’options d’achat d’actions des employés
de Cenovus et le régime de droits des
actionnaires de Cenovus.

Qui peut voter

Le conseil a fixé la date de cl6éture des registres
afin de déterminer les actionnaires qui ont droit
de recevoir I'avis de convocation a 'assemblée,
et a toute reprise de «celle-ci en cas
d’ajournement, et d’y voter au mardi 6 octobre
2009. A la date de cléture des registres,
751 224 659 actions ordinaires d’EnCana étaient
en circulation. Les actionnaires ont le droit
d’exprimer une voix a raison de chaque action
ordinaire d’EnCana dont ils sont propriétaires a la
date de cléture des registres. Si, pour une raison
quelconque, un actionnaire a la date de cléture
des registres ne recoit pas 'avis de convocation
a l'assemblée, il a encore le droit de voter a
'assemblée. Veuillez vous reporter a la rubrique
« Renseignements généraux sur les
procurations ».
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A PROPOS DE L’ARRANGEMENT

L’arrangement comporte la scission d’EnCana en
sociétés d’énergie ouvertes indépendantes aux
objectifs bien définis : 'une d’elles (EnCana), une
société d’exploitation du gaz naturel non
diversifiée privilegiant la mise en valeur de
ressources non classiques en Amérique du Nord
et lautre (Cenovus), une société pétroliere
intégrée privilégiant la récupération assistée du
pétrole épaulée par des zones pétrolieres et
gaziéres reconnues. La restructuration
d’entreprise proposée d’EnCana est congue pour
améliorer la valeur a long terme que peuvent
obtenir les actionnaires par la création de deux
sociétés ouvertes indépendantes viables,
chacune étant dotée de la capacité de susciter et
d’obtenir un succées supérieur en ayant recours
aux stratégies d’exploitation qui conviennent le
mieux a ses actifs et plans d’affaires uniques.

Si les actionnaires et le ftribunal approuvent
arrangement proposé et que les autres
conditions préalables a la réalisation de
'arrangement sont remplies ou font I'objet d’'une

renonciation, EnCana sera scindée en deux
sociétés ouvertes distinctes, et chaque
actionnaire (sauf un actionnaire dissident)

recevra une nouvelle action ordinaire d’EnCana
(qui continuera d'étre représentée par les
certificats ~ d’actions  ordinaires  d’EnCana
existants) et une action ordinaire de Cenovus en
échange de chaque action ordinaire d’EnCana
qu'il détient.

Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Modalités de I'arrangement ».
Le plan d’arrangement est joint a I'appendice A
de la convention relative a I'arrangement jointe a
lappendice B de Ila présente circulaire
d’'information.

RECOMMANDATION DU CONSEIL

Le conseil a décidé a [lunanimité que
Ilarrangement est équitable pour les
actionnaires et qu’il est dans [lintérét



fondamental d’EnCana et de ses actionnaires
et recommande a [l'unanimité que Iles
actionnaires votent POUR Ila résolution
relative a I’arrangement. Veuillez vous reporter
a la rubrique « L’arrangement
Recommandation du conseil ».

Tous les administrateurs et membres de la haute
direction d’EnCana ont avisé qu’ils comptent
exercer les droits de vote afférents a leurs
actions ordinaires d’EnCana POUR la résolution
relative a I'arrangement. Veuillez vous reporter a
la rubrique « L’arrangement — Intention des
administrateurs et des membres de la haute
direction d’EnCana ».

MOTIF DE LA RECOMMANDATION DE
L’ARRANGEMENT PAR LE CONSEIL

Le conseil, en consultation avec les conseillers
juridiques et financiers dEnCana et les
conseillers financiers et juridiques indépendants
du conseil, a étudié avec soin la restructuration
d’entreprise proposée et l'arrangement et, a
lunanimité : i)a décidé que I'arrangement est
équitable pour les actionnaires; ii) a décidé que
larrangement est dans [lintérét fondamental
d'EnCana et de ses actionnaires et iii)a
recommandé que les actionnaires votent POUR
la résolution relative a [larrangement. Pour
parvenir a ces conclusions, le conseil a évalué,
entre autres, les facteurs suivants :

° Vocation commerciale mieux définie —
L’arrangement fournira a chaque société un
mandat clair lui permettant de mieux réaliser
isolément les objectifs et stratégies a court et a
long termes qui conviennent le mieux a ses
actifs, a son expertise et a ses débouchés
commerciaux particuliers. EnCana sera une
société d’exploitation du gaz naturel non
diversifiée qui procédera a I'expansion et a la
mise en valeur stratégiques de son portefeuille
diversifi¢ de zones de ressources nord-
américaines concentrées dans bon nombre des
bassins de gaz naturel exploités selon les plus
faibles colts. Cenovus mettra I'accent sur une
entreprise pétroliére intégrée, la croissance de la
production de ses actifs de bitume et de pétrole
lourd dans le nord-est de I'Alberta et 'expansion
stratégique de ses actifs de raffinage aux Etats-
Unis afin d’étre en mesure de traiter le pétrole
lourd canadien et de produire des carburants de
transport de grande qualité;
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° Positionnement stratégique et croissance
L’arrangement améliorera et fortifiera le
positionnement stratégique et les occasions de
croissance de chaque société. EnCana sera en
mesure de se concentrer sur la mise en valeur de
ses importants actifs non classiques situés dans
les bassins clés de gaz naturel d’Amérique du
Nord. Comptant des terrains d’une superficie de
plus de 15 millions d’acres nettes, y compris
d’'importantes positions foncieres dans plusieurs
nouvelles zones de gaz naturel de schistes en
Ameérique du Nord, comme celle de Horn River
dans le nord-est de la Colombie-Britannique et
celle de Haynesville au Texas et en Louisiane,
EnCana prévoit accroitre sa production de 'ordre
de 9a 12 pour cent tous les ans au cours des
cing prochaines années. Cenovus tirera parti de
son expertise et de sa connaissance de la
technologie de récupération assistée des
hydrocarbures en vue d’augmenter la production
tiréee de ses vastes actifs en la matiére. Foster
Creek et Christina Lake, dans le nord-est de
I'Alberta, ont actuellement la capacité de produire
environ 138 000 barils bruts de bitume par jour
(69 000 barils nets de bitume par jour). Au cours
des cing prochaines années, Cenovus aura
comme objectif d’assurer une croissance de
l'ordre de 10 a 15 pour cent de ces projets et
envisage d’augmenter la capacité pour la porter a
environ 400 000 barils bruts de bitume par jour
(200 000 barils nets de bitume par jour) en 2017.
L’aménagement de ces projets d’exploitation du
bitume est épaulé par la capacité de raffinage et
de cokéfaction des deux raffineries américaines
de Cenovus (Cenovus possede une participation
de 50 pour cent dans les raffineries Wood River,
en lllinois, et Borger, au Texas). Les
deux raffineries peuvent traiter le pétrole brut
lourd et produire des carburants de transport de
grande qualité. La mise en valeur des actifs
intégrés de Cenovus sera épaulée par une solide
production de gaz naturel et de pétrole brut
située en Alberta et en Saskatchewan;

° Valeur accrue pour les actionnaires —
L’arrangement devrait augmenter la transparence
sur les plans financier et de [I'exploitation de
chacune des sociétés, ce qui devrait permettre
aux investisseurs et aux analystes de comparer
et d’évaluer avec plus d’exactitude chacune des
sociétés individuellement par rapport aux
sociétés homologues pertinentes, aux indices de
réféerence et aux crittres de rendement
spécifiques a cette société. Il est prévu que les
sociétés distinctes obtiendront, au total, une
évaluation supérieure a [I'évaluation qui serait



accordée a I'ensemble des actifs d’EnCana s'ils
continuaient d’étre détenus par la méme société;

Décision de placement éclairée
L’arrangement procurera aux actionnaires une
occasion de placement indépendante dans une
société de gaz naturel non diversifiée et une
société pétroliere intégrée, permettant aux
actionnaires de conserver initialement des
actions dans les deux sociétés;

Mesures incitatives ciblées a lintention
des employés L’arrangement offrira de
nouvelles occasions pour les employés de
chaque société de relever de nouveaux défis et
d’accroitre leur expertise. EnCana et Cenovus
offriront aux employés des mesures incitatives
qui font correspondre étroitement leurs intéréts et
le rendement de I'unité d’exploitation de la
société qui les emploie;

o Expérience de la direction — Chaque
société sera dirigée par des administrateurs et
des membres de la haute direction chevronnés
qui ont participé au succés de I'établissement
d’EnCana et qui ont I'expérience et la capacité
requises pour assurer la croissance de leur
société respective;

° Acces indépendant aux capitaux
Chaque société aura un accés indépendant aux
capitaux (propres et d’emprunt), facteur qui,
selon la direction, se traduira par des pratiques
de répartition des capitaux mieux ciblées, y
compris une correspondance étroite et adéquate
entre la capacité d’emprunt et le profil individuel
de génération des liquidités et de possibilités de
croissance de chaque société. La croissance de
chaque société devrait étre financée a l'interne;

° Caractere équitable de la contrepartie —
CIBC a fourni l'avis quant au caractére équitable
qui indique en conclusion que la contrepartie que
doivent recevoir les actionnaires aux termes de
arrangement est équitable, d’'un point de vue
financier, pour les actionnaires;

° Traitement fiscal neutre — L’arrangement
sera généralement réalisé avec report de I'impdt
pour les actionnaires qui résident au Canada ou
aux Etats-Unis et qui détiennent leurs actions
d’EnCana comme immobilisations.
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Veuillez  vous reporter  aux rubriques
« L’arrangement — Contexte de I'arrangement »
et « L'arrangement — Motifs de I'arrangement ».

AVIS QUANT AU CARACTERE
EQUITABLE

A I'occasion de son évaluation de I'arrangement,
le conseil a recu de CIBC un avis portant sur le
caractére équitable, d’'un point de vue financier,
pour les actionnaires de la contrepartie qu’ils
doivent recevoir aux termes de I'arrangement.
L’avis quant au caractere équitable est résumé a
la rubrique « L’arrangement — Avis quant au
caractére équitable » et une copie de cet avis,
qui expose les hypothéses posées, les
renseignements examinés, les questions prises
en considération et les limites de la portée de
'examen entrepris, est jointe a 'appendice C de
la présente circulaire d’information. Les
actionnaires sont priés de lire, et devraient lire,
I'avis quant au caractére équitable intégralement.
Cet avis ne constitue pas une recommandation
sur la fagcon dont les actionnaires devraient voter
a I'égard de la résolution relative a 'arrangement.

DESCRIPTION D’ENCANA APRES
L’ARRANGEMENT

Aprés la réalisation de I'arrangement, EnCana
devrait conserver sa réputation de producteur de
gaz naturel de premier plan en Amérique du Nord
et sera une société d’exploitation du gaz naturel
non diversifiée mettant I'accent sur la mise en
valeur de ressources non classiques en
Amérique du Nord. EnCana possédera un solide
portefeuille de riches zones de mise en valeur de
gaz de schistes et de gaz naturel non classiques
appelées zones de ressources, dans des bassins
clés s’étendant du nord-est de la Colombie-
Britannique a la partie est du Texas et a la
Louisiane. Dotée dune position fonciére
d’environ 15,6 millions d’acres nettes et ayant fait
ses preuves a titre d’exploitant dominant capable
de tirer parti de la technologie pour extraire les
ressources non classiques, EnCana est en
mesure de réaliser une forte croissance durable
a long terme de la production. Aprés la
réalisation de l'arrangement, EnCana aura une
production estimative de 2,8 milliards de pieds
cubes de gaz naturel par jour, soit environ
quatre pour cent du gaz naturel produit aux
Etats-Unis et au Canada.



Le portefeuille de huit zones clés de ressources
de gaz naturel d’'EnCana englobera les régions
de Greater Sierra (dont la nouvelle zone de gaz
de schistes Horn River) en Colombie-Britannique,
de Cutbank Ridge (dont la formation Montney),
chevauchant I’Alberta et la Colombie-Britannique,
de Bighorn et de la zone d’extraction du méthane
de houille de Horseshoe Canyon en Alberta, de
Jonah au Wyoming, de Piceance au Colorado et
celles d’East Texas et de Fort Worth au Texas.
EnCana a constitué dimportantes positions
fonciéres et de ressources dans bon nombre des
nouvelles zones d’extraction de gaz naturel en
Amérique du Nord, dont les zones de gaz de
schistes de Horn River en Colombie-Britannique
et de Haynesville au Texas et en Louisiane. Ces
zones et d’autres nouvelles zones ont le potentiel
d’ajouter d’importantes réserves et une
importante production au solide portefeuille
d’actifs de gaz naturel d’EnCana.

Aprés la réalisation de I'arrangement, EnCana
conservera son orientation disciplinée et
méthodique a I'égard de la mise en valeur de
ressources non classiques, ce qui consiste
d’abord a repérer les bassins de gaz a un stade
précoce d’exploitation susceptibles de connaitre
une expansion sur le plan géographique et
ensuite a constituer d’importantes positions
fonciéres pour [I'exploitation des principales
zones de ressources. EnCana met ensuite
I'accent sur la détermination des moyens les plus
economiques lui permettant d’extraire le gaz
naturel au moyen d'un ensemble d’études
détaillées du réservoir et d’essais pilotes de
technologies existantes et nouvelles de forage et
de conditionnement de puits. Les progrés
d’EnCana en matiere d’exploitation et de gestion,
sa connaissance des sciences de la Terre et sa
capacité d’'innover sont utilisés a grande échelle
dans une perspective de mise en valeur
industrielle qui s’étend sur de nombreuses
années, habituellement des décennies. La
productivitt du capital et [lefficience de
I'exploitation seront recherchées en permanence
et partagées dans toute la société afin de tirer
parti des améliorations du portefeuille en
croissance d’EnCana. En tirant parti d’économies
d’échelle, EnCana a été en mesure d’obtenir de
facon constante I'une des plus faibles structures
de codts au sein du secteur en ce qui concerne
la mise en valeur du gaz naturel.

Aprés la réalisation de I'arrangement, EnCana
mettra 'accent sur la maximisation des marges et
laugmentation de la valeur revenant aux
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actionnaires. Au cours des cing prochaines
années, EnCana ciblera un taux annuel moyen
de croissance de la production se situant dans
une fourchette de 9 a 12 pour cent, et devrait
dégager des flux de trésorerie supérieurs aux
dépenses prévues. Il est prévu que les flux de
trésorerie disponibles serviront, entre autres, a
verser un dividende et a lui permettre I'achat des
nouvelles actions ordinaires d’EnCana aux
termes d'un programme doffre publique de
rachat dans le cours normal. Les dividendes et
les achats d’actions aux termes d'un tel
programme seront a la seule appréciation du
conseil. EnCana se concentrera sur les objectifs
de discipline financiére et des capitaux, de
réduction des structures de colts et de mise a
profit de la technologie pour générer des
rendements supérieurs et épauler la mise en
valeur de son portefeuille. L'important portefeuille
d’occasions d’investissement d’EnCana lui offrira
la souplesse de mener a bien les projets les plus
rentables tout en minimisant l'incidence des
contraintes d’exploitation localisées ou
d’augmentation des colts. Les projets de mise
en valeur actuels occupent une position enviable
dans de nombreux bassins dont les colts d’offre
sont les plus faibles en Amérique du Nord. En
outre, EnCana entend conserver un bilan solide
en ciblant un ratio dette/capitaux permanents de
moins de 40 pour cent et un ratio dette/BAIIA
ajusté de moins de 2,0 fois.

Les activitéts d’EnCana seront principalement
situées au Canada et aux Etats-Unis. La totalité
des réserves prouvées et de la production
actuelles sont situées en Amérique du Nord.
EnCana détiendra également d’autres actifs en
amont internationaux ainsi que des actifs
intermédiaires en Amérique du Nord.

Au 31 décembre 2008, les terrains qu’EnCana
conservera aprés l'arrangement représentaient
des réserves prouvées nettes d’environ
11 823 milliards de pieds cubes de gaz naturel et
de 97 millions de barils de pétrole brut et de
LGN, selon les estimations d’évaluateurs des
réserves qualifiés indépendants. Les réserves
prouvées mises en valeur représentent environ
59 pour cent du total des réserves de gaz naturel
et environ 70 pour cent des réserves de pétrole
brut et de LGN. L’indice estimatif de durée des
réserves s’établissait a la fin de 2008 a environ
10,8 ans. Chaque année, les réserves d’EnCana
sont évaluées en totalité par des évaluateurs des
réserves externes qualifiés et indépendants.



Il est prévu que les activitts d’EnCana aprés
'arrangement s’inscriront dans deux divisions
d’exploitation :

e la division canadienne, englobant la division
des contreforts canadienne avant
larrangement, qui comprend la majeure
partie des zones de ressources de gaz
naturel ’EnCana au Canada : Greater Sierra
(dont la nouvelle zone de gaz de schistes, de
Horn River), Cutbank Ridge (dont Ia
formation Montney), Bighorn, la zone de
méthane de houille de Horseshoe Canyon et
le projet Deep Panuke dans le Canada
atlantique; et

La division des Etats-Unis, englobant la
division des Etats-Unis avant I'arrangement,
qui comprend les actifs en amont américains,
y compris les zones de ressources aux Etats-
Unis : Jonah, Piceance, East Texas, Fort
Worth et la nouvelle zone de schistes
Haynesuville.

EnCana peut restructurer ou renommer ses
divisions d’exploitation aprés la date d’entrée en
vigueur afin de refléter avec plus d’exactitude ses
activités et de mieux en tenir compte.

Veuillez vous reporter a [lappendice E -
« Information  concernant EnCana  apres
'arrangement » pour obtenir une description
compléte de l'entreprise d’EnCana compte tenu
de l'arrangement.

Aprés la réalisation de [I'arrangement, les
administrateurs et membres de la haute direction
d’EnCana seront les personnes suivantes :

Administrateurs

David P. O’Brien (président du conseil non
membre de la direction)

Randall K. Eresman

Claire S. Farley

Barry W. Harrison

Jane L. Peverett

Allan P. Sawin

Clayton H. Woitas

Membres de la haute direction
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Nom Poste
Randall K. Président et chef de la
Eresman direction

Sherri A. Brillon Vice-présidente directrice

et chef des finances

Michael M.
Graham

Vice-président directeur
(président de la division
canadienne)

Robert A. Grant Vice-président directeur,
Expansion de I'entreprise,

ES&S et réserves

Eric D. Marsh Vice-président directeur,

Economie du gaz naturel

R. William Oliver Vice-président directeur et

chef des services

généraux
William A. Vice-président directeur et
Stevenson chef de la comptabilité

Jeff E. Wojahn Vice-président directeur
(président de la division

des Etats-Unis)

Renee C. Zemljak | Vice-présidente directrice,
Commercialisation, secteur
intermédiaire et données

fondamentales

Veuillez vous reporter a la rubrique « Information
concernant EnCana aprés l'arrangement » et a
I'appendice E - « Information concernant EnCana
aprés I'arrangement ».

DESCRIPTION DE CENOVUS APRES
L’ARRANGEMENT

Apres la réalisation de I'arrangement, Cenovus
sera en mesure d’étre une société pétroliére
intégrée de premier plan dotée d’une production
et d’'un flux de trésorerie stables tirés de zones
de ressources pétrolieres et gazieres bien
établies et sera intégrée, de sa production de
pétrole brut jusqu’a ses produits raffinés.
Cenovus mettra I'accent sur la mise en valeur de
ses actifs de bitume canadiens dans le nord-est
de I'Alberta et 'expansion de ses participations
dans des raffineries aux Etats-Unis, soutenues
par une production de gaz naturel et de pétrole
brut bien établie en Alberta et en Saskatchewan.



Cenovus entend continuer de tirer parti de
techniques lui permettant d’exploiter des
réservoirs de pétrole non classiques. Les actifs
de Cenovus comprendront la division pétroliére
intégrée et celle des plaines canadiennes
d’EnCana, qui représentent environ un tiers de la
production actuelle et des réserves prouvées
d’EnCana a la fin de 2008. La division pétroliére
intégrée comprendra la totalité des actifs faisant
partie de I'entreprise intégrée en amont et en
aval avec ConocoPhillips, ainsi que d’autres
participations relatives au bitume et les actifs de
gaz naturel de I'’Athabasca. La division pétroliére
intégrée aura des actifs au Canada et aux Etats-
Unis et comprendra deuxzones clés de
récupération assistée de ressources de pétrole :
i) Foster Creek et ii) Christina Lake. La division
des plaines canadiennes comprendra les actifs
d’exploration et de mise en valeur du pétrole brut
et du gaz naturel en Alberta et en Saskatchewan
et trois zones de ressources clés de gaz naturel
et de récupération assistée du pétrole : i) la zone
de gaz a faible profondeur; ii) Pelican Lake et
iii) Weyburn. Les deux divisions se chargeront de
certaines activités d’optimisation du marché en
ce qui a trait a la commercialisation du pétrole
brut et du gaz naturel.

A la fin de I'exercice 2008, Cenovus aurait eu
une assise fonciere d’environ 8,1 millions d’acres
nettes et des réserves prouvées représentant
environ 1 855 milliards de pieds cubes de
réserves de gaz naturel et 909 millions de barils
de réserves de pétrole brut et de LGN, dont
environ 668 millions de barils de réserves de
bitume. L'indice estimatif de durée des réserves
prouvées a la fin de 2008 aurait été d’environ
13,3 ans. Cenovus continuera d’avoir recours a
'expertise technique obtenue au cours d'une
décennie de production commerciale au moyen
du procédé de drainage par gravité au moyen de
la vapeur (« DGMV ») a Foster Creek et a
Christina Lake pour I'exploitation de ses zones
de récupération assistée des hydrocarbures
établies et nouvelles.

Aprés la réalisation de Il'arrangement, Foster
Creek et Christina Lake, que Cenovus, par sa
participation dans FCCL, exploitera et possédera
a 50 pour cent, composeront la majeure partie
des actifs en amont de I'entreprise pétroliére
intégrée de Cenovus. La capacité de production
actuelle de ces zones clés de ressources de
pétrole brut est d’environ 138 000 barils bruts de
bitume par jour, et la construction d'une
installation est en cours afin d’augmenter la
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capacité de production d’environ 29 pour cent
pour la porter a environ 178 000 barils bruts de
bitume par jour en 2011 avec le parachévement
prévu de la phase C de l'agrandissement a
Christina Lake. Au cours de la derniére décennie,
Cenovus a instauré une méthode de fabrication
pour la mise en valeur de ses ressources
exploitées par le procédé DGMV. De ce fait, elle
posséde des antécédents de promoteur a faible
colt de projets de DGMV dont les phases sont
aménagées a des colts en immobilisations
inférieurs a 20000 $ par baril de capacité de
production quotidienne. L’objectif de Cenovus
sera d’augmenter la capacité de production en
amont a Foster Creek et a Christina Lake pour la
faire passer a environ 400 000 barils bruts de
bitume par jour en 2017. Jusqu’'a ce jour, des
approbations des organismes de réglementation
ont été recues en vue d’accroitre la capacité de
production et la porter a environ 218 000 barils
bruts de bitume par jour a Foster Creek et a
Christina Lake.

Une mesure clé de [efficacité des activités
d’extraction par le procédé DGMV est la quantité
de vapeur nécessaire pour produire chaque baril
de bitume. En raison de la grande qualité des
réservoirs de Cenovus et de [utilisation de
technologies innovatrices, Cenovus affiche un
ratio vapeur/pétrole qui est 'un des plus faibles
du secteur, ce qui lui permet de faire croitre et de
soutenir sa production avec des usines plus
petites et moins de puits. Cenovus mettra
I'accent sur la discipline en matiére de capitaux
et s’efforcera de tirer parti de technologies lui
permettant de continuer de réduire les colts et
d’augmenter [l'efficacité de ses activités,
réduisant les atteintes a I'environnement par
rapport a un projet qui affiche un ratio
vapeur/pétrole supérieur.

Apreés la réalisation de I'arrangement, le volet en
aval de [lentreprise pétroliere intégrée de
Cenovus consistera en deux raffineries situées
en llinois et au Texas exploitées par
ConocoPhillips. Par sa participation dans WRB,
Cenovus sera propriétaire de chacune de ces
raffineries a hauteur de 50 pour cent, lesquelles
lui permettront de tirer parti de tous les aspects
de la chaine de valeur, de sa production de
pétrole brut jusqu’a ses produits raffinés. En
2007, la raffinerie Borger a parachevé I'ajout
d’une installation de cokéfaction qui lui a permis
de traiter des volumes de pétrole lourd. Le projet
CORE a la raffinerie Wood River a regu
I'approbation des organismes de réglementation



en septembre 2008 et était parachevé a environ
62 pour cent au 30 septembre 2009. Ce projet
augmentera principalement la capacité de
traitement du pétrole lourd sur le marché du
Midwest et devrait étre parachevé en 2011.

Apres la réalisation de I'arrangement, la division
des plaines canadiennes de Cenovus, avec ses
zones de ressources clés de récupération
assistée du pétrole et du gaz naturel, ainsi que
les occasions supplémentaires en Alberta et en
Saskatchewan, devraient étre en mesure de
générer de solides flux de trésorerie afin d’aider a
financer les projets d’agrandissement en amont
et en aval de lentreprise pétroliere intégrée.
Cenovus prévoit que sa production de gaz
naturel en 2009 s’établira en moyenne a quelque
820 millions de pieds cubes par jour, ce qui lui
conférera une couverture naturelle contre les
colts des combustibles nécessaires a la
production intégrée du pétrole ainsi qu’une forte
source éventuelle de flux de trésorerie
disponibles. La zone de ressources de gaz a
faible profondeur prévisibles et de longue durée
est en production depuis plus de 30ans et
devrait produire plus de 650 millions de pieds
cubes de gaz naturel par jour en 2009. Les
autres zones de ressources clés de Cenovus
comprendront également les aménagements
fructueux de récupération assistée
d’hydrocarbures de Pelican Lake, dans le nord
de I'Alberta et le projet de séquestration de
dioxyde de carbone, le plus important au monde,
a Weyburn, dans le sud-est de la Saskatchewan.

Les occasions futures de mise en valeur du
bitume dans le nord de 'Alberta comprennent les
gisements dans les régions de Narrows Lake et
de Borealis, la formation Clearwater a proximité
de Foster Creek et la formation Grand Rapids
dans la région de Pelican Lake.

En 2009, les actifs de Cenovus devraient
produire plus de 110 000 barils de pétrole et de
LGN par jour et environ 820 millions de pieds
cubes de gaz naturel par jour, soit un total
d’environ 248 000 barils d’équivalent pétrole par
jour. Au cours des cing prochaines années,
Cenovus ciblera un taux de croissance annuel
moyen de la production de bitume dans une
fourchette de 10 a 15pour cent et devrait
générer des flux de trésorerie, a partir de ses
zones de ressources clés de pétrole brut et de
gaz naturel, supérieurs aux dépenses en
immobilisations prévues. Il est prévu que les flux
de trésorerie disponibles serviront, entre autres,
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a verser un dividende et a permettre l'achat
eventuel d’actions ordinaires de Cenovus aux
termes d’'un programme d’offre publique de
rachat dans le cours normal. Les dividendes et
les achats d’actions aux termes d'un tel
programme seront a la seule appréciation du
conseil de Cenovus. Veuillez vous reporter a
'appendice F — Information concernant Cenovus
apres l'arrangement — Dividendes. En outre,
Cenovus entend conserver un bilan solide en
ciblant un ratio dette/capitaux permanents de
moins de 40 pour cent et un ratio dette/BAIIA
ajusté de moins de 2,0 fois.

Il est prévu que les activités de Cenovus apres
larrangement s’inscriront dans deux divisions
d’exploitation :

e la division pétroliere intégrée, qui
englobera la totalité des actifs de
I'entreprise pétroliére intégrée en amont
et en aval exploitée avec ConocoPhillips,
ainsi que d’autres participations dans le
bitume et les actifs de gaz naturel de
'Athabasca. La division pétroliére
intégrée possédera des actifs au Canada
et aux Etats-Unis et englobera
deux zones de ressources clés de
pétrole  brut: i) Foster Creek et
ii) Christina Lake. La division pétroliere
intéegrée se chargera de certaines
activités d’optimisation des marchés
visant la commercialisation du pétrole
brut;

la division des plaines canadiennes, qui
englobera les actifs d’exploration et de
mise en valeur établis de pétrole brut et
de gaz naturel en Alberta et en
Saskatchewan, dont ftrois zones de
ressources clés: i)la zone de gaz a
faible profondeur, ii) Pelican Lake et
iii) Weyburn. La division des plaines
canadiennes se chargera de certaines
activités  d’optimisation des marchés
visant la commercialisation du gaz
naturel.

Cenovus peut restructurer ou renommer ses
divisions d’exploitation aprées la date d’entrée en
vigueur afin de refléter avec plus d’exactitude ses
activités et de mieux en tenir compte.

Veuillez vous a
« Information
'arrangement »

reporter I'appendice F
concernant  Cenovus  aprés
pour obtenir une description



détaillée de I'entreprise de Cenovus compte tenu
de l'arrangement.

Afin de simplifier la constitution en société et
'organisation de Cenovus, y compris I'adoption
du régime doptions dachat d’actions des
employés de Cenovus et du régime de droits des
actionnaires de Cenovus, trois dirigeants
d’EnCana ont ét¢é nommés provisoirement au
conseil de Cenovus. Immédiatement aprés la
réalisation de I'arrangement, les administrateurs
et membres de la haute direction de Cenovus
seront les personnes suivantes :

Administrateurs

Michael A. Grandin (président du conseil non
membre de la direction)

Ralph S. Cunningham

Patrick D. Daniel

lan W. Delaney

Brian C. Ferguson

Valeri A.A. Nielsen

Charles M. Rampacek

Colin Taylor

Wayne G. Thomson

Membres de la haute direction

Nom Poste
Brian C. Ferguson | Président et chef de la
direction

Ivor M. Ruste Vice-président directeur et

chef des finances

John K. Brannan Vice-président directeur
(président de la division
pétroliere intégrée)
Harbir S. Chhina Vice-président directeur,
Mise en valeur assistée
des hydrocarbures et
nouvelles zones d’intérét

de ressources

Kerry D. Dyte Vice-président directeur,
chef du contentieux et

secrétaire général

Judy A. Fairburn Vice-présidente directrice,
Environnement et

planification stratégique

Sheila M.
Mclntosh

Vice-présidente directrice,
Communications et
relations avec les parties
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prenantes

Donald T. Swystun | Vice-président directeur
(président de la division

des plaines canadiennes)

Hayward J. Walls | Vice-président directeur,
Organisation et
perfectionnement en milieu

du travail

Par l'approbation de la résolution relative a
'arrangement, les actionnaires seront réputés
avoir approuvé les  administrateurs et
vérificateurs proposés de Cenovus, qui sont
nommés  officiellement aux termes de
larrangement. Chacun des administrateurs
proposés de Cenovus restera en poste jusqu’a la
premiére assemblée annuelle des porteurs
d’actions ordinaires de Cenovus ou jusqu'a ce
que son remplacant soit ddment élu ou nommé, a
moins que ses fonctions ne prennent fin
auparavant. La Bourse de Toronto a accordé une
dispense a Cenovus I'exemptant d’avoir a tenir
sa premiére assemblée annuelle des porteurs
d’'actions ordinaires de Cenovus dans les
six mois suivant le 31 décembre 2009. Par
conséquent, la premiére assemblée annuelle des
porteurs d’actions ordinaires de Cenovus devrait
étre tenue au deuxiéme trimestre de 2011 et,
quoi qu'il en soit, au plus tard le 30 juin 2011. A
cette occasion, les porteurs d’actions ordinaires
de Cenovus voteront a I'égard de [Iélection
d’administrateurs et de la nomination des
vérificateurs de Cenovus.

Veuillez vous reporter a la rubrique « Information
concernant Cenovus aprés l'arrangement » et a
'appendice F « Information  concernant
Cenovus apres 'arrangement ».

REALISATION DE L’ARRANGEMENT

La réalisation de I'arrangement est sous réserve
du respect des conditions préalables a
arrangement prévues dans la convention
relative a I'arrangement, ou d’une renonciation a
celles-ci, dont les suivantes :

a) I'approbation requise de la résolution relative
a larrangement par les actionnaires est
obtenue;

b) la décision en matiére d'imp6t canadien et la
décision en matiére d’'impdt américain restent
en vigueur et toutes les opérations dont il est



question dans ces décisions en matiere
d'impdt surviennent au plus tard a I'heure
d’entrée en vigueur et toutes les conditions
ou modalités de ces décisions ont été
remplies;

c) lordonnance définitive est rendue.

Approbation des actionnaires

La résolution relative a I'arrangement doit étre
approuvée par au moins les deux tiers des voix
exprimées par les actionnaires votant en
personne ou par procuration a I'assemblée. La
résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus et la
résolution relative au régime de droits des
actionnaires doivent étre approuvées a la
majorité simple des voix exprimées par les
actionnaires en personne ou par procuration a
'assemblée. L’approbation des actionnaires a
'égard de la résolution relative a I'arrangement et
celle a I'égard de la résolution relative au régime
d'options d’achat d’actions des employés de
Cenovus sont des conditions préalables a la
réalisation de l'arrangement. L’approbation des
actionnaires a I'’égard de la résolution relative au
régime de droits des actionnaires n’est pas une
condition préalable a la réalisation de
'arrangement.

La convention relative a l'arrangement prévoit

que les clauses de [larrangement seront
déposées auprés du directeur au moment
qu'EnCana juge convenable, a sa seule

appréciation, une fois les conditions préalables
figurant dans la convention relative a
'arrangement remplies ou aprés qu’elles auront
fait 'objet d’'une renonciation.

Approbation du tribunal

Un arrangement en vertu de la LCSA nécessite
'approbation d’un tribunal. Avant la mise a la
poste de la présente circulaire d’information,
EnCana a obtenu l'ordonnance provisoire, qui
prévoit la convocation et la tenue de 'assemblée,
I'existence de droits a la dissidence et d’autres
questions de procédure. Une copie de
I'ordonnance provisoire est jointe a I'appendice D
de la présente circulaire d’'information.

Il est prévu, sous réserve de I'approbation de la
résolution relative a [larrangement par les
actionnaires a l'assemblée, qu'une demande
sera adressée au tribunal en vue d’obtenir une
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audience portant sur I'ordonnance définitive le
25 novembre 2009 a 13 h 15 (heure de Calgary).
A laudience portant sur 'ordonnance définitive,
le tribunal déterminera s’il convient ou non
d’approuver I'arrangement conformément aux
exigences légales et a la preuve soumise au
tribunal. La participation a l'audience portant sur
'ordonnance définitive, y compris les personnes
qui peuvent y participer et présenter des preuves
ou des arguments et la procédure pour le faire,
sont sous réserve des modalités de I'ordonnance
provisoire et de toute autre directive ultérieure du
tribunal. Veuillez vous reporter a la rubrique
« Certaines questions d’ordre juridique et
réglementaire ».

DROITS DES ACTIONNAIRES
DISSIDENTS

Si vous étes un actionnaire inscrit, vous pouvez
exercer un droit a la dissidence. Vous étes un
actionnaire inscrit si votre nom figure dans le
registre des actionnaires d’EnCana tenu par son
agent des transferts. Votre procuration vous
indique si vous étes un actionnaire inscrit.

Afin d’exercer les droits a la dissidence, vous
devez vous assurer qu’un avis de dissidence est
recu par les conseillers juridiques d’entreprise
canadiens d’EnCana, Bennett Jones LLP, a
I'adresse suivante : 4500, 855 — 2nd Street S.W.,
Calgary (Alberta) Canada T2P 4K7 (a l'attention
d’Anthony L. Friend) ou par transmission par
télécopieur au 403-265-7219 (4 [lattention
d’Anthony L. Friend) au plus tard a 16 h 30
(heure de Calgary) le cinquiéme jour ouvrable
précédant la date de l'assemblée et ce de la
facon décrite a la rubrique « Droits des
actionnaires dissidents ».

Si l'arrangement est réalisé, les actionnaires
dissidents ont le droit de recevoir la juste valeur
de leurs actions faisant I'objet de la dissidence et
n’auront droit a aucune autre forme de paiement
ou de contrepartie.

Veuillez vous reporter a la rubrique « Droits des
actionnaires dissidents » si vous souhaitez
exercer des droits a la dissidence. Il vous est
recommandé, si vous souhaitez les exercer,
d’obtenir des conseils juridiques indépendants.

MOMENT DE L’ARRANGEMENT

Nous prévoyons que l'arrangement sera réalisé
vers le 30 novembre 2009, sous réserve d’'une



prorogation de cette échéance par EnCana.
Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
questions d’ordre juridique et réglementaire —
Moment ».

RESTRUCTURATION PREALABLE A
L’ARRANGEMENT

Avant la date d’entrée en vigueur, un certain
nombre d’opérations préliminaires en vue de
restructurer l'entreprise d’EnCana ont été et
seront entreprises par EnCana afin de simplifier
larrangement d’'une fagcon avantageuse sur le
plan fiscal. L’effet de la restructuration préalable
a 'arrangement sera, entre autres, de transférer
a Filiale inc., une filiale en propriété exclusive
d’EnCana, les actifs et les passifs associés aux
entreprises d’'EnCana dont sera propriétaire et

qu’'exploitera  Cenovus compte tenu de
I'arrangement.
La restructuration préalable a I'arrangement

provoquera le paiement par anticipation des
impbts futurs qui seront constatés en 2009.
L’incidence sur la charge d’'impbts que versera
EnCana en 2009 devrait représenter une
augmentation d’environ 700 millions de dollars.
Ce montant est neutralisé en partie par des
avantages fiscaux connexes qui devraient réduire
la charge d'imp6ts que devront verser EnCana et
Cenovus d’environ 500 millions de dollars en
2010. L’effet net est une augmentation de la
charge d’'impbts a verser d’environ 200 millions
de dollars au cours des deux prochaines années.

Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Restructuration préalable a
'arrangement ».

MODALITES DE L’ARRANGEMENT

Une fois que toutes les conditions préalables a la
réalisation de I'arrangement auront été remplies
ou auront fait I'objet d’'une renonciation, les

clauses de [larrangement devraient étre
déposées au moment qu’EnCana juge
convenable, a sa seule appréciation, et

larrangement entrera en vigueur a la date
indiquée sur le certificat d’arrangement.

Sous réserve de la capacité d’EnCana de
modifier le plan d’arrangement, les étapes
prévues dans le plan d’arrangement seront
présumées survenir dans l'ordre indiqué dans le
plan d’arrangement a la date d’entrée en vigueur.
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Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Modalités de I'arrangement ».
En raison de I'arrangement, un actionnaire (sauf
un actionnaire dissident) sera en droit de recevoir
a I'égard de chaque action ordinaire d’EnCana en
circulation une nouvelle action ordinaire
d’EnCana (qui continuera d’étre représentée par
les certificats d’actions ordinaires d’EnCana
existants) et une action ordinaire de Cenovus, et
le nom de ce porteur sera ajouté aux registres
des nouvelles actions ordinaires d’'EnCana et des
actions ordinaires de Cenovus tenus par EnCana
et Cenovus, respectivement, ou en leur nom.

Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Modalités de I'arrangement ».

Actions des actionnaires dissidents

Si vous étes un actionnaire dissident et avez
respecté les procédures adéquates pour exercer
vos droits a la dissidence, a la réalisation de
certaines opérations prévues par I'arrangement,
vos actions ordinaires d’EnCana seront réputées
transférées a Filiale Acquisition sans autre
mesure. Vous ne détiendrez plus les actions
ordinaires d’EnCana et n’aurez que le droit de
recevoir leur juste valeur.

Certificats d’actions

Dés que l'arrangement entrera en vigueur, a

compter de la date dentrée en vigueur,
inclusivement, jusqu’a la date de cl6ture des
registres aux fins de la distribution,
inclusivement, les certificats d’actions

représentant les actions ordinaires d’EnCana
représenteront les nouvelles actions ordinaires
d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus
devant étre émises aux actionnaires aux termes
de l'arrangement. Aussitdt que possible apres la
date de cloture des registres aux fins de la
distribution, chaque actionnaire inscrit a la
fermeture des bureaux a la date de cléture des
registres aux fins de la distribution se verra
remettre des certificats représentant les actions
ordinaires de Cenovus auxquelles ce porteur a
droit aux termes de l'arrangement. Les certificats
représentant des actions ordinaires d’EnCana
seront réputés a toutes les fins par la suite étre
des certificats représentant les nouvelles actions
ordinaires d’EnCana et, par conséquent, aucun
nouveau certificat ne sera délivré a I'égard des
nouvelles actions ordinaires d’EnCana.



Veuillez  vous
« L’arrangement
certificats d’actions ».

reporter a la
Remise des

rubrique
nouveaux

Inscriptions a la cote de bourses

Les actions ordinaires de Cenovus ont regu
I'approbation conditionnelle de leur inscription de
la part de la Bourse de Toronto et ont été
autorisées en vue de leur inscription a la NYSE,
sous réserve d’'un avis d’émission. L'inscription a
la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve
du respect par Cenovus de l'ensemble des
exigences d’inscription initiales de cette bourse
au plus tard le 5 janvier 2010. Le symbole des
actions ordinaires de Cenovus sera « CVE » a la
Bourse de Toronto et a la NYSE. Les actions
ordinaires d’EnCana sont actuellement inscrites,
et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
continueront d’étre inscrites, a la Bourse de
Toronto et a la NYSE sous le symbole « ECA ».

Nous prévoyons que les opérations sur les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les
actions ordinaires de Cenovus commenceront,
sous les réserves d'usage concernant leur
émission, a la Bourse de Toronto et a la NYSE
dans la premiére quinzaine de novembre et
seront annoncées par EnCana dans un
communiqué de presse. Puisqu’EnCana est un
émetteur assujetti et que Cenovus sera désignée
comme tel, en vertu des lois canadiennes sur les

valeurs mobiliéres applicables, les régles
d’'information relatives a [l'acquisition et la
propriété véritable en vertu de ces lois

s’appliqueront a toutes les souscriptions des
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des
actions ordinaires de Cenovus a partir du début
des opérations sur ces actions, sous les réserves
d'usage concernant leur émission. Les regles
américaines relatives a l'information concernant
la propriété véritable s’appliqueront également.
Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
questions d’ordre juridique et réglementaire —
Questions propres au droit des valeurs
mobiliéres ».

Si I'arrangement entre en vigueur le 30 novembre
2009, nous prévoyons que les actions ordinaires
d’EnCana assorties dun droit aux actions
ordinaires de Cenovus cesseront détre
négociées a la Bourse de Toronto aprés la
cléture de la séance de bourse le 2 décembre
2009 et a la NYSE aprés la cléture de la séance
de bourse le 8 décembre 2009 et que les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les
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actions ordinaires de Cenovus commenceront a
étre négociées a la Bourse de Toronto en vue de
leur réglement régulier a I'ouverture de la séance
de bourse le 3 décembre 2009 et a la NYSE en
vue de leur réglement régulier a 'ouverture de la
séance de bourse le 9 décembre 2009. Nous
prévoyons que les opérations sur les titres
effectuées sous les réserves d’'usage concernant
'émission de ceux-ci seront réglées le
8 décembre 2009 a la Bourse de Toronto et le
14 décembre 2009 a la NYSE.

Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
questions d’ordre juridique et réglementaire —
Inscriptions a la cote de bourses ».

AUTRES QUESTIONS DEVANT FAIRE
L’OBJET D’UN VOTE A L’ASSEMBLEE

A T'assemblée, les actionnaires seront priés
d’examiner et, s'il est jugé a propos, d’approuver,
a la majorité simple des voix exprimées par les
actionnaires en personne ou par procuration a
assemblée, la résolution relative au régime
d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus. La Bourse de Toronto exige que les
actionnaires approuvent la résolution relative au
régime d’options d’achat d’actions des employés
de Cenovus; il s’agit d’'une condition préalable a
la réalisation de I'arrangement.

A 'assemblée, les actionnaires seront également
priés d'examiner et, s’il est jugé a propos,
d’approuver a la majorité simple des voix
exprimées par les actionnaires en personne ou
par procuration a l'assemblée la résolution
relative au régime de droits des actionnaires. La
Bourse de Toronto exige que les actionnaires
approuvent la résolution relative au régime de
droits des actionnaires; toutefois, cette
approbation n’est pas une condition préalable a
la réalisation de I'arrangement.

Veuillez vous reporter a la rubrique « Autres
questions devant faire I'objet de délibérations ».

CERTAINES INCIDENCES FISCALES
FEDERALES CANADIENNES

Décision en matiére d’impét

La décision en matiére d’'impdt recue de 'ARC
vient confirmer que [larrangement aura
généralement lieu avec un report de I'impdt pour
EnCana et Cenovus. Les conseillers juridiques



en fiscalité canadiens d’EnCana et de Cenovus
ont exprimé lavis que larrangement aura
généralement lieu avec un report de I'impdt pour
les actionnaires résidant au Canada qui
détiennent leurs actions ordinaires d’EnCana
comme immobilisations et qui ne choisissent pas
de constater un gain en capital ou une perte en
capital. EnCana a cherché a obtenir une décision
et un avis complémentaires en matiére d’'impdot
canadien afin de confirmer I'avis des conseillers.
Bien qu’'EnCana s’attende a recevoir la décision
et l'avis complémentaires en matiere d'impdt
canadien demandés avant la date d’entrée en
vigueur, il n'y a aucune garantie a cet égard.
L’arrangement n’est pas conditionnel a la
réception de cette décision et de cet auvis.
Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Actionnaires non dissidents

En regle générale, un actionnaire non dissident
qui réside au Canada aux fins de la Loi de I'imp6t
et qui détient ses actions ordinaires d’EnCana
comme immobilisations aura le droit de décider
d’échanger indirectement ses actions ordinaires
d’EnCana contre de nouvelles actions ordinaires
d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus a
I'occasion d’une opération entiérement imposable
ou d’obtenir un report intégral ou partiel de
limpét. Si un actionnaire non dissident veut
obtenir un report intégral de I'impét, le prix de
base rajusté pour ce porteur de ses actions
ordinaires d’EnCana sera divisé entre les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les
actions ordinaires de Cenovus qu'il regoit au
moment de I'arrangement. Puisque la proportion
définitive ne peut étre déterminée avant la date
d’entrée en vigueur, EnCana informera les
porteurs, sur son site Web, peu aprés la date
d’entrée en vigueur, de sa position sur la
répartition du prix de base rajusté. Afin de
respecter les exigences de la Loi de I'imp6ét, cette
répartition  reflétera, de fagon générale,
I'estimation que fait EnCana des justes valeurs
marchandes de certains biens déterminées au
moment de I'arrangement et pourrait bien ne pas
tenir compte des cours relatifs des nouvelles
actions ordinaires d’EnCana et des actions
ordinaires de Cenovus aprés l'arrangement. En
outre, la position d’EnCana quant a la répartition
du prix de base rajusté ne lie pas 'ARC ni aucun
tribunal.

En regle générale, un actionnaire non dissident
qui ne réside pas au Canada aux fins de la Loi de
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limpbét et qui ne détient pas ses actions
d’EnCana comme « bien canadien imposable »
aux fins de la Loi de I'impét ne sera pas assuijetti
a 'impét sur le revenu fédéral canadien en raison
de l'arrangement.

Actionnaires dissidents

En régle générale, I'actionnaire dissident qui
réside au Canada aux fins de la Loi de I'imp6t et
qui détient ses actions ordinaires d’EnCana
comme immobilisations, aux fins des procédures
de dissidence, réalisera un gain en capital (ou
subira une perte en capital) correspondant au
montant par laquelle la juste valeur qu'a regue
cet actionnaire dissident pour ces actions
ordinaires d’EnCana, a I'exclusion de l'intérét et
déduction faite des frais raisonnables de
disposition, est supérieure (ou est inférieure) au
prix de base rajusté pour l'actionnaire dissident
de ces actions ordinaires d’EnCana.

En régle générale, un actionnaire dissident qui ne
réside pas au Canada aux fins de la Loi de
I'impdt et dont les actions ordinaires d’EnCana ne
constituent pas un « bien canadien imposable »
aux fins de la Loi de I'impét ne sera pas assujetti
a I'imp6t en vertu de la Loi de I'impd6t sur le gain
en capital réalisé a la disposition de ces actions
ordinaires d’EnCana aux termes des procédures
de dissidence.

Mise en garde

Le texte qui précéde n’est qu’'un bref sommaire
des conséquences fiscales fédérales
canadiennes de [larrangement. Veuillez lire
attentivement la rubrique « Certaines incidences
fiscales fédérales canadiennes », qui compléte le
sommaire qui précéde. Il importe que vous
consultiez votre propre conseiller en fiscalité pour
établir les incidences fiscales de I'arrangement
pour vous.

CERTAINES INCIDENCES FISCALES
FEDERALES AMERICAINES

Décision en matiére d’impdét

EnCana a recu la décision en matiére d’'impdt
américain qui concerne les conséquences
fiscales fédérales américaines de l'arrangement
et de certaines autres opérations. Veuillez vous
reporter a la rubrique « Certaines incidences
fiscales fédérales américaines ».



Actionnaires non dissidents

La décision en matiére dimpdt américain
confirme de fagon générale que l'arrangement
sera considéré comme un échange d’actions
ordinaires d’EnCana contre de nouvelles actions
ordinaires d’EnCana suivi par une distribution
des actions ordinaires de Cenovus. La décision
en matiere d’impdt américain confirme aussi
qu’en général les actionnaires non dissidents qui
sont assujettis a I'impo6t sur le revenu fédéral
ameéricain ne constateront aucun gain ni aucune
perte au moment de la réception des nouvelles
actions ordinaires d’EnCana ou des actions
ordinaires de Cenovus. En outre, en ce qui
concerne la fusion qui aura lieu dans le cadre de
larrangement, la décision en matiére d'impdét
américain confirme que les actionnaires non
dissidents qui sont assujettis a I'impét sur le
revenu fédéral américain ne constateront aucun
gain ni aucune perte du fait de la fusion. Veuillez
vous reporter a la rubrique « Certaines
incidences fiscales fédérales américaines ».

Actionnaires dissidents

Les actionnaires dissidents qui sont assujettis a
limpét sur le revenu fédéral américain
constateront en général un gain imposable ou
une perte relativement a la réception d'un
paiement en contrepartie de leurs actions
ordinaires d’EnCana correspondant a la
différence entre le montant réalisé (a I'exclusion
de toute partie de ce montant considérée comme
de lintérét) et lassiette fiscale des actions
ordinaires d’EnCana pour I'actionnaire. Veuillez
vous reporter a la rubrique « Certaines
incidences fiscales fédérales américaines ».

Mise en garde

Le texte qui préceéde n’est qu'un bref sommaire
des conséquences fiscales fédérales
américaines de l'arrangement. Veuillez lire
attentivement la rubrique « Certaines incidences
fiscales fédérales américaines », qui compléte le
sommaire qui précede. Il importe que vous
consultiez votre propre conseiller en fiscalité pour
établir les incidences fiscales de I'arrangement
pour vous.
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ADMISSIBILITE AUX FINS DE
PLACEMENT

Sous réserve des dispositions dun régime
donné, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
et les actions ordinaires de Cenovus, lorsqu’elles
seront inscrites a la cote d’une bourse de valeurs
désignée (notion dont la définition actuelle
comprend la Bourse de Toronto et la NYSE)
constitueront des placements admissibles en
vertu de la Loi de I'impét pour les fiducies régies
par des régimes enregistrés d’épargne-retraite,
des fonds enregistrés de revenu de retraite, des
régimes de participation différée aux bénéfices,
des régimes enregistrés d’épargne-invalidité, des
régimes enregistrés d’épargne-études et des
comptes d’épargne libre d'imp6t (« CELI »).
EnCana prévoit que les nouvelles actions
ordinaires d’EnCana seront des placements
admissibles comme il est indiqué précédemment
au moment ou ces actions ordinaires seront
émises dans le cadre de l'arrangement. A la
condition que Cenovus fasse le choix dans un
délai déterminé, les actions ordinaires de
Cenovus seront des placements admissibles de
la fagon indiquée précédemment au moment ou
ces actions seront émises dans le cadre de
'arrangement. Malgré le fait que les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana et les actions
ordinaires de Cenovus puissent constituer un
placement admissible pour une fiducie régie par
un CELI, le titulaire d'un CELI sera passible
d’'une pénalité fiscale sur ces actions détenues
dans le CELI si de telles actions constituent un
« placement interdit» au sens de la Loi de
imp6t. Les nouvelles actions ordinaires
d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus
constitueront généralement un « placement
interdit » si le titulaire de CELI ne traite pas sans
lien de dépendance avec EnCana ou Cenovus,
selon le cas, aux fins de la Loi de I'impét, ou si le
titulaire du CELI a une « participation
importante » au sens de la Loi de I'impdt, dans
EnCana ou Cenovus, le cas échéant, ou dans
une société, société de personnes ou une fiducie
avec laquelle EnCana ou Cenovus, selon le cas,
ne traite pas sans lien de dépendance aux fins
de la Loi de l'imp6t. Veuillez vous reporter a la
rubriqgue « L’arrangement — Admissibilité aux fins
de placement ».

Les actions ordinaires de Cenovus ont regu
I'approbation conditionnelle de leur inscription de
la part de la Bourse de Toronto et ont été
autorisées en vue de leur inscription a la NYSE,
sous réserve d’un avis d’émission. L’inscription a



la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve
du respect par Cenovus de l'ensemble des
exigences d’inscription initiales de cette bourse
au plus tard le 5 janvier 2010. Le symbole des
actions ordinaires de Cenovus sera « CVE » a la
Bourse de Toronto et a la NYSE. Les actions
ordinaires d’EnCana sont actuellement inscrites,
et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
continueront d’étre inscrites, a la Bourse de
Toronto et a la NYSE sous le symbole « ECA ».
Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
questions d’ordre juridique et réglementaire —
Inscriptions a la cote de bourses ».
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FACTEURS DE RISQUE

Vous devriez examiner avec soin les facteurs de
risque décrits a la rubrique « Facteurs de
risque » lorsque vous évaluez la fagon dont vous
voterez.



PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES ET D’EXPLOITATION ET INFORMATIONS SUR
LES RESERVES

Information financiére

Le tableau ci-dessous résume a) les principales données financieres d’EnCana pour I'exercice terminé le
31 décembre 2008, compte tenu et compte non tenu de I'arrangement et b) les principales données
financiéres pro forma de Cenovus Energy pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, compte tenu de
'arrangement. L’information présentée ci-dessous ne constitue qu’'un résumé et doit étre lue
conjointement avec les documents suivants: a) les états financiers consolidés comparatifs vérifiés
d’EnCana pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008 et le rapport de gestion correspondant, lesquels
sont intégrés par renvoi dans la présente circulaire d'information; b) les états financiers pro forma non
vérifiés d’'EnCana figurant a I'annexe J — « Etats financiers pro forma d'EnCana »; c) les états financiers
consolidés détachés vérifiés se rapportant a Cenovus Engergy pour I'exercice terminé le 31 décembre
2008, ainsi que le rapport de gestion correspondant, figurant & 'annexe H — « Etats financiers consolidés
détachés de Cenovus Energy et rapports de gestion correspondants »; et d) les états financiers pro forma
non vérifiés se rapportant a Cenovus Energy figurant a I'annexe | — « Etats financiers pro forma de
Cenovus Energy ». « Cenovus Energy » représente les activités, les actifs, les passifs et les flux de
trésorerie des divisions Activités pétrolieres intégrées et Plaines canadiennes, outre une partie des
fonctions Activités d’optimisation des marchés et Activités non sectorielles d’EnCana. Le lecteur est prié
de se reporter aux notes afférentes aux états financiers pro forma, qui présentent les hypothéses et les
ajustements pro forma.

Données pro

Données Données pro forma de
d’EnCana pour forma Cenovus
I’exercice d’EnCana Energy
terminé le pour I’exercice  pour I’exercice
31 décembre terminé le terminé le
2008, compte 31 décembre 31 décembre
non tenu 2008, compte 2008, compte
de tenu de tenu de
I'arrangement I'arrangement I’arrangement
(en $ US) (en $ US) (en $ US)
(non vérifié) (non vérifié)
Etat des résultats (en millions) :
Produits, déduction faite des redevances 30064 $ 13505 $ 16559 $
Charges
Taxes a la production et impdts miniers 478 403 75
Transport et vente 1704 741 963
Exploitation 2475 1252 1223
Produits achetés 11186 1476 9710
Amortissement et épuisement 4223 3096 1186
Administration 473 329 190
Intéréts, montant net 586 368 218
Charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors
service d'immobilisations 79 40 39
Perte (gain) de change, montant net 423 673 (250)
(Gain) perte a la cession de participations (140) (143) 3
21487 8 235 13 357
Bénéfice net avant impbts sur les bénéfices 8 577 5270 3202
Charge d'impbts sur les bénéfices 2633 1865 759
Bénéfice net 5944 $ 3405 $ 2443 $
Etat des flux de trésorerie (en millions) :
Dépenses en immobilisations 8254 $ 6205 $ 2049 $
Autres données financiéres (en millions)" :
Flux de trésorerie 9386 $ 6354 $ 2959 §$
Bénéfice d’exploitation 4405 $ 2605 $ 1704 $
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Note :
1) Les flux de trésorerie et le bénéfice d’exploitation ne sont pas des mesures reconnues aux termes des PCGR du Canada. Se
reporter a la rubrique « Présentation de I'information financiére » et a 'annexe L — « Présentation de I'information financiére ».

Le tableau ci-dessous résume a) les principales données financiéres d’EnCana pour le semestre terminé
le 30 juin 2009, compte tenu et compte non tenu de l'arrangement et b) les principales données
financiéres pro forma de Cenovus Energy pour le semestre terminé le 30 juin 2009, compte tenu de
larrangement. L’information présentée ci-dessous ne constitue qu’'un résumé et doit étre lue
conjointement avec les documents suivants : a) les états financiers consolidés non vérifiés d’EnCana
pour le semestre terminé le 30 juin 2009 et le rapport de gestion correspondant, lesquels sont intégrés
par renvoi dans la présente circulaire d'information; b) les états financiers pro forma non vérifiés
d’EnCana figurant & l'annexe J — « Etats financiers pro forma d'EnCana »; c¢) les états financiers
consolidés détachés non vérifiés de Cenovus Energy pour le semestre terminé le 30 juin 2009 et le
rapport de gestion correspondant, lesquels figurent a 'annexe H — « Etats financiers consolidés détachés
de Cenovus Energy et rapports de gestion correspondants »; et d) les états financiers pro forma non
vérifiés de Cenovus Energy figurant & 'annexe | — « Etats financiers pro forma de Cenovus Energy ».
« Cenovus Energy » représente les activités, les actifs, les passifs et les flux de trésorerie des divisions
Activités pétrolieres intégrées et Plaines canadiennes, outre une partie des fonctions Activités
d’optimisation des marchés et Activités non sectorielles d’EnCana. Le lecteur est prié de se reporter aux
notes afférentes aux états financiers pro forma, qui présentent les hypothéses et les ajustements pro
forma.

Données pro

Données pro forma de
forma Cenovus
Données d’EnCana Energy
d’EnCana pour pour le pour le
le semestre semestre semestre
terminé le terminé le terminé le
30 juin 2009, 30 juin 2009, 30 juin 2009,
compte non compte tenu compte tenu
tenu de de de
I'arrangement I’arrangement I’arrangement
(en $ US) (en $ US) (en $ US)

(non vérifié)

(non vérifié)

(non Vérifié)

Etat des résultats (en millions) :

Produits, déduction faite des redevances 8370 $ 3779 $ 4591 §
Charges
Taxes a la production et impdts miniers 93 72 21
Transport et vente 614 323 291
Exploitation 1065 496 569
Produits achetés 2594 456 2138
Amortissement et épuisement 1963 1395 575
Administration 205 150 101
Intéréts, montant net 233 148 85
Charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors
service d'immobilisations 36 18 18
Perte (gain) de change, montant net (2) (80) 78
(Gain) perte a la cession de participations 2 2 -
6 803 2980 3876
Bénéfice net avant impbts sur les bénéfices 1567 799 715
Charge d'imp6ts sur les bénéfices 366 230 147
Bénéfice net 1201 $ 569 $ 568 $
Etat des flux de trésorerie (en millions) :
Dépenses en immobilisations 2675 $ 1782 $ 893 $
Autres données financiéres (en millions)" :
Flux de trésorerie 4097 $ 2817 $ 1491 §
Bénéfice d’exploitation 1865 $ 1016 $ 785 $
Note :

1) Les flux de trésorerie et le bénéfice d’exploitation ne sont pas des mesures reconnues aux termes des PCGR du Canada. Se
reporter a la rubrique « Présentation de I'information financiére » et a I'annexe L — « Présentation de I'information financiére ».
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Données pro

Données pro forma de
Données forma Cenovus
d’EnCana au d’EnCana Energy
30 juin 2009, au 30 juin au 30 juin
compte non 2009, compte 2009, compte
tenu de tenu de tenu de
I’arrangement I’arrangement I’arrangement
(en $ US) (en $ US) (en $ US)
(non vérifié) (non vérifie) (non vérifie)
Bilan (en millions) :
Fonds de roulement 1253 $ 2335 $ 726 $
Total de I'actif 48338 $ 32292 § 19126 $
Dette a long terme (compte non tenu de la partie a court terme) 8688 $ 7649 $ 3522 $
Capitaux propres 24247 $ 16 008 $ 7999 $

Données d’exploitation et informations sur les réserves

Le texte qui suit est un sommaire : a) des principales données d’exploitation et informations sur les
réserves en date du 31 décembre 2008 pour EnCana compte non tenu et compte tenu de I'arrangement
et b) des principales données d’exploitation pro forma et informations sur les réserves pro forma au
31 décembre 2008 pour les actifs de Cenovus compte tenu de l'arrangement. Les principales
informations sur les réserves proviennent des rapports sur les réserves qui ont été rédigés par des
évaluateurs des réserves qualifiés indépendants.

Exercice pro

Exercice forma de
d’EnCana Exercice pro Cenovus Energy
terminé le forma d’EnCana terminé le

31 décembre terminé le 31 décembre
2008 compte non 31 décembre 2008 2008 compte
tenu de compte tenu de tenu de
I’arrangement”z) I’arrangement”z) I’arrangementm)
Production en Amérique du Nord (aprés déduction des
redevances)
Gaz naturel (Mpi%j) 3838 2933 905
Pétrole et LGN (kb/j) 134 34 100
Total (Mpi’e/j) 4639 3132 1507
Total (kbep/j) 773 522 251
Réserves prouvées
Gaz naturel (Gpi®) 13678 11 823 1855
Pétrole et LGN (Mb) 1005,6 96,6 909,0
Terrains (en milliers d’acres nettes)
Mis en valeur 9 550 5021 4529
Non mis en valeur 14 062 10 540 3522
Total 23612 15 561 8 051
Activités de raffinage en aval®
Capacité de traitement de pétrole brut (kb/j) 452 S.0. 452
Livraison de pétrole brut (kb/j) 423 S.0. 423
Utilisation du brut (%) 93 % s.0. 93 %
Produits raffinés (kb/j) 448 S.0. 448
Notes :
1) Les renseignements sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz figurant dans la présente circulaire

d’information ont été rédigés conformément aux exigences et aux pratiques américaines d’information sur les réserves.
Veuillez vous reporter a I'appendice E — « Information concernant EnCana aprés I'arrangement — Avis concernant
linformation sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz », a I'appendice F — « Information concernant
Cenovus apres I'arrangement — Avis concernant I'information sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz »
et a la rubrique « Remarque concernant les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz » dans la notice annuelle
d’EnCana pour l'exercice terminé le 31 décembre 2008, qui est intégrée par renvoi dans la présente circulaire
d’information.
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2) Des hypothéses et des réserves pertinentes concernant cette information relative a la production et aux réserves figurent a
la rubrique « Déclarations prospectives », a I'appendice E — « Information concernant EnCana aprés I'arrangement — Avis
concernant 'information sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz » et a I'appendice F — « Information
concernant Cenovus aprés I'arrangement — Avis concernant I'information sur les réserves et autres données sur le pétrole
et le gaz » et a la rubrique « Remarque concernant les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz » dans la notice
annuelle d’EnCana pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, qui est intégrée par renvoi dans la présente circulaire
d’'information.

3) Représentent la totalité des activités des raffineries de Wood River et de Borger, exploitées par ConocoPhillips et dont
EnCana est propriétaire a hauteur de 50 pour cent.

PERSPECTIVES GENERALES D’ENCANA ET DE CENOVUS EN 2010

EnCana prévoit annoncer les perspectives générales d’EnCana et de Cenovus pour 2010 vers le
12 novembre 2009. Les perspectives générales d’EnCana et de Cenovus pour 2010 seront affichées sur
le site Web d’EnCana a 'adresse www.encana.com.
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RENSEIGNEMENTS SUR L’ASSEMBLEE ET L’EXERCICE DE DROITS DE VOTE

Les questions et réponses suivantes sur I'exercice des droits de vote et 'arrangement visent a vous aider
a mieux les comprendre.

A PROPOS DE L’ASSEMBLEE

Q. Pourquoi ai-je regu cette trousse

d’information?

R.

Le conseil a conclu a l'unanimité que la
scission d’EnCana en deux sociétés
d’énergie ouvertes indépendantes et aux
objectifs bien définis — 'une, EnCana, une
société d’exploitation du gaz naturel non
diversifiée mettant I'accent sur la mise en
valeur de ressources non classiques en
Ameérique du Nord et l'autre, Cenovus, une
société pétroliére intégrée mettant l'accent
sur la  récupération assistée des
hydrocarbures épaulée par des zones de
ressources établies de pétrole brut et de gaz
naturel — était dans I'intérét fondamental de
la société et de ses actionnaires.

Afin de mettre en ceuvre la restructuration
d’entreprise proposée, I'arrangement exige
I'approbation des actionnaires. A titre de
porteur d’actions ordinaires d’EnCana a la
fermeture des bureaux le mardi 6 octobre
2009, vous avez le droit de recevoir 'avis de
convocation a 'assemblée et d’y voter. Nous
sollicitons votre procuration, ou votre vote,
et nous vous fournissons la présente
circulaire d’information relativement a cette
sollicitation.

Qui sollicite ma procuration?

La direction dEnCana sollicite votre
procuration. EnCana a retenu les services
de Georgeson afin qu’elle l'aide relativement
a notre communication adressée aux
actionnaires et a la sollicitation des
procurations.

Quand a lieu I’'assemblée des
actionnaires?

L’assemblée extraordinaire des actionnaires
aura lieu a la salle de bal Imperial de I'hétel
Hyatt Regency Calgary, au 700 Centre
Street S.E., Calgary (Alberta) Canada, le
mercredi 25 novembre 2009 a 10 h (heure
de Calgary).
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Q. Sur quoi me demande-t-on de voter?

R. Vous étes prié de voter a I'égard d’une

résolution spéciale en vue d’approuver
larrangement aux termes duquel les
actionnaires recevront une nouvelle action
ordinaire d’EnCana (qui continuera d'étre
représentée par les certificats d’actions
ordinaires d’EnCana existants) et une action
ordinaire de Cenovus Energy Inc. en
échange de chaque action ordinaire
d’EnCana détenue.

Vous étes également prié de voter a I'égard
de deux résolutions ordinaires en vue de
ratifier et d’approuver [l'adoption par
Cenovus du régime doptions d’achat
d’actions des employés de Cenovus et du
régime de droits des actionnaires de
Cenovus. L’approbation par les actionnaires
de la résolution relative au régime d’options
d’achat d’actions des employés de Cenovus
est une condition préalable a la réalisation
de [l'arrangement. L’approbation par les
actionnaires de la résolution relative au
régime de droits des actionnaires n’est pas
une condition préalable a la réalisation de
I'arrangement.

. Qui a le droit de voter a ’'assemblée?

. Au mardi

6 octobre 2009,
751 224 659 actions ordinaires d’EnCana
étaient en circulation. Les actionnaires
inscrits a la fermeture des bureaux a cette
date on le droit de recevoir lavis de
convocation a 'assemblée et d’y voter.

. Comment puis-je exercer les droits de

vote afférents a mes actions?

Vous pouvez exercer les droits de vote
afférents a vos actions ordinaires d’EnCana
en assistant a 'assemblée et en y exercant
ces droits ou, si vous ne pouvez y assister,
en exercant ces droits par procuration. Vous
avez droit a une voix a raison de chaque
action ordinaire d’EnCana dont vous étes
propriétaire a la fermeture des bureaux le
mardi 6 octobre 2009.



Que faire si je suis un actionnaire
inscrit?

Si vous étes un actionnaire inscrit a la
fermeture des bureaux le mardi 6 octobre
2009, vous pouvez voter a I'assemblée. Si
vous ne pouvez assister a l'assemblée,
veuillez remplir et envoyer par la poste le
formulaire de procuration joint a la présente
circulaire d’information dans I'enveloppe qui
vous est fournie, ou remettez-le a CIBC
Mellon au 600 The Dome Tower, 333 —
7" Avenue S.W., Calgary (Alberta) Canada
T2P 2Z1. Les directives sur la fagon de
voter au moyen du formulaire de procuration
figurent a la rubrique « Renseignements
généraux sur les procurations » a partir de
la page 124 de la présente circulaire
d’information.

Que faire si je ne suis pas un actionnaire
inscrit (ou véritable)?

Si vous n’étes pas un actionnaire inscrit et
que vos actions ordinaires d’EnCana sont
détenues en votre nom, ou pour votre
compte, par un courtier, une maison de
courtage en valeurs, une banque, une
société de fiducie, un fiduciaire, un préte-
nom ou autre intermédiaire, vous n’avez pas
le droit de voter a moins de suivre
attentivement les directives prévues que
vous fournit votre intermédiaire. Les
directives sur la fagon de voter figurent a la
rubrigue « Renseignements généraux sur
les procurations » a partir de la page 124 de
la présente circulaire d’information.

Qu’arrive-t-il lorsque je signe et retourne
le formulaire de procuration?

Lorsque vous signez le formulaire de
procuration, vous autorisez David P. O’'Brien
ou, a défaut, Randall K. Eresman, des
administrateurs d’EnCana, a exercer les
droits de vote afférents a vos actions
ordinaires d’EnCana pour vous a
I'assemblée conformément a vos directives.
Si vous retournez votre formulaire de
procuration et ne nous dites pas
comment vous souhaitez exercer les
droits de vote afférents a vos actions
ordinaires d’EnCana, ils seront exercés
POUR [I’'approbation de la résolution
relative a I'arrangement, de la résolution
relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus et
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de la résolution relative au régime de
droits des actionnaires.

La personne désignée dans le formulaire
de procuration exercera également les
droits de vote afférents a vos actions
ordinaires d’EnCana comme elle le juge
a-propos a I’égard de toute question qui
peut étre diiment soumise a 'assemblée
et sur laquelle vous étes habile a voter.

Qu’arrive-t-il si des questions a I’ordre du
jour sont modifiées ou si d’autres
questions sont soumises?

Les personnes désignées dans le formulaire
de  procuration auront un  pouvoir
discrétionnaire a I'égard des modifications
des questions précisées dans lavis de
convention a l'assemblée et quant aux
autres questions qui peuvent étre diment
soumises a l'assemblée. A la date de la
présente circulaire d’'information, la direction
d’EnCana n’a connaissance d’aucune telle
modification ou autre question qui peut étre
soumise a lassemblée. Si dautres
questions sont diment soumises a
'assemblée, les personnes désignées dans
le formulaire de procuration voteront a leur
égard selon leur jugement.

DROITS A LA DISSIDENCE

Q. Puis-je exercer un droit a la dissidence?

R. Oui, si vous étes un actionnaire inscrit. Les

actionnaires inscrits qui exercent validement
leurs droits a la dissidence auront le droit de
recevoir la juste valeur de leurs actions
faisant l'objet de leur dissidence, ainsi
qu’elle est déterminée a la fermeture des
bureaux le jour précédant le jour au cours
duquel l'ordonnance définitive est rendue.
Ce montant pourra étre le méme, un
montant supérieur ou un montant inférieur a
la contrepartie payable aux termes de
larrangement ou au cours des actions
ordinaires d’EnCana a la Bourse de Toronto
ou a la NYSE a la fermeture des bureaux la
veille du jour ou l'ordonnance définitive est
rendue.

Si vous voulez faire valoir votre dissidence,
vous devez vous assurer que les conseillers
juridiques d’entreprise canadiens d’EnCana,
Bennett Jones LLP, regoivent un avis de



dissidence par la poste au 4500, 855 — 2
Street S.W., Calgary (Alberta) Canada
T2P 4K7 (a l'attention d’Anthony L. Friend),
ou par télécopie au 403 265-7219 (a
I'attention d’Anthony L. Friend) au plus tard
a 16 h 30 (heure de Calgary) le cinquiéme
jour ouvrable précédant la date de
'assemblée, ainsi qu’il est décrit a la
rubrique « Droits des actionnaires
dissidents ». Il est important que vous
respectiez scrupuleusement cette exigence,
sinon vos droits a la dissidence pourraient
ne pas reconnus. Vous devez également
respecter scrupuleusement les autres
exigences prévues par les procédures de
dissidence. Si vous étes un propriétaire
véritable d’actions immatriculées au nom
d’'un courtier, d’'une maison de courtage en
valeurs, d’'une banque, d'une société de
fiducie, d’'un fiduciaire, d’'un préte-nom ou
autre intermédiaire et souhaitez exprimer
votre dissidence, sachez que seul le
porteur inscrit d’actions ordinaires
d’EnCana peut exercer les droits a la
dissidence. Un porteur inscrit qui détient
des actions ordinaires d’EnCana a titre de
préte-nom pour plus dun propriétaire
véritable, dont certains souhaitent exercer
des droits a la dissidence, doit exercer les
droits a la dissidence au nom des porteurs
qui souhaitent le faire. Un actionnaire
dissident ne peut exprimer sa dissidence
qu'a l'égard de la totalité des actions
ordinaires d’EnCana qu'il détient au nom de
'un quelconque des propriétaires véritables
et qui sont immatriculées au nom de cet
actionnaire dissident. Si vous omettez de
respecter scrupuleusement les procédures
de dissidence indiquées dans la présente
circulaire d’information, vous pourriez ne
pas étre en mesure d’exercer vos droits a la
dissidence. Il est important que vous lisiez
attentivement la rubrique « Droits des
actionnaires dissidents » et que vous
consultiez votre propre conseiller juridique si
vous voulez exercer vos droits a la
dissidence.

A PROPOS DE L’ARRANGEMENT

Q. Qu’est-ce qu’un plan d’arrangement?

R. Un plan d’arrangement est une procédure

prévue par la loi en vertu du droit des
sociétés canadien qui permet a des sociétés
de mener a terme des opérations avec
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'approbation des actionnaires et d'un
tribunal. Le plan d’arrangement que vous
étes prié d’examiner prévoira, entre autres,
une restructuration d’entreprise proposée
d’EnCana qui se traduira par la scission
d’EnCana en deuxsociétés d’énergie
ouvertes.

. Quels sont les avantages escomptés de

I’arrangement?

La restructuration proposée d’EnCana est
congue pour améliorer la valeur a long
terme que peuvent obtenir les actionnaires
en créant deux sociétés d’énergie ouvertes
aux objectifs bien définis et indépendantes,
toutes deux dotées de la capacité de
susciter et d’obtenir un succes plus grand au
moyen des stratégies d’exploitation qui
conviennent le mieux a leurs actifs et a leurs
débouchés commerciaux particuliers.
Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Motifs de I'arrangement »
pour obtenir un exposé plus détaillé des
facteurs que le conseil d'EnCana a pris en
considération pour parvenir a sa décision de
recommander I'arrangement.

. Quand P’arrangement sera-t-il réalisé?

L'arrangement sera réalisé lorsque toutes
les conditions préalables a sa réalisation
auront été remplies ou auront fait I'objet
d’'une renonciation et que les clauses de
arrangement auront été déposées. Nous
prévoyons que larrangement entrera en
vigueur vers le 30 novembre 2009.

. Je suis propriétaire d’actions ordinaires

d’EnCana. Que vais-je recevoir si
I’arrangement est approuvé?

Si  larrangement est approuvé, les
actionnaires non dissidents recevront une
nouvelle action ordinaire d’EnCana (qui
continuera d'étre représentée par les
certificats d’actions ordinaires d’EnCana
existants) et wune action ordinaire de
Cenovus en échange de chaque action
ordinaire d’EnCana détenue. Un certificat
d’actions représentant  des actions
ordinaires de Cenovus vous sera émis.



Quand faut-il que je sois actionnaire afin
de recevoir la contrepartie de mes
actions?

R. Vous devez étre actionnaire inscrit a la
fermeture des bureaux a la date de cloéture
des registres aux fins de la distribution, qui
est prévue étre le 7 décembre 2009.

Q. Quand vais-je recevoir les actions
ordinaires de Cenovus?

R. En supposant que I'arrangement soit mené

a terme, nous prévoyons distribuer les
certificats d’actions ordinaires de Cenovus
aux actionnaires aussitét que possible apres
la date de cléture des registres aux fins de
la distribution. Aprés cette distribution, les
certificats d’actions ordinaires d’EnCana
émis avant la réalisation de l'arrangement
seront réputés représenter les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana émises aux
termes de I'arrangement et, par conséquent,
aucun nouveau certificat ne sera émis a
'égard des nouvelles actions ordinaires
d’EnCana. Veuillez vous reporter a la
rubrigue « L’arrangement — Remise des
nouveaux certificats d’actions ».

RECOMMANDATION DU CONSEIL

Q. Comment le conseil me recommande-t-il
de voter?
R. Le conseil recommande a l'unanimité que

les actionnaires votent POUR la résolution
relative a [larrangement, la résolution
relative au régime doptions d’achat
d’actions des employés de Cenovus et la
résolution relative au régime de droits des
actionnaires.

Q. Pourquoi le conseil recommande-t-il
I’arrangement?

R. Le conseil, aprés avoir consulté les
conseillers juridiques et financiers d’EnCana
et ses conseillers juridiques et financiers, a
pris en considération divers facteurs avant
de formuler sa recommandation aux

actionnaires. Veuillez vous reporter aux
rubrigues « L’arrangement — Contexte de
'arrangement » et « L’arrangement — Motifs

de [Il'arrangement» pour obtenir une
explication détaillée du contexte de
larrangement et des motifs de la

recommandation du conseil.
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Q. Le conseil a-t-il regu un avis quant au
caractére équitable?
R. Oui. Dans le cadre de I'évaluation effectuee

par le conseil, celui-ci a regu un avis de la
part de CIBC a l'égard du caractere
équitable, d’'un point de vue financier, pour
les actionnaires de la contrepartie qu’ils
doivent recevoir aux termes de
larrangement. L’avis quant au caractére
équitable est résumé dans la présente
circulaire  d’information a la rubrique
« L’arrangement — Avis quant au caractére
équitable » et une copie de cet avis, qui
présente les hypothéses posées, les
renseignements examinés, les questions
prises en considération et les limites de la
portée de I'examen entrepris est jointe a
'appendice C. Les actionnaires sont priés
de lire l'avis quant au caractére équitable

intégralement. CIBC a fourni cet avis
uniquement pour informer le conseil
relativement a son examen de

'arrangement. L’avis quant au caractere
équitable ne constitue par une
recommandation quant a la fagon dont les
actionnaires devraient voter relativement a
la résolution relative a l'arrangement ou
autres questions devant étre soumises a
'assemblée.

APPROBATION DE L’ARRANGEMENT

Q. Quelles sont les approbations requises
pour I’entrée en vigueur de
I’arrangement?

R. Nous avons besoin :

e de l'approbation de la résolution relative
a larrangement par au moins les
deux tiers des voix exprimées par les
actionnaires présents ou représentés
par procuration a 'assemblée;

e que la décision en matiere dimpobt
canadien et la décision en matiere
d’'imp6t américain restent pleinement en
vigueur et que toutes les opérations
dont il est question dans ces décisions
en matiere d’'imp6t devant survenir au
plus tard a I'heure d’entrée en vigueur
soient survenues et que toutes les
conditions et modalités de ces décisions
aient été respectées;



e de l'approbation du tribunal;

e du respect de certaines autres
conditions préalables, ou de Ia
renonciation a celles-ci, y compris
I'approbation de la résolution relative au
régime d’options d’achat d’actions des
employés de Cenovus a la majorité
simple des voix exprimées par les
actionnaires présents ou représentés
par procuration a 'assemblée.

Veuillez vous reporter a la rubrique
« Certaines questions d’ordre juridique et
réglementaire ».

. Quand saurai-je que toutes les
approbations requises ont été regues?

Nous comptons publier un communiqué de
presse décrivant le calendrier de mise en
application de I'arrangement si le tribunal
rend I'ordonnance définitive, que I'ensemble
des approbations nécessaires sont regues
et que les conditions (sauf celles qui ne
peuvent étre remplies qu’'a la cléture de
'arrangement) ont été remplies ou ont fait
I'objet d’une renonciation.

. Qu’arrive-t-il si les actionnaires

n’approuvent pas I’arrangement?

Si nous ne recevons pas le vote requis des
actionnaires en faveur de la résolution
relative a [larrangement, [I'arrangement
n’entrera pas en vigueur.

respect par Cenovus de l'ensemble des
exigences d’inscription initiales de cette
bourse au plus tard le 5janvier 2010. Le
symbole des actions ordinaires de Cenovus
sera « CVE » a la Bourse de Toronto et a la
NYSE.

. Comment sera déterminé le cours initial

des actions de chaque société?

Le cours initial des nouvelles actions
ordinaires dEnCana et des actions
ordinaires de Cenovus sera déterminé par le
marché.

. Vais-je continuer a recevoir des

dividendes?

La déclaration des dividendes est a
I'appréciation du conseil et est approuvée
chaque trimestre. La direction d’EnCana
prévoit continuer de recommander au
conseil qu’'EnCana verse un dividende de
0,40$US par trimestre en 2009
conformément aux dates de cléture des
registres et de versement habituelles jusqu’a
ce que larrangement entre en vigueur.
EnCana prévoit que les dividendes initiaux
combinés d’EnCana et de Cenovus aprés
'entrée en vigueur de I'arrangement seront
a peu prés égaux au dividende actuel
d’EnCana de 1,60 $ US par action par
année. Les dividendes futurs seront versés
a la seule appréciation du conseil
d’administration respectif de chaque société;
aucune politique en matiére de dividendes
n'a encore été adoptée par I'une ou l'autre

ACTIONS ET DIVIDENDES des sociétés.
CONSEQUENCES FISCALES POUR LES

L I i inai
Q. Les nouvelles actions ordinaires ACTIONNAIRES

d’EnCana et les actions ordinaires de
Cenovus seront-elles inscrites a la

Bourse de Toronto et a la NYSE? Q. Quelles sont les conséquences fiscales

Oui. Les actions ordinaires d’EnCana sont
actuellement inscrites et les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana continueront
d’étre inscrites a la Bourse de Toronto et a
la NYSE sous le symbole « ECA». Les
actions ordinaires de Cenovus ont regu de la
part de la Bourse de Toronto une
approbation conditionnelle a leur inscription
et elles ont été autorisées en vue de leur
inscription a la NYSE, sous réserve d’un
avis d’émission. L’inscription a la cote de la
Bourse de Toronto est sous réserve du
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de 'arrangement pour moi en tant
qu’actionnaire d’EnCana?

En régle générale, un actionnaire qui réside
au Canada aux fins de la Loi de I'imp6t (sauf
s’il s’agit d’'un actionnaire dissident) et qui
détient ses actions ordinaires d’EnCana
comme immobilisations ne réalisera aucun
gain en capital et ne subira aucune perte en
capital aux fins de la Loi de I'imp6t du fait de
I'arrangement, a moins qu’il ne choisisse de
réaliser un gain en capital ou de subir une
perte en capital aux termes des dispositions
de la Loi de I'impdt. En supposant qu’un



actionnaire ne choisisse pas de réaliser un
gain en capital ou de subir une perte en
capital au moment de I'arrangement, le prix
de base rajusté des actions ordinaires
d’EnCana pour I'actionnaire sera
généralement réparti entre les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana et les actions
ordinaires de Cenovus en fonction des
justes valeurs de marché relatives a ces
actions au moment de I'arrangement. Aprés
la réalisation de larrangement, EnCana
informera les actionnaires sur son site Web
de son estimation de la répartition
proportionnelle adéquate. Toutefois, la
position d’EnCana quant a la répartition du
prix de base rajusté ne lie pas I'ARC ni
aucun tribunal.

En regle générale, un actionnaire qui n’est
pas un résident du Canada aux fins de la Loi
de I'impbt (sauf s’il s’agit d’'un actionnaire
dissident) ne sera pas assujetti a I'imp6t au
Canada en raison de I'arrangement, pourvu
que les actions ordinaires d’EnCana ne
constituent pas un «bien canadien
imposable » pour un tel porteur aux fins de
la Loi de I'impét.

En régle générale, un actionnaire dissident
qui est un résident du Canada aux fins de la
Loi de I'impdt et qui détient des actions
ordinaires d’EnCana comme
immobilisations, aux termes des procédures
de dissidence, réalisera un gain en capital
(ou subira une perte en capital)
correspondant au montant par lequel la juste
valeur qu’a regue cet actionnaire dissident
pour ces actions ordinaires d’EnCana, a
I'exclusion de l'intérét et déduction faite des
frais raisonnables de disposition, est
supérieure (ou est inférieure) au prix de
base rajusté de ces actions ordinaires
d’EnCana pour I'actionnaire dissident.

En regle générale, un actionnaire dissident
qui n’est pas un résident du Canada aux fins
de la Loi de l'impdt et dont les actions
ordinaires d’EnCana ne constituent pas un
« bien canadien imposable » pour ce porteur
aux fins de la Loi de l'impét, ne sera pas
assujetti a I'impét en vertu de la Loi de
limpdt sur un gain en capital réalisé a la
disposition de ces actions ordinaires
d’EnCana aux termes des procédures de
dissidence.
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En ce qui a trait aux actionnaires non
dissidents qui sont assujettis a I'impdt sur le
revenu fédéral américain, la décision en
matiére d'imp6t américain confirme que
larrangement sera considéré comme un
échange des actions ordinaires d’EnCana
contre de nouvelles actions ordinaires
d’EnCana suivi par une distribution des
actions ordinaires de Cenovus. Aprés la
distribution réputée des actions ordinaires
de Cenovus et dans le cadre de
larrangement, Cenovus et une filiale
fusionneront. La décision en matiére d’'impot
américain confirme généralement que les
actionnaires non dissidents qui sont
assujettis a I'impo6t sur le revenu fédéral
américain ne constateront aucun gain ni
aucune perte a la réception des nouvelles
actions ordinaires d’EnCana ou des actions
ordinaires de Cenovus. En outre, en ce qui a
trait a la fusion concernant Cenovus, la
décision en matiere dimpdt américain
confirme généralement que les actionnaires
non dissidents qui sont assujettis a I'impdt
sur le revenu fédéral américain ne
constateront aucun gain ni aucune perte du
fait de la fusion. Veuillez vous reporter a la
rubrigue « Certaines incidences fiscales
fédérales américaines ».

Les actionnaires dissidents qui sont
assujettis a I'imp6t sur le revenu fédéral
américain constateront en général un gain
imposable ou une perte relativement a la
réception d’'un paiement en contrepartie de
leurs  actions  ordinaires  d’EnCana,
correspondant a la difference entre le
montant réalisé (a I'exclusion de toute partie
de ce montant considérée comme de
lintérét) et l'assiette fiscale des actions

ordinaires d’EnCana de ['actionnaire.
Veuillez vous reporter a la rubrique
« Certaines incidences fiscales fédérales

américaines ».

Veuillez vous reporter aux rubriques
« Certaines incidences fiscales fédérales
canadiennes » et « Certaines incidences
fiscales fédérales américaines » pour
obtenir de plus amples renseignements en
ce qui concerne certaines conséquences
fiscales de 'arrangement. Vos
conséquences fiscales dépendront de votre
situation  personnelle.  Vous  devriez
consulter votre propre conseiller en fiscalité
de sorte que vous puissiez avoir une



compréhension globale des conséquences
fiscales fédérales, provinciales, d’Etat,
locales, étrangéres et autres qui
s’appliquent a vous en raison de
'arrangement.

Comment puis-je calculer le prix de base
rajusté de mes actions?

EnCana donnera des renseignements sur
son site Web (www.encana.com) qui
peuvent aider les actionnaires qui résident
au Canada aux fins de la Loi de I'impdbt a
calculer le prix de base rajusté de leurs
actions ordinaires d’EnCana.

Si vous étes un actionnaire non inscrit,
veuillez consulter votre courtier, maison de
courtage en valeurs, banque, société de
fiducie, fiduciaire, préte-nom ou autre
intermédiaire pour obtenir de l'aide puisqu’ils
devraient avoir des registres détaillés de vos
opérations antérieures.

Vous pouvez également communiquer avec
notre agent des transferts, CIBC Mellon,
pour lui adresser vos demandes
d’'information concernant votre compte
d’actionnaire. Elle pourra vous imposer des
frais pour certains de ces services.

Ou puis-je confirmer ma ou mes dates de
souscription initiales?

Si vous étes un actionnaire inscrit, vous
pouvez communiquer avec notre agent de
transfert, CIBC Mellon, qui vous aidera a
confirmer la date de délivrance de vos
certificats d’actions si elle correspond a
votre ou vos dates de souscription initiales.

Si vous étes un actionnaire non inscrit, vous
devriez communiquer avec votre courtier,
maison de courtage en valeurs, banque,
société de fiducie, fiduciaire, préte-nom ou
autre intermédiaire pour obtenir de I'aide.

Ou puis-je trouver les cours antérieurs
des actions?

Veuillez vous reporter a la rubrique
« Information concernant EnCana avant
larrangement — Cours des actions
ordinaires d’EnCana et volume des
opérations ».
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ADMISSIBILITE AUX FINS DE
PLACEMENT

Q. Les nouvelles actions ordinaires
d’EnCana et les actions ordinaires de
Cenovus seront-elles admissibles pour
mon régime enregistré?

R. Oui, a la condition que les nouvelles actions
ordinaires d’EnCana continuent d'étre
inscrites a la Bourse de Toronto ou a la
NYSE et une fois que les actions ordinaires
de Cenovus deviennent inscrites a la cote
de la Bourse de Toronto ou de la NYSE,
elles  constitueront des  placements
admissibles en vertu de la Loi de I'mp6t
pour des fiducies régies par des régimes
enregistrés d’épargne-retraite, des fonds
enregistrés de revenu de retraite, des
régimes enregistrés d’épargne-invalidité,
des régimes enregistrés d’épargne-études
et des comptes d’épargne libre d'impdt.
Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Admissibilité aux fins de
placement ».

QUESTIONS

Q. A qui puis-je adresser mes questions?

R. Si vous avez des questions concernant
'arrangement, y compris les procédures de
vote et de réception des nouvelles actions
ordinaires d’EnCana et des actions
ordinaires de Cenovus, veuillez
communiquer avec notre agent de
sollicitation de procurations :

Georgeson Shareholder Communications
Canada Inc.

Numéro sans frais en Amérique du Nord :
1-866-725-6576

Si vous avez des questions sur la fagon
d’exercer vos droits de vote, vous devriez
communiquer avec votre propre conseiller en
fiscalité, conseiller financier ou autre conseiller
professionnel.



L’ARRANGEMENT

L’ASSEMBLEE

EnCana a convoqué l'assemblée afin d’examiner et, s’il est jugé approprié, d’approuver la résolution
relative a I'arrangement et, si la résolution relative a I'arrangement est approuvée, afin d’approuver la
résolution relative au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et la résolution
relative au régime de droits --des actionnaires. L’assemblée aura lieu a la salle de bal Imperial de I'hétel
Hyatt Regency Calgary, au 700 Centre Street S.E., Calgary (Alberta) Canada, le mercredi 25 novembre
2009 a 10 h (heure de Calgary).

CONTEXTE DE L’ARRANGEMENT

La direction d’EnCana examine sans cesse les options permettant d’optimiser le portefeuille d’actifs
d’EnCana et sa structure du capital et de lancer des opérations qui améliorent la valeur que les
actionnaires peuvent obtenir.

Depuis 2002, la direction d’EnCana a étudié un certain nombre d’opérations possibles, comme des
coentreprises et des arrangements similaires avec des raffineurs, dans le but d’augmenter la valeur de
son entreprise de pétrole et de bitume par le recours a une stratégie intégrée.

En 2006, la direction et le conseil en sont venus a penser que I'entreprise de pétrole et de bitume était
devenue plus intéressante pour les partenaires en coentreprise éventuels en raison de I'essor des prix du
pétrole, des inquiétudes généralisées concernant la sécurité de I'approvisionnement et des nombreuses
acquisitions et des nombreux financements concernant des actifs de pétrole lourd effectués sur le
marché. EnCana a recu un certain nombre de demandes d’information non sollicitées de la part de
sociétés de premier plan du secteur relativement a la possibilit¢é de mettre sur pied une entreprise
commerciale et elle a négocié avec de nombreuses parties en ce sens pour finalement conclure des
ententes de création d’entreprises commerciales intégrées a parts égales d’exploitation du pétrole lourd
avec ConocoPhillips a 'automne 2006. La cldture de I'opération a eu lieu en janvier 2007.

A intervalles périodiques depuis le début de 2005, le conseil, de concert avec la direction d’EnCana et
divers conseillers, a analysé diverses solutions de rechange stratégiques afin de canaliser les efforts
d’EnCana sur des unités d’exploitation principales, mais le conseil a décidé de ne pas donner suite a ces
solutions de rechange.

A une réunion du conseil tenue le 22 avril 2008, les membres de la direction ont exprimé leurs opinions
au conseil quant a la faisabilité, aux avantages et aux implications de scinder EnCana, dans le sens
proposé dans I'arrangement, en sociétés d’énergie ouvertes distinctes. Le conseil a examiné en détail les
avantages prévus, les risques et d’autres questions dans le contexte de I'opération proposée, y compris
les conséquences pour les employés, l'incidence sur les évaluations de crédit et les porteurs de titres de
créance, les répercussions sur les actionnaires et autres parties prenantes, la réaction éventuelle du
marché et la viabilité financiere de chaque entité en tenant compte de 'opération proposée.

Aprés avoir étudié la question a huis clos, le conseil a demandé a la direction de poursuivre I'évaluation
et 'examen des questions soulevées par la scission proposée d’EnCana en deux sociétés distinctes et a
décidé de retenir les services de conseillers juridiques et financiers indépendants du conseil.

La direction d’EnCana a poursuivi son examen des aspects commerciaux et juridiques et financiers et de
la faisabilité, des avantages et des aspects de la scission possible d’EnCana et a informé le président du
conseil et d’autres membres du conseil des progres réalisés.

Le 10 mai 2008, le conseil a tenu une réunion en vue d’évaluer davantage la scission proposée
d’EnCana et de recevoir la recommandation de la direction d’EnCana. La direction a recommandé d’aller
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de l'avant avec l'opération et a fait rapport au conseil sur, entre autres, les questions stratégiques,
commerciales et fiscales liées a I'opération, les évaluations de crédit prévues, le plan de financement des
nouvelles entités, les résultats de son examen juridique interne et externe et I'effet sur les projets actuels
d’EnCana. Le conseil a regu une présentation détaillée de la part des conseillers financiers d’EnCana,
RBC Marchés des capitaux et Merrill Lynch Canada Inc., portant sur la raison d’étre stratégique de
'opération, les contraintes de temps, la position prévue d’EnCana et de Cenovus sur le marché par
rapport a leurs homologues vraisemblables ainsi que sur d’autres questions. Le conseil a également recu
des conseils en ce qui concerne I'opération de la part des conseillers juridiques d’entreprise canadiens
d’EnCana, Bennett Jones LLP, et des conseillers juridiques en fiscalité canadiens, Felesky Flynn LLP.
Aprés un examen détaillé a huis clos et aprés avoir regu d’autres conseils de ses conseillers financiers
indépendants, CIBC, et des conseillers juridiques indépendants du conseil, McCarthy Tétrault
S.E.N.C.R.L,, s.r.l., pour les motifs exprimés ci-aprées, le conseil a approuvé I'opération sous réserve de
son approbation ultérieure d’une convention relative a I'arrangement et du plan d’arrangement définitifs,
ainsi que de la réception de décisions en matiére d’'imp6t satisfaisantes et des autres modalités
habituelles.

Le 11 mai 2008, EnCana a publi€é un communiqué de presse annongant 'opération proposée et a fait
progresser les décisions en matiere d’'impd6t et autres demandes prévues par la réglementation.

En raison du niveau inhabituellement élevé d’incertitude et de volatilité sur les marchés mondiaux des
titres d’emprunt et de participation, le conseil a décidé en octobre 2008 de réviser son calendrier de
restructuration d’entreprise initial et a reporté sa tentative de chercher a obtenir I'approbation des
actionnaires et du tribunal a I'’égard de I'opération jusqu’a ce que les marchés des capitaux mondiaux
affichent des signes manifestes de stabilisation. EnCana a réitéré son engagement envers |'opération et il
a été décidé que le travail continuerait sur le projet de restructuration d’entreprise d’EnCana afin que
I'opération aille de 'avant au moment approprié.

Depuis octobre 2008, le conseil et la direction d’EnCana ont continué d’évaluer les marchés des capitaux
mondiaux, entre autres, relativement a 'arrangement, et ont tenu une réunion le 10 septembre 2009 pour
évaluer davantage I'arrangement et la faisabilité de le mener a terme.

A cette réunion du conseil, la direction a fait un rapport au conseil portant, entre autres, sur les questions
stratégiques, commerciales et fiscales concernant I'arrangement et, en raison d’'un certain nombre de
facteurs dont, notamment, I'obtention par EnCana de la décision en matiére d’imp6t canadien et de la
décision en matiére d’'impot américain, I'obtention d’'un engagement de financement pour Cenovus, la
réception de notes de crédit provisoires et les indicateurs économiques mondiaux et nationaux, la
direction a formulé sa recommandation au conseil concluant a la poursuite de I'arrangement. Le conseil a
assisté a une présentation mise a jour des conseillers financiers d’EnCana, RBC Marchés des capitaux et
Merrill Lynch Canada Inc., en ce qui concerne la raison d’étre stratégique justifiant d’aller de I'avant avec
'opération, les questions d’échéancier, la position prévue d’EnCana et de Cenovus sur le marché par
rapport a leurs homologues vraisemblables, ainsi que d’autres questions. Le conseil a également regu
des conseils concernant l'opération de la part des conseillers juridiques d’entreprise canadiens
d’EnCana, Bennett Jones LLP, et de ses conseillers juridiques en fiscalité canadiens, Felesky Flynn LLP.
Aprés un examen détaillé a huis clos et aprés avoir regu d’autres conseils de ses conseillers financiers
indépendants, CIBC, y compris une opinion verbale quant au caractéere équitable, d’'un point de vue
financier, pour les actionnaires de la contrepartie que ceux-ci doivent recevoir aux termes de
'arrangement et d’autres avis des conseillers juridiques indépendants du conseil, McCarthy Tétrault
S.E.N.C.R.L,, s.r.l, le conseil a approuvé a 'unanimité les plans pour aller de I'avant avec I'arrangement.

Le 10 septembre 2009, EnCana a annoncé que le conseil avait approuvé a l'unanimité les plans pour
aller de 'avant avec I'arrangement.

Le 20 octobre 2009, le conseil a tenu une réunion et a regu un rapport de la direction portant sur les
mesures prises aux fins de I'arrangement et dans lequel elle exprime son avis sur le caractére opportun
de la poursuite de I'arrangement. Le conseil a également recu d’autres conseils de la part des conseillers
financiers et juridiques d’EnCana, ainsi qu'un rapport et un certain nombre de recommendations du
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comité RHR d’EnCana a propos de certains points de I'arrangement ayant trait aux régimes incitatifs a
base d’actions et a d’autres régimes de rémunération. Il a également regu un rapport et un certain
nombre de recommendations du comité de vérification d’EnCana a propos de la communication
envisagée d’informations, notamment financiéres. Le conseil s’est réuni a huis clos et a recu d’autres
conseils de ses conseillers financiers indépendants, CIBC, et de ses conseillers juridiques indépendants,
McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l. Le conseil a approuvé a l'unanimité, parmi d’autres questions, la
conclusion de la convention relative a l'arrangement, les opérations préalables a l'arrangement, la
convention de scission et les ententes accessoires a celle-ci, ainsi que la présente circulaire d’'information
et son envoi par la poste aux actionnaires. Le conseil est également parvenu a certaines conclusions et a
pris certaines décisions, notamment celles mentionnées ci-aprés a la rubrique « Motifs de
'arrangement ».

MOTIFS DE L’ARRANGEMENT

Le conseil, agissant sur la foi des conseils et de I'aide que lui ont fournis ses conseillers financiers et
juridiques, a étudié avec soin la restructuration d’entreprise proposée et 'arrangement et, a 'unanimité :
i) a décidé que l'arrangement est équitable pour les actionnaires, ii) a décidé que I'arrangement est dans
I'intérét fondamental d’EnCana et de ses actionnaires et iii) a recommandé que les actionnaires votent
POUR la résolution relative a I'arrangement. Pour parvenir a ces conclusions, le conseil a évalué, entre
autres, les facteurs suivants :

e Vocation commerciale mieux définie — L'arrangement fournira a chaque société un mandat clair lui
permettant de mieux réaliser isolément les objectifs et stratégies a court et a long termes qui
conviennent le mieux a ses actifs, a son expertise et a ses débouchés commerciaux particuliers.
EnCana sera une société d’exploitation du gaz naturel non diversifiée qui procédera a I'expansion et
a la mise en valeur stratégiques de son portefeuille diversifi€¢ de zones de ressources nord-
américaines concentrées dans bon nombre des bassins de gaz naturel exploités selon les plus
faibles codts. Cenovus mettra I'accent sur une entreprise pétroliere intégrée, la croissance de la
production de ses actifs de bitume et de pétrole lourd dans le nord-est de I'Alberta et I'expansion
stratégique de ses actifs de raffinage aux Etats-Unis afin d’étre en mesure de traiter le pétrole lourd
canadien et de produire des carburants de transport de grande qualité;

e Positionnement stratégique et croissance — L’arrangement améliorera et fortifiera le positionnement
stratégique et les occasions de croissance de chaque société. EnCana sera en mesure de se
concentrer sur la mise en valeur de ses importants actifs non classiques situés dans les bassins clés
de gaz naturel d’Amérique du Nord. Comptant des terrains d’une superficie de plus de 15 millions
d’acres nettes, y compris d’'importantes positions fonciéres dans plusieurs nouvelles zones de gaz
naturel de schistes en Amérique du Nord, comme celle de Horn River dans le nord-est de la
Colombie-Britannique et celle de Haynesville au Texas et en Louisiane, EnCana prévoit accroitre sa
production de I'ordre de 9 a 12 pour cent tous les ans au cours des cing prochaines années. Cenovus
tirera parti de son expertise et de sa connaissance de la technologie de récupération assistée des
hydrocarbures en vue d’augmenter la production tirée de ses vastes actifs en la matiére. Foster
Creek et Christina Lake, dans le nord-est de I'Alberta, ont actuellement la capacité de produire
environ 138 000 barils bruts de bitume par jour (69 000 barils nets de bitume par jour). Au cours des
cing prochaines années, Cenovus aura comme objectif d’assurer une croissance de l'ordre de 10 a
15 pour cent de ces projets et envisage d’augmenter la capacité pour la porter a environ
400 000 barils bruts de bitume par jour (200 000 barils nets de bitume par jour) en 2017.
L’aménagement de ces projets d’exploitation du bitume est épaulé par la capacité de raffinage et de
cokéfaction des deux raffineries américaines de Cenovus (Cenovus posséde une participation de
50 pour cent dans les raffineries Wood River, en lllinois, et Borger, au Texas). Les deux raffineurs
peuvent traiter le pétrole brut lourd et produire des carburants de transport de grande qualité. La mise
en valeur des actifs intégrés de Cenovus sera épaulée par une solide production de gaz naturel et de
pétrole brut située en Alberta et en Saskatchewan;

e Valeur accrue pour les actionnaires — L’arrangement devrait augmenter la transparence sur les plans
financier et de I'exploitation de chacune des sociétés, ce qui devrait permettre aux investisseurs et
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aux analystes de comparer et d’évaluer avec plus d’exactitude chacune des sociétés individuellement
par rapport aux sociétés homologues pertinentes, aux indices de référence et aux critéres de
rendement spécifiques a cette société. Il est prévu que les sociétés distinctes obtiendront, au total,
une évaluation supérieure a I'évaluation qui serait accordée a I'ensemble des actifs d’EnCana s'ils
continuaient d’étre détenus par la méme société;

e Décision de placement éclairée — L’arrangement procurera aux actionnaires une occasion de
placement indépendante dans une société de gaz naturel non diversifiée et une société pétroliere
intégrée, permettant aux actionnaires de conserver initialement des actions dans les deux sociétés;

o Mesures incitatives ciblées a l'intention des employés — L’arrangement offrira de nouvelles occasions
pour les employés de chaque société de relever de nouveaux défis et d’accroitre leur expertise.
EnCana et Cenovus offriront aux employés des mesures incitatives qui font correspondre étroitement
leurs intéréts et le rendement de 'unité d’exploitation de la société qui les emploie;

e Expérience de la direction — Chaque société sera dirigée par des administrateurs et des membres de
la haute direction chevronnés qui ont participé au succes de I'établissement d’EnCana et qui ont
I'expérience et la capacité requises pour assurer la croissance de leur société respective;

e Acces indépendant aux capitaux — Chaque société aura un acces indépendant aux capitaux (propres
et d’emprunt), un facteur qui, selon la direction, se traduira par des pratiques de répartition des
capitaux mieux ciblées, y compris une correspondance étroite et adéquate entre la capacité
d’emprunt et le profil individuel de génération des liquidités et de possibilités de croissance de
chaque société. La croissance de chaque société devrait étre financée a l'interne;

e Caractere équitable de la contrepartie — CIBC a fourni I'avis quant au caractére équitable qui indique
en conclusion que la contrepartie que doivent recevoir les actionnaires aux termes de I'arrangement
est équitable, d’'un point de vue financier, pour les actionnaires;

e Traitement fiscal neutre — L’arrangement sera généralement réalisé avec report de I'impdt pour les
actionnaires qui résident au Canada ou aux Etats-Unis et qui détiennent leurs actions d’EnCana
comme immobilisations.

Le texte qui précéde présente les facteurs importants que le conseil a pris en considération dans son
évaluation de I'arrangement; toutefois, cet exposé n’est pas exhaustif. Compte tenu de la grande diversité
des facteurs pris en considération par le conseil et de la complexité des questions sur lesquelles il s’est
penché, le conseil n’a pas jugé pratique de quantifier ou d’attribuer par ailleurs une pondération relative
aux facteurs précédents et ne I'a pas fait. En outre, des membres individuels du conseil peuvent avoir
attribué des pondérations différentes a divers facteurs. Le conseil, par un vote unanime, a approuvé
'arrangement et a recommandé que les actionnaires votent POUR la résolution relative a I'arrangement
en fonction de tous les renseignements qui lui ont été présentés et qu’il a examinés.

RECOMMANDATION DU CONSEIL

Le conseil a décidé a 'unanimité que I'arrangement est équitable pour les actionnaires et qu’il est
dans l'intérét fondamental d’EnCana et de ses actionnaires. Le conseil recommande a I’'unanimité
que les actionnaires votent POUR la résolution relative a I'arrangement.

AVIS QUANT AU CARACTERE EQUITABLE

A l'occasion de son évaluation, le conseil a pris en considération, entre autres, un avis de la part de CIBC
a I'égard du caractére équitable, d’'un point de vue financier, pour les actionnaires de la contrepartie que
ceux-ci doivent recevoir aux termes de 'arrangement. Le sommaire suivant de I'avis quant au caractére
équitable doit étre lu intégralement a la lumiére du texte complet de I'avis quant au caractére équitable,
dont une copie est jointe a 'appendice C de la présente circulaire d’information. Les actionnaires sont
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priés de lire et devraient lire I'avis quant au caractére équitable intégralement. L’avis quant au caractéere
équitable ne constitue pas une recommandation sur la fagon dont les actionnaires devraient voter a
I'égard de la résolution relative a 'arrangement.

Avis quant au caractére équitable

Aux termes d’'un mandat confié par EnCana a CIBC en date du 24 avril 2008, EnCana a retenu les
services de CIBC pour que cette derniére agisse a titre de conseiller financier du conseil pour I'aider
quant a la restructuration proposée d’EnCana en deux entités ouvertes.

A chacune des réunions du conseil tenues le 10 mai 2008 et le 10 septembre 2009, CIBC a donné son
avis verbal. CIBC a remis par la suite, le 10 septembre 2009, un avis écrit au conseil établissant, au
10 septembre 2009, et en fonction et sous réserve des hypothéses, des explications et des limites
précisées dans cet avis écrit, que la contrepartie que doivent recevoir les actionnaires aux termes de
I'arrangement est équitable, d’'un point de vue financier, pour les actionnaires.

Une copie de l'avis quant au caractére équitable qui présente, entre autres, les hypothéses posées, les
renseignements examinés, les questions prises en considération et les limites de la portée de I'examen
entrepris par CIBC pour formuler son avis, est jointe a 'appendice C. Les actionnaires sont priés de lire et
devraient lire 'avis quant au caractére équitable intégralement.

EnCana versera des honoraires a CIBC relativement a ses services dont une partie est conditionnelle a
la réalisation de I'arrangement. EnCana a également convenu de rembourser a CIBC certains frais et de
l'indemniser a I'égard de certaines responsabilités découlant de son mandat ou s’y rapportant, y compris
certaines responsabilités en vertu des lois sur les valeurs mobiliéres.

L’avis quant au caractére équitable ne se penche que sur la contrepartie que doivent recevoir les
actionnaires, il est destiné a informer le conseil relativement a son examen de I'arrangement proposé et
ne constitue pas une recommandation quant a la fagon dont les actionnaires devraient voter a
'assemblée.

RESOLUTION RELATIVE A L’ARRANGEMENT

A I'assemblée, les actionnaires seront priés d’examiner et, s'il est jugé a propos, d’approuver la résolution
relative a l'arrangement, dont le libellé intégral est joint a I'appendice A de la présente circulaire
d’'information.

Afin que la résolution relative a I'arrangement, qui constitue une résolution spéciale des actionnaires, soit
adoptée, elle doit étre approuvée par au moins les deux tiers des voix exprimées par les actionnaires qui
votent en personne ou par procuration a 'assemblée. Les personnes désignées dans le formulaire de
procuration ci-joint, si elles sont nommées fondés de pouvoir, ont I'intention de voter POUR la
résolution relative a I'arrangement.

Le conseil recommande que vous votiez POUR la résolution relative a ’arrangement.

DETAILS DE L’ARRANGEMENT

L’arrangement entrainera la scission d’EnCana en deux sociétés d’énergie ouvertes indépendantes aux
objectifs bien définis. Apres la réalisation de I'arrangement, Cenovus sera en mesure d’étre une société
pétroliére pleinement intégrée de premier plan dotée d’'une production et de flux de trésorerie stables tirés
de zones de pétrole brut et de gaz naturel bien établies et sera intégrée, de sa production de pétrole brut
jusqu’aux produits raffinés. Cenovus mettra I'accent sur la mise en valeur des actifs de bitume d’EnCana
au Canada situés dans le nord-est de I'Alberta et I'expansion de ses participations dans des raffineries
aux Etats-Unis, raffineries qui sont épaulées par une production bien établie de gaz naturel et de pétrole
en Alberta et en Saskatchewan. Les actifs de Cenovus engloberont la division pétroliére intégrée et la
division des plaines canadiennes d’EnCana qui représenteront environ un tiers de la production actuelle
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et des réserves prouvées d’EnCana a la fin de 2008. Veuillez vous reporter a la rubrique « Information
concernant Cenovus aprées I'arrangement » et a I'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés
I'arrangement » pour obtenir une description compléte de Cenovus apres la réalisation de I'arrangement.

Apres la réalisation de I'arrangement, EnCana devrait conserver sa réputation de producteur de gaz
naturel de premier plan en Amérique du Nord et sera une société d’exploitation du gaz naturel non
diversifiée mettant I'accent sur la mise en valeur de ressources non classiques en Amérique du Nord.
EnCana possédera un portefeuille de riches zones de mise en valeur de gaz de schistes et de gaz
naturel non classiques appelées zones de ressources, dans des bassins clés s’étendant du nord-est de
la Colombie-Britannique a la partie est du Texas et a la Louisiane. Les actifs d’EnCana engloberont la
division des contreforts canadienne et celle des Etats-Unis actuelles d’EnCana qui représentent environ
les deux tiers de la production actuelle et des réserves prouvées d’EnCana a la fin de 2008. Veuillez vous
reporter a la rubrique « Information concernant EnCana aprés I'arrangement » et a I'appendice E —
« Information concernant EnCana aprés I'arrangement » pour obtenir une description compléte d’EnCana
apres la réalisation de I'arrangement.

Si 'arrangement est approuvé par les actionnaires et le tribunal et que les autres conditions préalables a
'arrangement sont remplies ou font I'objet d’'une renonciation, EnCana sera scindée en deux sociétés
ouvertes distinctes, et chaque actionnaire (sauf s’il s’agit d’'un actionnaire dissident) recevra une nouvelle
action ordinaire d’EnCana (qui continuera d’étre représentée par les certificats d’actions ordinaires
d’EnCana existants) et une action ordinaire de Cenovus pour chaque action ordinaire d’EnCana détenue a
la date de cléture des registres aux fins de la distribution. Un certificat d’actions sera émis a chaque
actionnaire inscrit a la fermeture des bureaux a la date de cléture des registres aux fins de la distribution
(sauf s’il s’agit d’un actionnaire dissident) représentant les actions ordinaires de Cenovus.

Le diagramme suivant illustre les divisions d’exploitation principales d’EnCana immédiatement avant
I'entrée en vigueur de I'arrangement :

Actionnaires
d’EnCana

EnCana

Contreforts - Pétrole Plaines
canadiens T intégré canadiennes
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Le diagramme suivant illustre les divisions d’exploitation principales proposées d’EnCana et de Cenovus
immédiatement aprés I'entrée en vigueur de I'arrangement :

Actionnaires (méme aroupe) Acttionnaires de
d’EnCana

Cenovus

EnCana Cenovus

Contreforts E.U Pétrole Plaines
canadiens T intégré canadiennes

EnCana et Cenovus peuvent réorganiser ou renommer les divisions d’exploitation dont il est question
précédemment aprés la date d’entrée en vigueur afin de refléter avec plus d’exactitude les activités des
sociétés respectives et de mieux en tenir compte.

CONVENTION RELATIVE A L’ARRANGEMENT

EnCana, Cenovus et Filiale inc. ont conclu une convention relative a I'arrangement (la « convention
relative a I’arrangement ») en date du 20 octobre 2009 qui prévoit, entre autres, les modalités du plan
d’arrangement, les déclarations, garanties et engagements des parties, certaines indemnités réciproques
d’EnCana, de Cenovus et de Filiale inc., les conditions préalables a la réalisation de I'arrangement et les
dispositions de modification et de résiliation de la convention relative a I'arrangement.

Déclarations, garanties et arrangements

La convention relative a I'arrangement renferme certaines déclarations et garanties de chaque partie
envers les autres, y compris, notamment, celles qui concernent le capital autorisé de chaque partie.

Aux termes de la convention relative a I'arrangement, les parties ont convenu de faire tous les efforts
raisonnables sur le plan commercial pour i) que I'arrangement entre en vigueur au plus tard le 28 février
2010 ou a une date ultérieure qu’EnCana peut déterminer et annoncer a sa seule appréciation, mais
cette détermination et cette annonce ne peuvent se produire plus tard que le 15 février 2010, ii) remplir
les conditions préalables a la réalisation de l'arrangement et iii) collaborer a la prise des mesures
envisagées par la décision en matiére d'impdét canadien et la décision en matiere d'imp6t américain.
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Conditions préalables

Les obligations d’EnCana en ce qui concerne la réalisation de I'arrangement (sous réserve de son droit
de mettre fin a 'arrangement en tout temps avant la date d’entrée en vigueur) sont conditionnelles au
respect par EnCana de certaines conditions préalables ou a une renonciation de sa part a celles-ci, dont
les suivantes :

i) 'ordonnance provisoire ne doit pas avoir été renversée ou modifiée d’'une fagon jugée
inacceptable par EnCana, a sa seule appréciation, que ce soit par appel ou d’'une autre
fagon;

ii) la restructuration préalable a 'arrangement est réalisée;

iii) 'approbation requise par les actionnaires de la résolution relative a I'arrangement est
obtenue;

iv) I'approbation requise par les actionnaires de la résolution relative au régime d’options

d’achat d’actions des employés de Cenovus est obtenue;

V) 'ordonnance définitive est obtenue et sa forme et son fond sont jugés satisfaisants par
EnCana, a sa seule appréciation;

vi) les clauses de I'arrangement ainsi que tous les documents connexes nécessaires, dont
la forme et le fond sont jugés satisfaisants par EnCana, a sa seule appréciation, sont
acceptés aux fins d’'un dépbt par le directeur, avec 'ordonnance définitive conformément
ala LCSA;

vii) toutes les approbations importantes ou nécessaires, a la seule appréciation d’'EnCana, a
la réalisation de I'arrangement sont obtenues;

viii) aucune action n’a été intentée ni est en cours a la date d’entrée en vigueur relativement
a une injonction visant a empécher I'arrangement, a un jugement déclaratoire a I'égard
de l'arrangement ou des dommages-intéréts concernant I'arrangement ou s’y rapportant
et aucune ordonnance ni aucun décret limitant ou interdisant la réalisation des opérations
envisagées par la convention relative a I'arrangement, la décision en matiére d’'impot
canadien ou la décision en matiere d’'impdt américain ne doit étre en vigueur et aucune
ordonnance d’interdiction d’opération ou ordonnance semblable en ce qui concerne les
titres de I'une ou l'autre des parties n’a été rendue ni n’est en vigueur;

ix) aucune loi ou politique ni aucun réglement n’a été proposé, promulgué ou appliqué qui
perturbe la réalisation de I'arrangement ou la décision en matiére d’'impdt canadien ou la
décision en matiére d’'impdt américain ou leur application efficace ni n’est incompatible
avec ceux-Ci;

X) la décision en matiere d'impét canadien et la décision en matiere d'imp6ét américain
restent pleinement en vigueur et toutes les opérations dont il est question dans ces
décisions en matiére d’impdt qui surviennent au plus tard a I'heure d’entrée en vigueur et
toutes les modalités de ces décisions en matiére d'imp6t sont respectées;

Xi) il ne doit pas y avoir d’actionnaires qui détiennent, au total, plus de 0,5 pour cent de

'ensemble des actions ordinaires d’EnCana en circulation qui ont exercé leurs droits a la
dissidence sans les avoir révoqués;
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Xii) les nouvelles actions ordinaires d’EnCana continuent d’étre inscrites a la Bourse de
Toronto et les actions ordinaires de Cenovus sont approuvées conditionnellement en vue
de leur inscription a la Bourse de Toronto;

Xiii) les nouvelles actions ordinaires d’EnCana continuent d’étre inscrites a la NYSE et les
actions ordinaires de Cenovus sont autorisées en vue de leur inscription a la NYSE sous
réserve d’'un avis d’émission;

Xiv) il ne doit y avoir aucun événement, aucune mesure ni aucune situation qui s’est produit

ou entre en vigueur qui, a la seule appréciation d’EnCana, a une incidence défavorable
importante ou pourrait avoir une telle incidence, sur les marchés des capitaux au Canada
ou aux Etats-Unis ou quant a I'entreprise, la situation financiére, les activités ou les
affaires internes d’EnCana ou de Cenovus a I'avenir;

XV) la convention relative a I'arrangement n’est pas résiliée.

Certaines conditions préalables a la réalisation de I'arrangement prévues dans la convention relative a
'arrangement seront réputées remplies ou avoir fait I'objet d’'une renonciation au dépét des clauses de
'arrangement.

L’'obligation de chaque partie de réaliser 'arrangement est sous réserve du respect des conditions
préalables réciproques suivantes ou d'une renonciation a celles-ci (auxquelles chaque partie peut
renoncer) : i) sauf de la fagon exposée par ailleurs dans la convention relative a I'arrangement, le plan
d’arrangement, la décision en matiére d’'imp6t canadien ou la décision en matiére d'imp6t américain, les
déclarations et garanties des parties sont véridiques et exactes a tous les égards importants a la date
d’entrée en vigueur; ii) les engagements des parties qui doivent étre respectés au plus tard a la date
d’entrée en vigueur le sont en bonne et due forme a tous les égards importants et iii) les parties ont

conclu la convention de scission au plus tard a la date d’entrée en vigueur.
Indemnisation

Aux termes de la convention relative a I'arrangement, EnCana, Cenovus et Filiale inc. ont chacune
convenu d’accorder aux autres parties une indemnité et de les tenir a couvert a I'égard de toute perte
subie découlant du manquement a un engagement de nature fiscale pris par la partie qui indemnise, y
compris les engagements portant que chaque partie ne prendra aucune mesure ni ne conclura une
opération qui ferait en sorte que I'arrangement ou une des opérations connexes soit imposé d’une fagon
non conforme a la décision en matiére d'impo6t canadien et a la décision en matiére d'impét américain.
Dés la signature de la convention de scission, les dispositions d’indemnisation prévues dans la
convention de scission remplaceront les dispositions d’indemnisation prévues dans la convention relative
a [larrangement. Veuillez vous reporter a la rubrique « Facteurs de risque - Obligations
d’'indemnisation ».

Modifications

La convention relative a I'arrangement peut étre modifiée en tout temps et a I'occasion avant et apres
'assemblée, mais au plus tard a la date d’entrée en vigueur, avec le consentement d’EnCana, de
Cenovus et de Filiale inc. Il est possible que la conjoncture du marché et d’autres situations fassent en
sorte qu’il soit imprudent de mener 'arrangement a terme ou qu'il soit souhaitable de modifier par ailleurs
la convention relative a I'arrangement ou le plan d’arrangement. En outre, il est également possible que
le conseil décide qu'il est opportun d’effectuer des modifications. La résolution relative a I'arrangement
autorise le conseil a modifier ou a compléter la convention relative a I'arrangement. Veuillez vous reporter
a la rubrique « L’arrangement — Déroulement de l'arrangement — Modifications » relativement aux
modifications du plan d’arrangement,
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Résiliation

Aux termes de la convention relative a I'arrangement, chacune des parties a convenu de faire tous les
efforts raisonnables sur le plan commercial pour réaliser les opérations envisagées par la convention
relative a I'arrangement. Toutefois, EnCana peut, a sa seule appréciation, résilier en tout temps la
convention relative a I'arrangement, que ce soit avant ou apreés I'assemblée, mais avant la date d’entrée
en vigueur, sans I'approbation des actionnaires, de Cenovus ou de Filiale inc. La convention relative a
'arrangement prendra fin sans autre mesure de la part des parties si la date d’entrée en vigueur ne
survient pas au plus tard le 28 février 2010 ou a une date ultérieure quU'EnCana peut déterminer et
annoncer a sa seule appréciation, mais cette détermination et cette annonce ne peuvent se produire plus
tard que le 15 février 2010. Le conseil juge qu’il est convenable de conserver la possibilité de ne pas
donner suite a I'arrangement si un événement quelconque qui survient aprés I'assemblée et avant la date
d’entrée en vigueur fait en sorte, de I'avis du conseil, qu’il n’est pas opportun de réaliser I'arrangement.
Par conséquent, la convention relative a I'arrangement autorise le conseil a ne pas donner suite a
'arrangement et aux opérations connexes avant la date d’entrée en vigueur, sans avis aux actionnaires,
au tribunal, & Cenovus ou a Filiale inc. et sans demander leur approbation.

RESTRUCTURATION PREALABLE A L’ARRANGEMENT
Restructuration préalable a ’'arrangement

Avant la date d’entrée en vigueur, un certain nombre d’opérations préliminaires en vue de restructurer
I'entreprise d’EnCana (la « restructuration préalable a I’arrangement ») ont été et seront entreprises
par EnCana afin de simplifier I'arrangement d’'une fagon avantageuse sur le plan fiscal. L'effet de la
restructuration préalable a I'arrangement sera, entre autres, de transférer a Filiale inc. les actifs et les
passifs associés aux entreprises d’EnCana dont sera propriétaire Cenovus et qu’elle exploitera compte
tenu de l'arrangement.

Aux termes de l'arrangement, EnCana, entre autres, transférera ses actions dans Filiale inc. a Cenovus,
et Filiale inc. et Cenovus fusionneront afin de former Cenovus, complétant ainsi le transfert des actifs de
Cenovus. Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Modalités de I'arrangement ».

Les actifs de Cenovus qui doivent étre transférés, directement ou indirectement, a Filiale inc. aux termes
de la restructuration préalable a I'arrangement comprendront, entre autres, les suivants :

a) les actifs se rapportant a la division pétroliére intégrée, qui englobent les participations d’EnCana
dans les régions de Foster Creek, de Christina Lake, de Narrows Lake et de Borealis et les
participations dans les raffineries américaines, outre certaines autres participations d’EnCana
dans des actifs de bitume et de gaz naturel situées dans la région de I’Athabasca;

b) les actifs se rapportant a la division des plaines canadiennes d’EnCana, qui englobent la majeure
partie des actifs de I'entreprise pétroliere et gaziére traditionnelle d’EnCana dans le sud de
I'Alberta et de la Saskatchewan, les activités de mise en valeur et de production du pétrole brut et
de gaz naturel en Alberta et en Saskatchewan, la zone de ressources clé de gaz a faible
profondeur dans les régions de Suffield, de Brooks North et de Langevin et les zones de
ressources clés de récupération assistée des hydrocarbures situées a Pelican Lake et a
Weyburn;

c) les actifs associés aux entreprises précédentes, y compris les locaux de commercialisation, de la
société et des bureaux (y compris une part proportionnelle du projet de bureaux The Bow).

Les passifs pris en charge qui doivent I'étre, directement ou indirectement, par Filiale inc. comprendront,

entre autres, ceux concernant la division pétroliere intégrée et la division des plaines canadiennes.
Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Détails de I'arrangement ».
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Les employés d’EnCana qui se consacrent aux activités se rapportant aux actifs de Cenovus seront
transférés, aux termes de la restructuration préalable a I'arrangement, a Filiale inc. ou a des entités que
celle-ci contrOle directement ou indirectement. Dans le cadre de ce transfert, dans la convention relative
aux questions de main-d’ceuvre, Filiale inc. conviendra, entre autres, de rembourser EnCana quant a
certains versements en especes qu’EnCana est tenue de faire aux employés transférés dés la remise de
leurs options d’EnCana, I'exercice de leurs DPVA d’EnCana ou au rachat de leurs DVAD d’EnCana.
EnCana cédera une partie de ces droits au remboursement & Cenovus a 'occasion de I'arrangement et
cette partie (y compris 'ensemble des droits au remboursement associés aux DVAD d’EnCana) cessera
d’exister au moment de la fusion de Cenovus et de Filiale inc. aux termes de I'arrangement. La partie
résiduelle de ces droits au remboursement continuera d’exister entre Cenovus (a titre de société ayant
remplacé Filiale inc.) et EnCana aprés 'arrangement. Dés la réalisation de I'arrangement, EnCana aura
des obligations de remboursement comparables a celles de Cenovus en ce qui concerne certains
versements en espéces que Cenovus est tenue de faire aux employés non transférés dés la remise de
leurs options de remplacement de Cenovus ou a I'exercice de leurs DPVA de remplacement de Cenovus.

Si 'arrangement n’est pas réalisé de la fagon prévue, il n’y aura aucune incidence défavorable importante
pour EnCana du fait qu’elle a entrepris ou réalisé la restructuration préalable a 'arrangement de la fagon
décrite précédemment, si ce n’est le paiement par anticipation des impéts payables a la dissolution de
certaines sociétés de personnes décrites ci-apres.

La restructuration préalable a I'arrangement provoquera le paiement par anticipation des impdts futurs qui
seront constatés en 2009. L’incidence sur la charge d'impdts a verser en 2009 devrait étre une
augmentation d’environ 700 millions de dollars. Ce montant est neutralisé par des avantages fiscaux
connexes qui devraient réduire la charge d’'impbts que devront verser EnCana et Cenovus d’environ
500 millions de dollars en 2010. L'effet net est une augmentation de la charge d'impdbts d’environ
200 millions de dollars au cours des deux prochaines années.

Afin de gérer la volatilité du prix des marchandises, EnCana a conclu divers contrats sur instruments
dérivés financiers et contrats physiques. EnCana et Cenovus ont 'intention de répartir ces contrats et
engagements entre elles en fonction des volumes de production connexes.

MODALITES DE L’ARRANGEMENT

La convention relative a I'arrangement prévoit la mise en application du plan d’arrangement aux termes
de larticle 192 de la LCSA. L’arrangement entrera en vigueur a la date du dépdt des clauses de
I'arrangement auprés du directeur.

A la condition que la résolution relative a I'arrangement soit adoptée et que I'ordonnance définitive soit
accordée par le tribunal et que les autres conditions préalables a l'arrangement figurant dans la
convention relative a 'arrangement soient remplies ou fassent I'objet d’'une renonciation, les clauses de
'arrangement et les documents connexes, sous la forme prescrite par la LCSA, seront déposés auprés
du directeur au moment qu’'EnCana juge approprié, a sa seule appréciation, et les étapes en vue
d’effectuer l'arrangement seront franchies par effet de la loi sans autre mesure de la part des
actionnaires.

Le sommaire suivant des principales dispositions du plan d’arrangement doit étre lu intégralement a la
lumieére du plan d’arrangement qui est joint a 'appendice A de la convention relative a I'arrangement,
dont un exemplaire est joint a 'appendice B de la présente circulaire d’information.

DEROULEMENT DE L’ARRANGEMENT

L’arrangement aura, entre autres, comme effet i) de transférer les actions de Filiale inc. d’EnCana a
Cenovus (puisque Filiale inc., du fait de la restructuration préalable a I'arrangement, sera propriétaire,
directement ou indirectement, des entreprises d’EnCana dont Cenovus sera propriétaire et qu’elle
exploitera aprés la réalisation de I'arrangement), ii) d’échanger chaque action ordinaire d’EnCana (sauf
s’il s'agit d’'une action faisant I'objet d’une dissidence) contre une nouvelle action ordinaire d’EnCana et
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une action ordinaire de Cenovus, iii) d’échanger chaque option d’EnCana contre une option de
remplacement d’EnCana et une option de remplacement de Cenovus, iv) d’échanger chaque DPVA
d’EnCana contre un DPVA de remplacement d’EnCana et un DPVA de remplacement de Cenovus, v) de
fusionner Filiale inc. et Cenovus, vi) d’échanger certains DVAD d’EnCana contre des DVAD de Cenovus
et vii) de créditer a certains porteurs des DVAD d’EnCana, des DVAD d’EnCana supplémentaires afin de
s’assurer que la valeur des DVAD que ces porteurs détiennent est maintenue. Dés que I'arrangement
entrera en vigueur, les opérations suivantes, entre autres, seront réalisées et seront réputées I'étre dans
I'ordre suivant :

a) les modalités du régime de droits des actionnaires d’EnCana seront modifiées,
suspendues, annulées ou feront I'objet d’une renonciation afin de simplifier la réalisation
des opérations envisagées par I'arrangement;

b) les droits rattachés aux actions ordinaires d’EnCana seront, a I'heure d’entrée en
vigueur, annulés sans contrepartie et 'émission de droits aux termes du régime de droits
des actionnaires d’EnCana sera suspendue jusqu’au moment qui survient juste apres
'émission des nouvelles actions ordinaires d’EnCana aux termes de I'échange initial
d’actions d’EnCana (défini ci-aprés);

c) aucune option d’EnCana ni aucun DPVA d’EnCana en cours immédiatement avant
'heure d’entrée en vigueur ne peut étre levée, exercé ou remis aprés I'’heure d’entrée en
vigueur,;

d) chaque DVAD d’EnCana en cours et crédité au compte d’'une personne qui, apres

I'arrangement, sera un employé, un dirigeant ou un administrateur de Cenovus ou de ses
filiales (et qui ne sera pas, immédiatement aprés la réalisation de I'arrangement, un
employé, un dirigeant ou un administrateur d’EnCana ou de I'un ou l'autre de ses filiales)
sera annulé en contrepartie d’'un nombre de DVAD de Cenovus. Le nombre de DVAD de
Cenovus devant étre crédités a chacun de ces employés, dirigeants ou administrateurs
sera établi conformément a une formule convenue aux termes de I'arrangement, de sorte
que la valeur des DVAD de Cenovus crédités sera égale a celle des DVAD d’EnCana qui
sont annulés. En contrepartie de I'attribution de DVAD de Cenovus, EnCana cédera a
Cenovus les droits d’EnCana lui permettant d’étre remboursée par Filiale inc. en ce qui
concerne le rachat des DVAD d’EnCana que détiennent les employés, dirigeants et
administrateurs de Filiale inc.;

e) les statuts de Cenovus sont modifiés pour faire en sorte que les droits, les privileges, les
restrictions et les conditions rattachés aux actions spéciales de Cenovus correspondront
a ceux exposés a I'annexe F du plan d’arrangement;

f) les statuts d’EnCana seront modifiés afin de remplacer la désignation des actions
ordinaires d’EnCana qui deviendront des actions ordinaires de catégorie A, d’augmenter
les droits de vote afférents aux actions ordinaires d’EnCana qui passeront d’une voix a
deux voix par action, de modifier les droits, les privileges, les restrictions ou les
conditions rattachés aux actions privilégiées de premier rang d’EnCana et aux actions
privilégiées de deuxiéme rang d’EnCana afin que ces actions soient subordonnées aux
actions spéciales d’'EnCana et de créer et d’autoriser I'émission de deux nouvelles
catégories d’actions, soit un nombre illimité de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et
un nombre illimité d’actions spéciales d’EnCana;

g) chaque porteur d’'une option d’EnCana disposera d’'une portion précise de ses options
d’EnCana en faveur d’EnCana et de Cenovus en seule contrepartie de I'attribution par
EnCana a ce titulaire d’options de remplacement d’EnCana et de [Iattribution par
Cenovus a ce titulaire d’options de remplacement de Cenovus. Le prix de levée de
chaque option de remplacement d’EnCana et option de remplacement de Cenovus sera
déterminé, en fonction du prix de levée de I'option d’EnCana remise, conformément a
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h)

)

une formule convenue, et les options d’EnCana seront annulées et prendront fin
simultanément. En contrepartie de [attribution des options de remplacement de
Cenovus, EnCana cédera a Cenovus une partie des droits d’EnCana lui permettant
d’étre remboursée par Filiale inc. en ce qui concerne les versements en especes
effectués a la remise des options d’EnCana par les employés de Filiale inc. et, en
reconnaissance du fait que I'attribution des options de remplacement de Cenovus aux
employés d’EnCana est un avantage direct pour I'entreprise d’EnCana, EnCana
conviendra d’effectuer certains paiements de remboursement a Cenovus en ce qui
concerne les versements en espéces faits a la remise des options de remplacement de
Cenovus par les employés d’EnCana;

chaque porteur d'un DPVA d’EnCana disposera d’'une portion précise de ses DPVA
d’EnCana en faveur d’EnCana et de Cenovus en contrepartie de I'attribution par EnCana
a ce titulaire de DPVA de remplacement d’EnCana et de I'attribution par Cenovus a ce
titulaire de DPVA de remplacement de Cenovus. La valeur de base de chaque DPVA de
remplacement d’EnCana et DPVA de remplacement de Cenovus sera déterminée, en
fonction de la valeur de base du DPVA d’EnCana échangé, conformément a une formule
convenue, et les DPVA d’EnCana seront annulés et prendront fin simultanément. En
contrepartie de l'attribution des DPVA de remplacement de Cenovus, EnCana cédera a
Cenovus une partie des droits d’EnCana lui permettant d’étre remboursée par Filiale inc.
a I'égard de versements en espéces faits a I'exercice des DPVA d’EnCana par les
employés de Filiale inc. et, en reconnaissance du fait que I'attribution des DPVA de
remplacement de Cenovus aux employés d’EnCana constitue un avantage direct pour
'entreprise d’EnCana, EnCana conviendra de faire certains paiements de
remboursement a Cenovus a I'égard des versements en espéces faits a I'exercice des
DPVA de remplacement de Cenovus par les employés d’EnCana;

chaque action ordinaire d’'EnCana en circulation (sauf s'’il s’agit d’'une action faisant I'objet
d’'une dissidence) sera échangée contre une nouvelle action ordinaire d’EnCana et une
action spéciale d’EnCana (I'« échange initial d’actions d’EnCana »);

simultanément a I'émission des nouvelles actions ordinaires d’EnCana aux termes de
I'échange initial d’actions d’EnCana, toutes les actions ordinaires d’EnCana dont EnCana
a fait 'acquisition aux termes de I'’échange initial d’actions d’EnCana seront annulées et
les nouvelles actions ordinaires d’EnCana continueront d’étre inscrites a la Bourse de
Toronto et a la NYSE indépendamment du plan d’arrangement;

immeédiatement aprés I'émission des nouvelles actions ordinaires d’EnCana aux termes
de I'’échange initial d’actions d’EnCana, EnCana émettra un droit pour chaque nouvelle
action ordinaire d’EnCana aux termes du régime de droits des actionnaires d’EnCana,
dont les modalités, seront identiques aux modalités des droits qui étaient rattachés aux
actions ordinaires d’EnCana immédiatement avant I'heure d’entrée en vigueur, a
condition qu’aux fins du régime de droits des actionnaires d’EnCana, les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana soient les actions ordinaires (définies dans le régime de
droits des actionnaires d’EnCana) et que le prix d’exercice (défini dans le régime de
droits des actionnaires d’EnCana) soit fixé en fonction des cing premiers jours de bourse
consécutifs, a compter de la date d’entrée en vigueur, durant lesquels les nouvelles
actions ordinaires d’'EnCana se négocient a la Bourse de Toronto, sous les réserves
d’'usage concernant leur émission ou d’autres réserves et qu’aucun autre rajustement ne
soit nécessaire aux termes du régime de droits des actionnaires d’EnCana en raison du
plan d’arrangement;

chaque action spéciale d’EnCana en circulation sera transférée a Cenovus (I'« échange
initial d’actions de Cenovus ») en échange d’une action ordinaire de Cenovus et,
simultanément a I'émission des actions ordinaires de Cenovus, les actions ordinaires de
Cenovus seront inscrites a la Bourse de Toronto et a la NYSE indépendamment du plan
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n)

p)

Q)

u)

w)

d’arrangement (sous réserve des conditions d’inscription habituelles postérieures a la
cléture quimposent la Bourse de Toronto et la NYSE dans des circonstances
semblables);

immédiatement aprés I'émission d’actions ordinaires de Cenovus aux termes de
I'échange initial d’actions de Cenovus, pourvu que les actionnaires approuvent le régime
de droits des actionnaires de Cenovus, Cenovus émettra un droit pour chaque action
ordinaire de Cenovus aux termes du régime de droits des actionnaires de Cenovus;

EnCana transférera la totalité des actions en circulation de Filiale inc. a Cenovus en
échange de 100 actions spéciales de Cenovus dont le montant de rachat global
correspond a la juste valeur marchande des actions de Filiale inc., moins la juste valeur
marchande de toute contrepartie autre qu’en actions;

Cenovus rachétera en vue de leur annulation la totalité des actions spéciales de
Cenovus que détient EnCana et émettra a EnCana un billet a ordre payable sur
demande du montant du rachat (le « billet de Cenovus en contrepartie du rachat »);

EnCana rachétera en vue de leur annulation la totalité des actions spéciales d’EnCana
en circulation que détient Cenovus et émettra a Cenovus un billet a ordre payable sur
demande a I'égard du montant du rachat (le « billet d’EnCana en contrepartie du
rachat »);

EnCana paiera intégralement le billet ’EnCana en contrepartie du rachat en transférant
a Cenovus le billet de Cenovus en contrepartie du rachat et Cenovus réglera
intégralement le billet de Cenovus en contrepartie du rachat en transférant a EnCana le
billet d’EnCana en contrepartie du rachat; le billet d’EnCana en contrepartie du rachat et
le billet de Cenovus en contrepartie du rachat seront dés lors annulés;

les statuts d’EnCana seront modifiés afin de supprimer les actions spéciales d’EnCana et
les actions ordinaires d’EnCana du capital autorisé d’EnCana, et les statuts de Cenovus
seront modifiés afin de supprimer les actions spéciales de Cenovus du capital autorisé
de Cenovus;

les personnes indiquées a l'annexe C du plan darrangement deviendront les
administrateurs de Cenovus;

les administrateurs de Cenovus auront le pouvoir de nommer un ou plusieurs autres
administrateurs de Cenovus pour un mandat prenant fin au plus tard a la cléture de la
prochaine assemblée annuelle des actionnaires de Cenovus, mais le nombre total
d’administrateurs ainsi nommés ne peut étre supérieur au tiers du nombre des personnes
qui deviennent administrateurs de Cenovus comme I'envisage le plan d’arrangement;

les reglements de Cenovus seront les réglements indiqués a l'annexe D du plan
d’arrangement et seront réputés étre confirmés par les actionnaires de Cenovus;

PricewaterhouseCoopers s.rl./s.e.n.c.rl. agira a titre de vérificateurs initiaux de
Cenovus, pour rester en poste jusqu’a la cléture de la premiére assemblée annuelle des
actionnaires de Cenovus ou jusqu’a ce qu’ils donnent leur démission ou soient destitués
de la fagon envisagée par la LCSA;

Cenovus et Filiale inc. seront fusionnées, et la dénomination de la société issue de la
fusion sera « Cenovus Energy Inc. » Aux termes de la fusion : i) la totalité des biens de
Cenovus et de Filiale inc. deviendront des biens de Cenovus; ii) 'ensemble des passifs
et des obligations de Cenovus et de Filiale inc. deviendront des passifs et des obligations
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de Cenovus et, par conséquent, Cenovus continuera d’étre responsable des obligations
de Cenovus et de Filiale inc.; iii) toute cause d’action, réclamation ou responsabilité
existante qui concerne une poursuite contre Cenovus ou Filiale inc. ne sera pas
perturbée; iv) toute action ou poursuite administrative, au civil ou au criminel, en instance
intentée par Cenovus ou Filiale inc. ou contre elles peut continuer d’étre poursuivie par
ou contre Cenovus; v)une condamnation contre Cenovus ou de Filiale inc. ou une
décision, une ordonnance ou un jugement rendu en faveur de Cenovus ou Filiale inc. ou
contre elles peut étre exécuté par ou contre Cenovus; vi) les clauses de I'arrangement
déposées en vue de donner effet a 'arrangement seront réputées étre les statuts de
fusion et de constitution de Cenovus, et le certificat d’arrangement délivré a I'égard de
ces clauses de I'arrangement par le directeur aux termes de la LCSA est réputé étre le
certificat de fusion et le certificat de constitution de Cenovus; vii) les administrateurs
initiaux de Cenovus seront les personnes indiquées a I'annexe C du plan d’arrangement,
et ces personnes resteront en poste jusqu’a la prochaine assemblée annuelle des
actionnaires de Cenovus ou jusqu’a ce leurs remplagants soient élus ou nommes; viii) les
reglements administratifs de Cenovus aprés la fusion seront les mémes que ceux de
Cenovus avant la fusion, avec les adaptations nécessaires; ix) PricewaterhouseCoopers
s.rl./s.e.n.c.r.l. seront les vérificateurs initiaux de Cenovus et resteront en poste jusqu’a
la cloture de la premiére assemblée annuelle des actionnaires de Cenovus ou jusqu’a ce
qu’ils démissionnent ou soient destitués comme I'envisage la LCSA; x) la totalité des
actions ordinaires en circulation de Filiale inc. seront annulées sans remboursement de
capital; xi) aucun titre ne sera émis par Cenovus relativement a la fusion, et le capital
déclaré des actions ordinaires de Cenovus tel qu’il existera aprés cette fusion
correspondra au capital versé des actions ordinaires de Cenovus tel qu'il existait
immeédiatement avant la fusion en question; xii) les actions ordinaires de Cenovus émises
et en circulation (avant la fusion) deviendront les actions ordinaires de Cenovus aprés la
fusion et les actions ordinaires de Cenovus continueront, indépendamment du plan
d’arrangement, d’étre inscrites a la Bourse de Toronto et & la NYSE; xiii) chaque option
en cours visant I'acquisition d’actions ordinaires de Cenovus continuera d’étre une option
de remplacement de Cenovus visant I'acquisition du méme nombre d’actions ordinaires
de Cenovus aux termes du régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus; xiv) chaque droit a la plus-value des actions de Cenovus en cours continuera
d’étre un DPVA de remplacement de Cenovus comportant les mémes modalités et les
mémes conditions en vertu du régime de DPVA des employés de Cenovus, la plus-value
de chaque DPVA de remplacement de Cenovus pouvant renvoyer a la plus-value des
actions ordinaires de Cenovus aprés la fusion; xv) chaque droit a la valeur d’actions
différé de Cenovus continuera d’étre un DVAD de Cenovus, et les régimes de DVAD de
Cenovus continueront d’étre les régimes de droits a la valeur d’actions différés de
Cenovus et xvi)le régime de droits des actionnaires de Cenovus (avant la fusion)
continuera d’étre le régime de droits des actionnaires de Cenovus, et les droits rattachés
aux actions ordinaires de Cenovus (avant la fusion) continueront d’étre des droits
rattachés aux actions ordinaires de Cenovus;

le compte de chaque titulaire de DVAD d’EnCana qui n'a pas échangé ses DVAD
d’EnCana contre des DVAD de Cenovus sera crédité d’'un nombre supplémentaire de
DVAD d’EnCana, calculé selon une formule convenue, aux termes de I'arrangement, de
sorte a dédommager ce titulaire de la perte de valeur de I'action ordinaire d’EnCana, par
rapport aux nouvelles actions ordinaires d’EnCana, découlant uniquement de
I'arrangement;

indépendamment du plan d’arrangement, les statuts de Cenovus seront mis a jour et ces
statuts, dans leur version mise a jour, seront déposés conformément a la LCSA,;

indépendamment du plan d’arrangement, les statuts d’EnCana seront mis a jour et ces
statuts, dans leur version mise a jour, seront déposés conformément a la LCSA.
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Droits a la dissidence

Le plan d’arrangement prévoit des droits a la dissidence relativement a la résolution relative a
I'arrangement. Veuillez vous reporter a la rubrique « Droits des actionnaires dissidents ».

Modifications

Le plan d’arrangement peut étre modifi€ ou complété des fagons suivantes : i) par les parties avant
'assemblée avec ou sans autre avis ou communication préalable aux actionnaires et si de telles
modifications sont ainsi proposées et acceptées par les personnes votant a 'assemblée (sauf a I'égard
des modalités requises aux termes de I'ordonnance provisoire), elles feront partie du plan d’arrangement
a toutes fins; ii) par les parties aprés l'assemblée, mais avant I'heure d'entrée en vigueur, avec
I'approbation du tribunal et, si le tribunal I'exige, aprés une communication en ce sens aux actionnaires;
ii) par EnCana ou Cenovus en tout temps apres I'heure d’entrée en vigueur, mais avant la mise a jour
des statuts d’EnCana et de Cenovus, sans I'approbation du tribunal, des actionnaires ou des actionnaires
de Cenovus, pour autant que la modification concerne une question qui, de I'avis raisonnable d’EnCana
et de Cenovus, n’est qu’administrative et est nécessaire pour mieux donner effet a la mise en application
du plan d’arrangement ou n’est pas préjudiciable aux intéréts financiers ou économiques des porteurs ou
des anciens porteurs d’actions ordinaires d’EnCana ou des porteurs d’actions ordinaires de Cenovus.

REMISE DES NOUVEAUX CERTIFICATS D’ACTIONS

Dés que l'arrangement entrera en vigueur, a compter de la date d’entrée en vigueur, inclusivement,
jusqu’a la date de cléture des registres aux fins de la distribution, inclusivement, les certificats d’actions
représentant les actions ordinaires d’EnCana représenteront les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et
les actions ordinaires de Cenovus devant étre émises aux actionnaires aux termes de I'arrangement.
Aussitét que possible apres la date de cléture des registres aux fins de la distribution, chaque actionnaire
inscrit a la fermeture des bureaux a la date de cloture des registres aux fins de la distribution se verra
remettre des certificats représentant les actions ordinaires de Cenovus auxquelles cet actionnaire a droit
aux termes de I'arrangement. Les certificats représentant les actions ordinaires d’EnCana seront réputés
a toutes fins par la suite étre des certificats représentant les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et,
par conséquent, aucun nouveau certificat ne sera délivré a I'égard des nouvelles actions ordinaires
d’EnCana.

Les certificats représentant les actions ordinaires de Cenovus seront transmis aux actionnaires par
courrier de premiéere classe a la derniére adresse de I'actionnaire figurant sur la liste des actionnaires
inscrits d’EnCana tenue par CIBC Mellon, 'agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts
des actions ordinaires d’EnCana.

TRAITEMENT RESERVE A CERTAINS TITRES D’ENCANA
Régime de réinvestissement des dividendes

Le 21 avril 2008, EnCana a instauré un régime de réinvestissement des dividendes (le « RRD
d’EnCana ») qui autorise les actionnaires qui choisissent de participer au RRD d’EnCana (un
« participant ») a réinvestir automatiquement la totalité des dividendes en espéces qui sont versés sur
les actions ordinaires d’EnCana des participants qui ont adhéré au RRD d’EnCana en actions ordinaires
d’EnCana supplémentaires devant étre acquises sur le marché (les « actions du régime »). A moins
gu’elles ne soient retirées du RRD d’EnCana aux termes des modalités du régime, les actions du régime
sont détenues par CIBC Mellon, en sa capacité d’agent du régime aux termes du RRD d’EnCana
('« agent du régime »), soit en son nom soit au nom de son préte-nom. L’arrangement n’aura aucune
incidence sur le RRD d’EnCana, qui se poursuivra a I'égard des nouvelles actions ordinaires d’EnCana
selon les mémes modalités et sous réserve des mémes conditions apres la réalisation de I'arrangement.

A la date d’entrée en vigueur et aux termes de I'arrangement, le nombre entier total des actions du
régime seront échangées contre un nombre équivalent de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et
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d’actions ordinaires de Cenovus. A moins d’étre par ailleurs retirées du RRD d’EnCana suivant les
modalités de ce régime, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana émises en échange des actions
ordinaires d’EnCana (y compris les actions du régime) continueront, ainsi que tout droit a des fractions
d’action notionnel crédité au participant conformément au RRD d’EnCana, sans autre mesure de la part
du participant, de faire partie du RRD d’EnCana, et les dividendes qui sont versés sur elles seront
réinvestis dans de nouvelles actions ordinaires d’EnCana suivant les modalités du RRD d’EnCana. Les
certificats d’actions représentant les actions ordinaires de Cenovus entiéres émises a 'égard d’actions du
régime seront transmis au participant pertinent par 'agent du régime. Le nombre d’actions ordinaires de
Cenovus entieres émises a chaque participant aux termes de l'arrangement sera fixé de maniére
équitable conformément au RRD d’EnCana, en proportion de leur participation (y compris les droits a des
fractions d’action notionnels) dans les actions du régime. Aucun certificat d’actions représentant des
fractions de participation dans les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de
Cenovus ne sera émis aux termes de I'arrangement.

Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Remise des nouveaux certificats d’actions ».
Cenovus n‘aura pas de régime de réinvestissement des dividendes a la date d’entrée en vigueur, mais
prévoit en instaurer un ayant essentiellement la méme forme que le RRD d’EnCana aprés la date
d’entrée en vigueur. Veuillez vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés
'arrangement » — « Dividendes » — « Régime de réinvestissement des dividendes ».

Il est possible d’obtenir d’autres renseignements sur le RRD d’EnCana en communiquant soit avec
I'agent du régime soit avec EnCana.

Titres de créance
Généralités

Au 31 décembre 2008, la dette impayée totale d’EnCana et de ses filiales s’établissait a 9,0 milliards de
dollars américains, dont une tranche de 7,3 milliards de dollars américains se rapportait a des billets
canadiens et américains non garantis et une tranche de 1,7 milliard de dollars américains, a des facilités
de crédit bancaires canadiennes et américaines. Au 30 juin 2009, la dette impayée totale d’EnCana et de
ses filiales s’établissait a 8,9 milliards de dollars américains, dont une tranche de 7,9 milliards de dollars
américains était impayée aux termes de billets non garantis canadiens et américains et une tranche de
1,0 milliard de dollars américains, aux termes de facilités de crédit bancaires canadiennes et
américaines.

Aux termes de la restructuration préalable a 'arrangement, EnCana transférera les actifs de Cenovus a
Filiale inc. en échange, entre autres, d’un billet intersociétés remboursable a vue portant intérét d’environ
3,5 milliards de dollars. Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Restructuration préalable a
'arrangement ». Dés la réalisation de I'arrangement, Cenovus a l'intention d’utiliser la totalité du produit
net du placement d’un billet de Cenovus (décrit ci-apres) pour rembourser la totalité ou la quasi-totalité du
billet intersociétés. EnCana prévoit utiliser le produit du remboursement de ce billet intersociétés par
Cenovus au remboursement de sommes impayées aux termes du programme de papiers commerciaux
et des facilités de crédit renouvelables d’EnCana et aux fins générales de la société.

A la réalisation de I'arrangement, la stratégie financiére initiale d’EnCana et de Cenovus devrait étre
conforme a la stratégie existante d’EnCana. EnCana et Cenovus ont l'intention de maintenir un ratio
dette/capitaux permanents inférieur a 40 pour cent et un ratio dette/BAIIA ajusté de moins de 2,0 fois. Par
la suite, chaque société compte poursuivre I'application d’'une stratégie de financement et de couverture
convenable pour son modéle de gestion et ses plans de croissance.

Facilités de crédit de Cenovus
Afin de maintenir une liquidité, y compris pour combler les besoins en fonds de roulement, Filiale inc a
obtenu des engagements de la part d’'un syndicat de banques en vue de mettre a la disposition de

Cenovus une facilité de crédit renouvelable de trois ans de 2,0 milliards de dollars canadiens et une
facilité de crédit renouvelable de 364 jours de 500 millions de dollars canadiens. La durée de chacune de
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ces facilités est calculée a partir de la date d’entrée en vigueur. Les engagements de ces banques a
effectuer des avances consenties aux termes de ces facilités de crédit a I'entrée en vigueur de
'arrangement, sont pris sous réserve des conditions habituelles de facilitts de crédit de ce genre.
Veuillez vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés l'arrangement —
Structure du capital consolidé pro forma — Facilités de crédit » de la présente circulaire d’information pour
obtenir de plus amples renseignements.

Outre les facilités de crédit mentionnées précédemment, Filiale inc. a également pris des dispositions
pour obtenir des engagements d'un syndicat de banques pour I'obtention d’'une facilité de crédit de relais
de 3,0 milliards de dollars américains en vue d’acquitter la dette devant étre engagée en raison de
I'arrangement. La réussite du placement des billets de Cenovus (décrit ci-aprés) a par la suite éliminé le
besoin d’obtenir la facilité de crédit de relais, et les engagements a I'égard de cette facilité ont été
annulés. Veuillez vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus apres I'arrangement
— Titres de créance » de la présente circulaire d’information pour obtenir de plus amples renseignements.

Placement des billets de Cenovus

Le 18 septembre 2009, Filiale inc. a réalisé, en trois tranches, un placement privé de titres de créance de
3,5 milliards de dollars américains (les billets de 2014, les billets de 2019 et les billets de 2039) qui est
dispensé des exigences d’inscription de la Loi de 1933 en vertu de la Régle 144A et du Réglement S. Le
produit net du placement privé a été déposé dans un compte en mains tierces en attendant la réalisation
de I'arrangement et, dés la remise a la libre disposition de ces fonds, ils serviront a rembourser la totalité
ou la quasi-totalité des dettes d’environ 3,5 milliards de dollars américains devant étre engagées par
Filiale inc. pour I'acquisition des actifs de Cenovus aupres d’EnCana dans le cadre de I'arrangement.

A la date d’entrée en vigueur, les billets de Cenovus deviendront des obligations directes non garanties et
non subordonnées de Cenovus et seront de rang égal et proportionnel a toutes les autres dettes non
garanties et non subordonnées existantes et futures. Les billets de Cenovus sont structurellement
subordonnés a I'ensemble des dettes et des passifs existants et futurs des filiales de Cenovus qui sont
des sociétés et des sociétés de personnes. Les taux d’intérét payables sur les billets de Cenovus
pourront faire I'objet d’'un rajustement si, a la date de I'entrée en vigueur de I'arrangement, Moody’s ou
S&P accorde aux billets de Cenovus des notes qui sont de qualité inférieure aux notes initiales. Veuillez
vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus apres I'arrangement — Structure du
capital consolidé pro forma — Notes de crédit » de la présente circulaire d’information pour obtenir de plus
amples renseignements.

Si 'arrangement n’entre pas en vigueur au plus tard le 31 janvier 2010 (la « date butoir de la cléture de
I'opération »), les billets de Cenovus seront rachetés (le « rachat obligatoire spécial ») en totalité et
non en partie au plus tard a la date du rachat obligatoire spécial. La date du rachat obligatoire spécial
correspond a la premiére des dates suivantes : 1) le 15 février 2010 si 'arrangement n’est pas entré en
vigueur au plus tard a la date butoir de la cléture de I'opération (le 31 janvier 2010) ou 2) le 10° jour (ou si
ce jour n’est pas un jour ouvrable, le premier jour ouvrable par la suite) suivant I'annonce publique par
EnCana qu’elle ne donnera pas suite a I'arrangement pour une raison quelconque. En cas de tel rachat,
le prix de rachat correspondra a 101 pour cent du capital global des billets de Cenovus majoré d’'une
pénalité calculée en fonction de l'intérét couru prévu jusqu’a la date du rachat obligatoire spécial, non
inclusivement.

Sous réserve des exigences exposées ci-apres, exposées dans une convention d’entiercement et de
sdreté relative au compte en mains tierces, si 'arrangement entre en vigueur avant la date butoir de la
cléture de I'opération, alors toutes les sommes détenues dans le compte en mains tierces seront remises
a libre disposition de Cenovus par I'agent d’entiercement sans délai aprés que ce dernier aura été avisé
que l'arrangement est entré en vigueur. Afin d’obtenir le paiement des sommes payables aux termes d’un
rachat obligatoire spécial, Filiale inc. a attribué au fiduciaire des billets de Cenovus, a l'avantage
proportionnel des porteurs de parts des billets de Cenovus, un droit de slreté opposable visant le compte
en mains tierces. Cenovus a également convenu de faire de son mieux sur le plan commercial pour faire
en sorte qu’'une déclaration d’inscription a I'égard d’'une offre d’échange des billets de Cenovus contre
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une nouvelle émission de billets inscrits en vertu de la Loi de 1933 soit déclarée en vigueur au plus tard
le 18 septembre 2010. Veuillez vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus apres
'arrangement — Structure du capital consolidé pro forma — Titres de créance » de la présente circulaire
d’information pour obtenir de plus amples renseignements.

Titres de créance d’EnCana maintenus

L’arrangement devrait étre mis en ceuvre conformément aux modalités des actes obligataires et des
conventions de crédit bancaires canadiens et américains d’EnCana. La dette a taux fixe existante
d’EnCana, y compris, il est entendu, la dette de la filiale en propriété exclusive indirecte d’EnCana,
Encana Holdings Finance Corp. , restera impayée apres la réalisation de I'arrangement. Veuillez vous
reporter aux rubriques « — Titres de créance — Geénéralités » et « Facteurs de risque ». EnCana
continuera d’avoir un programme de papiers commerciaux de 2,5 milliards de dollars canadiens, soutenu
entierement par une facilité de crédit renouvelable de 4,5 milliards de dollars canadiens, ou d’'une somme
équivalente en dollars américains, qui vient a échéance en octobre 2012. Alenco Inc., filiale indirecte en
propriété exclusive d’EnCana, continuera d’avoir une facilité de crédit renouvelable de 565 millions de
dollars, qui vient a échéance en février 2013 et qui est garantie par EnCana.

TRAITEMENT RESERVE AUX EMPLOYES D’ENCANA ET REGIMES D’AVANTAGES
SOCIAUX

Afin de prévoir la répartition des membres de la direction et des employés entre EnCana et Cenovus
compte tenu de la scission d’EnCana en deux sociétés distinctes, certaines modifications des régimes
d’avantages sociaux et des contrats de travail sont nécessaires. Ces ententes entreront en vigueur a
différentes dates a compter de I'envoi par la poste de la présente circulaire d’information et tant avant
qu’aprés la date d’entrée en vigueur. L’arrangement ne fera pas en sorte que les employés, les dirigeants
ou les administrateurs d’EnCana recoivent un avantage important auquel n’auront pas droit les
actionnaires en général relativement a I'arrangement. Il n’y aura aucune acquisition par anticipation des
options ni déclenchement des dispositions applicables en cas de changement de contréle ou autres
versements ou avantages consentis aux employés, aux dirigeants ou aux administrateurs d’EnCana
relativement a I'arrangement, a I'exception des versements incitatifs de restructuration payés ou payables
aux employés admissibles. Les hauts dirigeants actuels d’EnCana n’ont pas regu de versements incitatifs
de restructuration relativement a I'arrangement, et n’en recevront pas. Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Frais de 'arrangement ».

Le comité des ressources humaines et de rémunération du conseil (le « comité RHR d’EnCana »)
administre le régime de rémunération d’EnCana. Le comité RHR d’EnCana a retenu les services de
Hewitt Associates Corporation et consulte réguliérement cette derniére a l'égard du régime de
rémunération d’EnCana. Towers Perrin Inc. offre également des services d’expertise externe a la
direction d’EnCana a I'égard des questions relatives a la rémunération. Le comité RHR d’EnCana a fait
des recommandations au conseil et continuera d’en faire au sujet de modifications qui devraient étre
apportées aux contrats de travail et aux régimes d’avantages sociaux pour la mise en application de
I'arrangement. L’objectif consiste a procéder a des modifications pour faire en sorte que les ententes de
rémunération soient aussi équivalentes que possible a celles qui étaient en vigueur avant I'entrée en
vigueur de I'arrangement.

Les modifications apportées ou qui doivent étre apportées aux ententes de rémunération relativement a
I'arrangement sont décrites ci-apres.

Contrats de travail
Au 30 septembre 2009, EnCana et ses filiales comptaient environ 6 000 employés. EnCana prévoit
qgu’environ 3 800 employés resteront avec elle et ses filiales aprés I'entrée en vigueur de I'arrangement et

qu’environ 2 200 employés seront transférés a Cenovus et ses filiales suivant des modalités d’emploi
équivalentes au plus tard a I'entrée en vigueur de I'arrangement.
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EnCana a conclu des ententes avec certains membres de la haute direction qui prévoient le paiement de
certaines prestations de départ en cas de changement de contréle d’EnCana et si, dans un délai de
trois ans aprés le changement de contréle, EnCana met fin a 'emploi de 'un d’eux autrement que pour
un motif raisonnable, un cas d’invalidité, un départ a la retraite ou un décés ou que le particulier y met fin
en raison de certains motifs déterminés, comme un changement de responsabilités ou une réduction de
salaire et des avantages sociaux, sauf dans le cas de réductions d’application générale touchant
également tous les autres membres de la haute direction d’EnCana. Le conseil et le comité RHR
d’EnCana ont demandé et ont regu un avis des conseillers juridiques d’entreprise canadiens d’EnCana,
Bennett Jones LLP, et le conseil et le comité RHR d’EnCana ont décidé, en fonction de certaines
hypothéses a la date d’entrée en vigueur, que I'arrangement ne provoquera pas un « changement de
contrdle » aux fins de ces ententes.

Options

L’objectif du régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana consiste a favoriser I'acquisition
d’'une participation au capital d’EnCana et a offrir une mesure incitative a long terme liée au rendement
aux membres de la haute direction et aux autres employés d’EnCana et de ses filiales. Les
administrateurs non salariés d’EnCana n’ont pas le droit de recevoir des options d’EnCana aux termes du
régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana. Au 30 septembre 2009, environ 86 pour cent
des employés d’EnCana participaient au régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana. Le
comité RHR d’EnCana administre le régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana et a
également l'autorité de l'interpréter ainsi que d’interpréter toute option d’EnCana attribuée aux termes de
ce régime et peut, a son appréciation, joindre des droits a la plus-value des actions correspondants (les
« DPVA correspondants d’EnCana ») aux options d’EnCana. Toutes les options d’EnCana ont des prix
de levée qui ne sont pas inférieurs a la juste valeur de marché d’'une action ordinaire d’'EnCana au
moment de l'attribution pertinent. Les options d’EnCana sont généralement acquises au cours d’'une
période de trois ans en fonction de la poursuite de 'emploi de leur titulaire au cours de cette période et,
dans le cas de certaines options d’EnCana, du respect de certains criteres de rendement relatifs a
EnCana. Chaque option d’EnCana (& moins qu’elle ne prenne fin plus té6t conformément aux modalités et
aux limites de cette option d’EnCana) peut étre levée au cours de cette période, qui ne peut excéder
cing ans a compter de la date d’attribution de cette option d’EnCana. Au début de 2004, toutes les
options d’EnCana attribuées aux termes du régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana
étaient associées a des DPVA correspondants d’EnCana, qui permettent au titulaire d’options de
renoncer au droit de lever son option d’achat d’'un nombre déterminé d’actions ordinaires d’EnCana et de
recevoir une somme en espéces ou des actions ordinaires d’EnCana (a I'appréciation d’EnCana)
correspondant a la valeur « en jeu » de I'option d’EnCana.

Au 30 septembre 2009, 40 085 911 options d’EnCana étaient en cours aux termes du régime d’options
d’achat d’actions d’EnCana et 9 043 588 options d’EnCana visant l'acquisition d’actions ordinaires
d’EnCana pouvaient étre attribuées. Le régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana
renferme une disposition exigeant des « rajustements équitables » quant a la sorte d’actions pouvant étre
émises aux termes du régime et au prix de levée de ces actions dans le cas d’une restructuration comme
l'arrangement. Le conseil et le comité RHR d’EnCana ont demandé et recu l'avis des conseillers
juridiques d’entreprise canadiens d’EnCana, Bennett Jones LLP, et ont déterminé, en fonction de
certaines hypothéses a la date d'entrée en vigueur, que l'arrangement ne provoquera pas un
« changement de contrdle » aux fins des conventions d’options d’achat d’actions conclues aux termes du
régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana et, par conséquent, ne provoquera pas
I'acquisition par anticipation des options d’lEnCana non acquises. Aux termes de I'arrangement, chaque
titulaire d’options d’EnCana disposera de son droit a de telles options d’EnCana en faveur d’'EnCana et
de Cenovus en contrepartie de lattribution par EnCana d’options de remplacement d’EnCana et de
I'attribution par Cenovus d’options de remplacement de Cenovus a ce titulaire, et les anciennes options
d’EnCana seront annulées et prendront fin.

Afin de préserver les avantages économiques des options d’EnCana pour leur titulaire immédiatement

avant I'entrée en vigueur de I'arrangement, le prix de levée des options d’EnCana échangées sera réparti
en proportion entre les options de remplacement d’EnCana et les options de remplacement de Cenovus.
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Le prix de levée de l'option de remplacement de Cenovus sera calculé selon la formule suivante et
arrondi au cent supérieur entier le plus prés :

Prix de levée de I'option de = Cours des actions ordinaires de X Prix de levée initial

remplacement de Cenovus Cenovus Cours global

ou on entend par :

« cours », le cours de cléture moyen pondéré en fonction du volume sur un jour d’'une nouvelle action
ordinaire d’EnCana ou d’une action ordinaire de Cenovus, le cas échéant, a la Bourse de Toronto le
dernier jour de bourse suivant I'arrangement au cours duquel des actions ordinaires d’EnCana, de
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus ont été négociées a la
Bourse de Toronto, qu’il s’agisse d’'une opération réguliere ou d’'une opération effectuée sous réserve de
I'émission des actions;

« cours global », la somme du cours d’une nouvelle action ordinaire d’EnCana et du cours d’une action
ordinaire de Cenovus;

« prix de levée initial », le prix de levée initial par action ordinaire d’EnCana de 'option d’EnCana.

Le prix de levée de chaque option de remplacement d’EnCana sera calculé en soustrayant le prix de
levée de I'option de remplacement de Cenovus du prix de levée initial de I'option d’EnCana échangée.

Les options de remplacement d’EnCana et les options de remplacement de Cenovus seront par ailleurs
assorties de modalités et de conditions équivalentes, y compris quant a leur acquisition, et comporteront
un rajustement adéquat quant aux critéres d’acquisition en fonction du rendement et autres, comme c’est
le cas pour les options d’EnCana détenues actuellement.

EnCana a demandé l'avis de ses conseillers juridiques en fiscalité canadiens et, dans une décision et
une demande d’avis en matiére d'imp6t canadien complémentaires, a demandé a I'’ARC de rendre des
décisions en vue de confirmer que I'échange précédent d’options d’EnCana contre des options de
remplacement d’EnCana et des options de remplacement de Cenovus aura lieu sous forme de roulement
avec report de I'imp6t aux fins de I'impét canadien pour les titulaires d’options qui résident au Canada ou
a qui des options d’EnCana ont été attribuées en contrepartie de services rendus au Canada et a
demandé des conseils a ses conseillers juridiques en fiscalité américains concernant le traitement
réservé aux titulaires d’options qui résident aux Etats-Unis. Des rajustements pourront étre effectués a
I'égard du traitement précédent des options d’EnCana afin de respecter les exigences découlant de la
décision et de la demande d’avis en matiere d'impdt canadien complémentaires et de ces conseils en
fiscalité canadienne et américaine regus.

Cenovus a approuvé en vue de son adoption le régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus. La ratification et 'approbation du régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus
par les actionnaires sont requises par la Bourse de Toronto et constituent une condition préalable a la
réalisation de l'arrangement a laquelle EnCana peut renoncer. Veuillez vous reporter a la rubrique
« Autres questions devant faire I'objet de délibérations — Régime d’options d’achat d’actions des
employés de Cenovus ».

Aux termes de la convention relative aux questions de main-d’ceuvre et du plan d’arrangement, Cenovus,
aprés l'arrangement, effectuera certains versements de remboursement a EnCana a I'égard des
versements en espéces effectués par EnCana a la remise par les employés de Cenovus (ou de ses
filiales) d’options de remplacement d’EnCana. Dans un méme ordre d’idées, EnCana, apres
'arrangement, effectuera certains versements de remboursement a Cenovus a I'’égard des versements
en espéces effectués par Cenovus a la remise par les employés d’EnCana (ou de ses filiales) d’options
de remplacement de Cenovus.
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Droits a la plus-value des actions

EnCana a adopté le régime de DPVA des employés d’EnCana le 12 février 2008. Au 30 septembre 2009,
5871 598 DPVA d’EnCana étaient en cours aux termes du régime de DPVA des employés d’EnCana,
qui ont tous été attribués a des employés américains. Comme c’est le cas pour le régime d’options
d’achat d’actions des employés d’EnCana, l'objectif du régime de DPVA des employés d’EnCana
consiste a offrir une mesure incitative a long terme liée au rendement aux membres de la haute direction
et autres employés d’EnCana et des membres de son groupe. Suivant les modalités du régime de DPVA
des employés d’EnCana, des DPVA d’EnCana autonomes peuvent étre attribués et permettent a leur
titulaire d’exercer un DPVA d’EnCana acquis et de recevoir un paiement en espéces (ou son équivalent
sous forme d’'actions ordinaires d’EnCana acquises sur le marché) correspondant a la différence, le cas
échéant, entre la juste valeur de marché de I'action ordinaire d’EnCana sous-jacente a I'égard de laquelle
le DPVA d’EnCana a été attribué et la valeur de base de ce DPVA d’EnCana. Aucune action ordinaire
d’EnCana nouvelle ne peut étre émise aux termes du régime de DPVA des employés d’EnCana. Tous les
DPVA d’EnCana doivent comporter une valeur de base qui correspond au moins a la juste valeur de
marché de I'action ordinaire d’EnCana au moment de I'attribution pertinente. Les DPVA d’EnCana sont
généralement acquis sur une période de trois ans a la fois en fonction de la poursuite de 'emploi du
titulaire au cours de cette période et du respect de certains critéres de rendement relatifs & EnCana.

Le régime de DPVA des employés d’EnCana renferme une disposition exigeant des « rajustements
équitables » a I'égard d’'un ou de plusieurs des éléments suivants : le nombre de DPVA d’EnCana, le
mode de calcul de la valeur de base, la juste valeur de marché et la plus-value du DPVA d’EnCana, le
type de DPVA et la durée du DPVA dans le cas d'une restructuration comme l'arrangement. Une
méthode analogue a celle décrite a I'égard des options d’EnCana précédemment servira a I'échange de
chaque DPVA d’EnCana contre un DPVA de remplacement d’EnCana et un DPVA de remplacement de
Cenovus. La valeur de base de chaque DPVA de remplacement d’EnCana et de chaque DPVA de
remplacement de Cenovus sera déterminée en fonction de la valeur de base du DPVA d’EnCana
échangé, conformément & une formule semblable a celle utilisée au moment de I'échange des options
d’EnCana contre des options de remplacement d’EnCana et des options de remplacement de Cenovus.

Les DPVA de remplacement d’EnCana et les DPVA de remplacement de Cenovus seront par ailleurs
assortis de modalités et de conditions équivalentes, y compris quant a leur acquisition, et comporteront
des modifications adéquates des critéres d’acquisition en fonction du rendement et d’autres critéres,
comme c’est le cas pour les DPVA d’EnCana actuellement détenus. Cenovus a approuvé en vue de son
adoption le régime de DPVA des employés de Cenovus qui, sauf comme il est indiqué précédemment,
aura des modalités et des conditions équivalentes a celles du régime de DPVA des employés d’EnCana.

EnCana a demandé des conseils a ses conseillers juridiques en fiscalité américains quant au traitement
réservé aux titulaires de DPVA qui résident aux Etats-Unis. Des rajustements pourraient étre faits au
traitement précédent des DPVA d’EnCana afin de respecter les exigences découlant de ces conseils en
fiscalité américaine recgus.

Le conseil et le comité RHR d’EnCana ont demandé et regu les conseils des conseillers juridiques
d’entreprise canadiens d’EnCana, Bennett Jones LLP, et ont déterminé, en fonction de certaines
hypothéses a la date d’entrée en vigueur, que I'arrangement ne provoquera pas un « changement de
contrdle » aux fins du régime de DPVA des employés d’EnCana et, par conséquent, ne provoquera pas
I'acquisition par anticipation des DPVA non acquis d’EnCana.

Aux termes de la convention relative aux questions de main-d’ceuvre et du plan d’arrangement, Cenovus,
apres l'arrangement, effectuera certains versements de remboursement a EnCana a I'égard de tout
exercice de DPVA de remplacement d’EnCana par les employés de Cenovus (ou de ses filiales). Dans
un méme ordre d’idées, EnCana, apres I'arrangement, effectuera certains versements de remboursement
a Cenovus a I'égard de tout exercice de DPVA de remplacement de Cenovus par les employés d’EnCana
(ou de ses filiales).
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Droits a la plus-value d’actions différés

Au 30 septembre 2009, 751 101 DVAD d’EnCana étaient en cours aux termes des régimes de DVAD
d’EnCana. Chaque DVAD d’EnCana a une valeur théorique correspondant a la valeur d’'une action
ordinaire d’EnCana. Le paiement a I'égard de ces DVAD d’EnCana ne peut étre effectué avant la
cessation de I'emploi (ou la cession des fonctions d’administrateur) du titulaire auprées d’EnCana ou de
ses filiales. De ce nombre des DVAD d’EnCana en cours, environ 367 035 ont été attribués a des
particuliers qui, avant I'entrée en vigueur de I'arrangement ou au méme moment, seront des employés de
Cenovus ou de ses sociétés filiales ou deviendront des salariés, des dirigeants ou des administrateurs de
celles-ci et ne seront pas, immédiatement aprés I'arrangement, des employés, des dirigeants ou des
administrateurs d’EnCana ou de ses filiales. Les régimes de DVAD d’EnCana renferment des
dispositions exigeant des rajustements proportionnels du nombre de DVAD d’EnCana dans le cas d'une
opération comme I'arrangement.

Aux termes de I'arrangement, les DVAD d’EnCana qui ont été crédités aux comptes de particuliers qui
seront des employés ou qui deviendront des dirigeants ou des administrateurs de Cenovus ou de ses
sociétés filiales au moment de la réalisation de I'arrangement et qui ne seront pas, immédiatement aprés
'arrangement, des employés, des dirigeants ou des administrateurs d’EnCana ou de ses filiales, seront
échangés contre un nombre de DVAD de Cenovus, dont chacun a une valeur théorique correspondant a
la valeur d’'une action ordinaire de Cenovus. Les DVAD de Cenovus auront une juste valeur de marché
correspondant a la juste valeur de marché des DVAD d’EnCana échangés, lesquels seront annulés et
prendront fin sans paiement en espéces. Le nombre de DVAD de Cenovus devant étre crédités a chacun
de ces anciens titulaires de DVAD d’EnCana sera calculé conformément a la formule suivante (arrondi a
la baisse au centieme de DVAD de Cenovus le plus prés) :

Nombre de DVAD d’EnCana X cours des actions d’'EnCana
Cours des actions de Cenovus

ou on entend par :

« cours des actions de Cenovus », le cours moyen pondéré en fonction du volume d’une action
ordinaire de Cenovus a la Bourse de Toronto au cours des 10 jours de bourse prenant fin le dernier jour
de bourse précédant la date d’entrée en vigueur, y compris si ces actions sont négociés sous réserve de
leur émission;

« cours des actions d’EnCana », le cours moyen pondéré en fonction du volume d’une action ordinaire
d’EnCana a la Bourse de Toronto au cours de la période de 10 jours de bourse prenant fin le dernier jour
de bourse précédant la date d’entrée en vigueur;

« nombre de DVAD d’EnCana », le nombre de DVAD d’EnCana crédités au compte du titulaire et en
cours immédiatement avant la date d’entrée en vigueur.

Afin d’attribuer les DVAD de Cenovus aux titulaires de DVAD d’EnCana qui seront des employés ou qui
deviendront des dirigeants ou des administrateurs de Cenovus et de ses sociétés filiales, Cenovus a
approuvé en vue de leur adoption les régimes de DVAD de Cenovus qui, a I'exception de ce qui est
indiqué précédemment, auront des modalités et des conditions équivalentes a celles des régimes de
DVAD d’EnCana. Aprés la cessation de I'emploi du participant ou la cessation des fonctions du
participant a titre d’administrateur, le cas échéant, et au plus tard le 15 décembre de la premiére année
civile par la suite, les DVAD doivent étre rachetés. La valeur des DVAD de Cenovus crédités au compte
du participant est calculée par la multiplication du nombre de DVAD de Cenovus du compte du participant
par la valeur de marché alors en vigueur d’une action ordinaire de Cenovus. Le montant est versé au
participant aprés déduction de I'imp6t. Aucune action ordinaire de Cenovus ne peut étre émise aux
termes des régimes de DVAD de Cenovus.

EnCana a demandé les conseils de ses conseillers juridiques en fiscalité canadiens et, dans une décision
et une demande d’avis en matiére d’'impdt canadien complémentaires, a demandé des décisions a 'ARC
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en vue de confirmer que I'échange précédent de DVAD d’EnCana contres des DVAD de Cenovus aura
lieu de fagon neutre sur le plan fiscal aux fins de I'impdt canadien pour les titulaires de DVAD d’EnCana
qui résident au Canada ou a qui des DVAD d’EnCana ont été attribués en contrepartie de services
rendus au Canada. Des rajustements peuvent étre apportés a I'’échange précédent aux fins de respecter
les exigences découlant de la décision et de l'avis en matiere d’imp6t canadien complémentaires
demandés et de ces conseils en fiscalité canadiens regus.

Aux termes de 'arrangement, le compte de chaque participant qui détient des DVAD d’EnCana (sauf les
participants qui auront échangé leurs DVAD d’EnCana contre des DVAD de Cenovus de la fagon
indiquée précédemment) sera crédité de DVAD d’EnCana supplémentaires afin de tenir compte de la
réduction de la juste valeur de marché des nouvelles actions ordinaires d’EnCana, par rapport aux
actions ordinaires d’EnCana, découlant uniquement de I'arrangement. Le compte de chaque participant
sera crédité d'un nombre additionnel de DVAD d’EnCana de sorte que, immédiatement apres le
rajustement, le compte de chaque participant aura un nombre global de DVAD d’EnCana calculé au
moyen de la formule suivante (arrondi a la baisse au centiéme de DVAD d’EnCana le plus prés) :

Nombre de DVAD d’EnCana X cours des actions ordinaires d’EnCana
Cours des nouvelles actions ordinaires d’EnCana

ou on entend par :

« cours des actions ordinaires d’EnCana », le cours moyen pondéré en fonction du volume d’'une
action ordinaire d’EnCana a la Bourse de Toronto au cours des 10 jours de bourse prenant fin le dernier
jour de bourse précédant la date d’entrée en vigueur;

« cours des nouvelles actions ordinaires d’EnCana », le cours moyen pondéré en fonction du volume
d’une nouvelle action ordinaire d’EnCana a la Bourse de Toronto au cours des 10 jours de bourse prenant
fin le dernier jour de bourse précédant la date d’entrée en vigueur, y compris si ces actions sont négociés
sous réserve de leur émission;

« nombre de DVAD d’EnCana », le nombre de DVAD d’EnCana crédités au compte du titulaire et en
cours immeédiatement avant la date d’entrée en vigueur.

EnCana a demandé les conseils de ses conseillers juridiques en fiscalité canadiens et, dans une décision
et une demande d’avis en matiére d’'impdt canadien complémentaires, a demandé des décisions a 'ARC
en vue de confirmer que le traitement précédent applicable aux titulaires de DVAD d’EnCana sera neutre
sur le plan fiscal aux fins de I'impét canadien. Des rajustements peuvent étre apportés au traitement
précédent des DVAD d’EnCana afin de respecter toute exigence découlant de la décision et de l'avis en
matiére d'impdt canadien complémentaires demandés et de ces conseils canadiens regus.

Régimes d’avantages sociaux

EnCana offre a ses employés 'occasion de participer a un régime d’épargne collectif comportant des
volets enregistré, non enregistré et un volet d’acquisition d’actions de la société. EnCana effectue des
cotisations correspondant aux cotisations des employés jusqu’a concurrence de cing pour cent du salaire
de base par l'intermédiaire d'un régime de participation différée aux bénéfices des employés en achetant
des actions sur le marché a la fin de chaque période de paie. Aprés la date d’entrée en vigueur de
'arrangement, les comptes appartenant aux employés qui poursuivent leur emploi au sein d’EnCana ou
de ses filiales resteront dans le régime d’investissement d’EnCana, et les actifs se rapportant aux
employés de Cenovus ou de ses filiales seront transférés au régime d’investissement de Cenovus. Les
régimes d’épargne d’EnCana et de Cenovus seront administrés de fagon distincte par I'administrateur
actuel, la Financiére Sun Life.

-64 -



Régimes de retraite

Au Canada, EnCana gére un régime enregistré de retraite qui prévoit a la fois un volet a prestations
déterminées et un volet a cotisations déterminées. Le 1 janvier 2003, le volet a prestations déterminées
a été fermé aux nouveaux participants, et le volet a cotisations déterminées est devenu un régime sans
participation financé uniquement par EnCana. EnCana gére également un régime non enregistré de
retraite complémentaire sans participation qui prévoit des prestations de retraite accumulées en excédent
des limites prévues par 'ARC. En outre, EnCana gére un régime de retraite a prestations déterminées a
l'intention des anciens employés d’'une société acquise auparavant (le « régime de Conwest ») et un
régime de retraite complémentaire a l'intention des anciens administrateurs (le « régime des anciens
administrateurs »).

Dans le cadre de la restructuration préalable a I'arrangement et aprés la réception des approbations des
organismes de réglementation en matiére de retraite, une quote-part des passifs et des actifs a long
terme des régimes de retraite enregistrés et complémentaires d’EnCana qui concernent les employés de
Cenovus, telle qu’elle est calculée par les consultants en actuariat, sera transférée au régime de retraite
de Cenovus et au régime de retraite complémentaire de Cenovus a lintention de ces particuliers. Les
passifs et actifs a long terme relatifs aux personnes qui restent des employées d’EnCana et a celles qui
ont pris leur retraite avant la date d’entrée en vigueur de 'arrangement, ceux du régime de Conwest et du
régime des anciens administrateurs resteront sous la gestion d’EnCana.

Sous réserve de la réception des approbations des organismes de réglementation en matiére de retraite
applicables, les employés d’EnCana qui ne seront plus des employés d’EnCana ou de Cenovus apres la
date d’entrée en vigueur de I'arrangement recevront leurs prestations de retraite accumulées en espéces
ou sous forme de prestations du régime enregistré ou du régime complémentaire d’EnCana, le cas
échéant.

Assurance responsabilité des administrateurs et des dirigeants

EnCana souscrit actuellement une assurance responsabilité des administrateurs et des dirigeants au
nom de ses administrateurs et de ses dirigeants, ainsi qu’au nom de ceux de ses filiales. Aprés la date
d’entrée en vigueur, EnCana établira un nouveau programme d’assurance responsabilité des
administrateurs et des dirigeants au nom des administrateurs et des dirigeants d’EnCana aprés
I'arrangement, et au nom des administrateurs et des dirigeants de ses filiales, a I'égard de faits se
produisant aprés la date d’entrée en vigueur. Cenovus établira également son propre programme
d’assurance responsabilité des administrateurs et des dirigeants au nom de ses administrateurs et
dirigeants ainsi qu’au nom de ceux de ses filiales, a I'égard de faits se produisant aprés la date d’entrée
en vigueur. |l est actuellement prévu que I'assurance responsabilité des administrateurs et des dirigeants
d’EnCana aprés l'arrangement et de Cenovus comportera pour I'essentiel les mémes modalités que
I'assurance responsabilité actuelle des administrateurs et des dirigeants d’EnCana.

Apres la date d’entrée en vigueur, le programme d’assurance responsabilité des administrateurs et des
dirigeants actuel d’EnCana prendra effet au nom des administrateurs et des dirigeants d’EnCana avant
'arrangement, et au nom des administrateurs et des dirigeants de ses filiales, en fonction de la liquidation
des sinistres pour une période de possibilité de découverte du sinistre de 10 ans a I'égard de faits se
produisant au plus tard a la date d’entrée en vigueur ou autrement relativement a I'arrangement.

LA CONVENTION DE SCISSION ET AUTRES ENTENTES INTERSOCIETES

Aprés I'arrangement, EnCana et Cenovus seront, dans toute la mesure du possible, indépendantes I'une
de l'autre. Bien que les propriétaires des deux sociétés seront au départ les actionnaires, il n'y aura
aucun recoupement entre la direction ou les employés d’EnCana et de Cenovus, a moins que la
convention de scission ne prévoie le contraire. Les ententes contractuelles entre EnCana et Cenovus se
limiteront généralement a leurs obligations réciproques aux termes, entre autres, de la convention relative
a I'arrangement, de la convention de scission et des ententes accessoires envisagées dans la convention
de scission (dont la convention relative aux questions de main-d’ceuvre), y compris une indemnisation
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dans certaines circonstances et la confidentialité et 'accés aux dossiers nécessaires pour respecter,
entre autres, les exigences d’information continue. EnCana et Cenovus ne concluront aucune entente de
non-concurrence, mais les deux sociétés auront au départ des actifs de ressources distincts et auront
recours a des plans d’affaires et a des stratégies commerciales leur permettant de maximiser la valeur de
leurs actifs respectifs.

Dans le cadre de la scission, EnCana, Filiale inc. et Cenovus concluront la convention de scission et
diverses ententes accessoires en vue de réaliser le transfert des entreprises de Cenovus a Cenovus. Les
modalités de la convention de scission et des ententes accessoires n’avaient pas été établies de fagon
définitive avant l'impression et I'envoi par la poste de la présente circulaire d’information; des
modifications, dont certaines pourraient étre importantes, peuvent étre effectuées avant la scission. La
convention de scission exposera I'accord conclu en ce qui concerne le transfert par EnCana des actifs de
Cenovus a Filiale inc. et la prise en charge des passifs pris en charge par Filiale inc. et certaines ententes
transitoires régissant la relation entre EnCana, Filiale inc. et Cenovus aprés les date et heure de la
restructuration. Les actifs de Cenovus seront transférés « tels quels » et « ou ils se trouvent ».

La convention de scission répartira entre EnCana et Filiale inc. la responsabilité et les obligations a
'égard d’actions en justice en cours en fonction de la mesure selon laquelle ces actions en justice
concernent principalement les entreprises de Cenovus ou les actifs de Cenovus (d’'une part) ou les
entreprises et les actifs conservés (d’autre part). En ce qui concerne les actions en justice en cours qui
visent a la fois EnCana et Filiale inc. ou les actions en justice inconnues ou ultérieures intentées apres
les date et heure de la restructuration, la convention de scission prévoira que chaque partie sera
responsable de sa quote-part de 'ensemble des colits et des obligations découlant de ces actions en
justice ou qui s’y rapportent en fonction de la mesure dans laquelle ces actions en justice concernent les
entreprises de Cenovus ou les actifs de Cenovus (dans le cas de Filiale inc.) ou les entreprises et actifs
conservés (dans le cas d’EnCana).

Aux termes de la convention de scission, Cenovus et EnCana ont toutes deux convenu, concernant
certains litiges, notamment certaines actions en justice concernant le méthane de houille auxquelles
EnCana est partie (collectivement, les « litiges en commun »), de travailler en toute collaboration
ensemble et avec leurs conseillers juridiques respectifs en ce qui a trait aux enquétes, aux poursuites, a
la défense et au réglement de ces litiges en commun. Sous réserve de certaines exceptions prévues
dans la convention de scission, EnCana détient le pouvoir et la maitrise absolus en matiére d’enquéte, de
poursuite, de défense et d’appel sur la totalité des litiges en commun. Veuillez vous reporter a la rubrique
« Facteurs de risque » de I'annexe F de la présente circulaire d’information.

La convention de scission prévoira une libération compléte réciproque quant a I'ensemble des
responsabilités existantes ou découlant de 'ensemble des mesures, des événements et des situations (y
compris les responsabilités découlant d’ententes contractuelles ou d’arrangements entre ces parties
autres que la convention de scission et les ententes accessoires) survenant et existant avant ou dés les
date et heure de la restructuration entre Filiale inc. ou I'un ou 'autre des membres de son groupe, d’'une
part, et EnCana ou 'un ou l'autre des membres de son groupe (sauf Filiale inc. et les membres de son
groupe) d’autre part, a I'exception de ce qui est expressément exposé dans la convention de scission.

Suivant les modalités de la convention de scission, Filiale inc. conviendra en général d'indemniser
EnCana et les membres de son groupe a I'égard de I'ensemble des responsabilités qui concernent, entre
autres, les entreprises de Cenovus ou les actifs de Cenovus, qu’ils se rapportent a la période avant ou
apres les date et heure de la restructuration ou qui en découlent. La convention de scission prévoira une
indemnité réciproque aux termes de laquelle EnCana conviendra en général d'indemniser Filiale inc. et
les membres de son groupe a I'égard de I'ensemble des responsabilités concernant, entre autres, les
entreprises et les actifs conservés par EnCana. EnCana et Filiale inc. s’indemniseront réciproquement a
'égard du manquement a leurs obligations respectives aux termes de la convention de scission,
notamment [l'obligation de s’abstenir de faire quoi que ce soit aprés I'arrangement qui pourrait
compromettre les opérations décrites dans la décision en matiére d'imp6t canadien et la décision en
matiere d'impdt américain.
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Le transfert des entreprises de Cenovus et des actifs de Cenovus prendra effet aux date et heure de la
restructuration. Dans la mesure ou certains des documents juridiques nécessaires pour attester I'un ou
l'autre des transferts envisagés dans la convention de scission n’ont pas été terminés au plus tard aux
date et heure de la restructuration, les parties conviendront de collaborer afin de terminer ces documents
juridiques aussitét que possible aprés les date et heure de la restructuration. En outre, chaque partie
conviendra de collaborer avec l'autre et de faire de son mieux sur le plan commercial pour prendre ou
faire prendre les mesures, pour faire ou faire faire toutes les choses raisonnablement nécessaires en
vertu du droit applicable ou des obligations contractuelles pour mener a terme les opérations envisagées
et leur donner effet dans la convention de scission et les ententes accessoires.

Parmi d’autres questions régies par la convention de scission, on compte la responsabilité des impéts,
I'acces aux livres et aux registres, la confidentialité, 'assurance et la résolution des différends.

La convention de scission prévoira qu’EnCana, Filiale inc. et Cenovus concluront une convention de
services transitoires aux termes de laquelle EnCana et Filiale inc. conviendront de se fournir, pendant
une période transitoire, certains services afin de simplifier le transfert ordonné des entreprises de
Cenovus a Filiale inc. Les services transitoires comprendront, entre autres, certains services de gestion
des liquidités, de technologie de linformation, de comptabilité, fiscaux et de commercialisation. Il est
prévu que les services transitoires seront fournis, a un tarif négocié, pendant une période d’au plus
six mois apres la date d’entrée en vigueur.

La convention de scission prévoiera qu’EnCana, Filiale inc. et Cenovus concluront également une licence
d'utilisation de marques de commerce (qui régira l'utilisation par Cenovus de certaines marques de
commerce dont EnCana est propriétaire pendant la période qui suit les date et heure de la
restructuration) et des conventions de licence réciproques et non exclusives relatives a I'utilisation de
données sismiques (qui régiront l'utilisation par EnCana et Cenovus de certaines des données sismiques
propres a chacune d’entre elles).

ADMISSIBILITE AUX FINS DE PLACEMENT

De l'avis de Felesky Flynn LLP, conseillers juridiques en fiscalité canadiens d’EnCana et de Cenovus,
relativement a I'arrangement et aux opérations connexes, et de Benett Jones LLP, conseillers juridiques
canadiens en droit des sociétés et des valeurs mobilieres d’EnCana et de Cenovus, relativement a
'arrangement et aux opérations connexes, sous réserve des dispositions d'un régime donné, les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana, pour autant qu’elles continuent d’étre inscrites a la cote d’une
bourse de valeurs désignée (expression dont la définition actuelle comprend la Bourse de Toronto et la
NYSE), et les actions ordinaires de Cenovus, lorsqu’elles seront inscrites a la cote d’'une bourse de
valeurs désignée, constitueront des placements admissibles en vertu de la Loi de I'imp6t pour les fiducies
régies par des régimes enregistrés d’épargne-retraite, des fonds enregistrés de revenu de retraite, des
régimes de participation différée aux bénéfices, des régimes enregistrés d’épargne-invalidité, des
régimes enregistrés d’épargne-études et des CELI. Malgré le fait les actions ordinaires d’EnCana et les
actions ordinaires de Cenovus puissent étre des placements admissibles pour une fiducie régie par un
CELLI, le titulaire d’'un CELI peut se voir imposer une pénalité fiscale sur de telles actions détenues dans
le CELI si ces actions constituent un « placement interdit » au sens de la Loi de I'impét. Les actions
ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus constitueront généralement un « placement
interdit » si le titulaire du CELI ne traite pas sans lien de dépendance avec EnCana ou Cenovus, selon le
cas, aux fins de la Loi de I'imp6t, ou s’il posseéde ou une « participation importante » au sens de la Loi de
'imp6t, dans EnCana ou Cenovus, selon le cas, ou dans une société, une société de personnes ou une
fiducie avec qui EnCana ou Cenovus, selon le cas, ne traite pas sans lien de dépendance aux fins de la
Loi de I'impét.

Les actions ordinaires de Cenovus ont regu une approbation conditionnelle de leur inscription de la part
de la Bourse de Toronto et ont été autorisées en vue de leur inscription a la NYSE, sous réserve d’'un
avis d’émission. L’inscription a la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve du respect par Cenovus
de I'ensemble des exigences d’inscription initiales de cette bourse au plus tard le 5 janvier 2010. Veuillez
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vous reporter a la rubrique « Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Inscriptions a la
cote de bourses ».

EnCana a informé les conseillers juridiques qu’elle s’attend a ce que les exigences qui doivent étre
respectées afin que les nouvelles actions ordinaires d’EnCana soient des placements admissibles de la
facon indiquée précédemment seront respectées au moment ou ces actions sont émises dans le cadre
de I'arrangement. A la condition que Cenovus fasse un choix dans un délai précisé, les actions ordinaires
de Cenovus constitueront des placements admissibles de la fagon indiquée précédemment au moment
ou ces actions seront émises dans le cadre de I'arrangement. EnCana a informé les conseillers juridiques
qu’elle s’attend a ce que Cenovus fasse ce choix en temps opportun.

INTENTION DES ADMINISTRATEURS ET DES MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION
D’ENCANA

Tous les administrateurs et les membres de la haute direction d’EnCana ont indiqué qu’ils ont I'intention
de voter POUR la résolution relative a I'arrangement, la résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus et la résolution relative au régime de droits des actionnaires. Au
30 septembre 2009, ces administrateurs et membres de la haute direction étaient propriétaires véritables,
directement ou indirectement, d'un total de 895 949 actions ordinaires d’EnCana représentant environ
0,12 pour cent des actions ordinaires d’lEnCana en circulation ou exergaient un contrdle ou une emprise
sur de telles actions.

FRAIS DE L’ARRANGEMENT

Les frais, colts et dépenses estimatifs a I'arrangement devraient atteindre au total environ 265 millions
de dollars avant impbt. Cette somme exclut une tranche d’environ 67 millions de dollars de frais
comptabilisée au 31 décembre 2008 pour I'exercice terminé a cette date. Cette estimation inclut, entre
autres, les honoraires des conseillers financiers, les frais de financement engagés a I'égard de Cenovus,
les honoraires et frais juridiques et de comptabilité, les honoraires des conseillers en fiscalité, les frais
d’'impression et d’envoi par la poste, les frais de sollicitation de procurations, les droits des bourses de
valeurs et des droits de dépdt prévus par réglement, les droits de transfert de terrains et de données
sismiques, les frais afférents aux technologies de [linformation et les versements incitatifs de
restructuration.

CERTAINES QUESTIONS D’ORDRE JURIDIQUE ET REGLEMENTAIRE

REALISATION DE L’ARRANGEMENT

La réalisation de I'arrangement est sous réserve du respect des conditions préalables a I'arrangement
prévues dans la convention relative a l'arrangement, ou d’une renonciation a celles-ci, dont les
suivantes :

a) I'approbation requise de la résolution relative a I'arrangement par les actionnaires est
obtenue;
b) la décision en matiere d'impdt canadien et la décision en matiere d'impét américain

restent en vigueur, et toutes les opérations dont il est question dans ces décisions en
matiére d’'impot surviennent au plus tard a I'heure d’entrée en vigueur et toutes les
conditions ou modalités de ces décisions ont été respectées;

c) I'ordonnance définitive est obtenue.

La convention relative a I'arrangement prévoit que les clauses de I'arrangement seront déposées aupres
du directeur au moment qu’'EnCana juge convenable, a sa seule appréciation, aprés le respect des
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conditions préalables figurant dans la convention relative a I'arrangement ou aprés qu’elles auront fait
I'objet d’'une renonciation. Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Convention relative a
I'arrangement — Conditions préalables ».

MOMENT DE L’ARRANGEMENT

En supposant que les actionnaires approuvent la résolution relative a I'arrangement et que I'ordonnance
définitive soit rendue, nous prévoyons que l'arrangement sera réalisé vers le 30 novembre 2009, sous
réserve d’'une prorogation de cette date par EnCana.

APPROBATION DES ACTIONNAIRES

La résolution relative a I'arrangement doit étre approuvée par au moins les deux tiers des voix exprimées
par les actionnaires votant en personne ou par procuration a I'assemblée. La résolution relative au
régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et la résolution relative au régime de droits
des actionnaires doivent étre approuvées a la majorité simple des voix exprimées par les actionnaires
votant en personne ou par procuration a I'assemblée. L'approbation des actionnaires a I'’égard de la
résolution relative a 'arrangement et celle a I'’égard de la résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus sont des conditions préalables a la réalisation de I'arrangement.
L’approbation des actionnaires a I'égard de la résolution relative au régime de droits des actionnaires
n’est pas une condition préalable a la réalisation de I'arrangement.

DECISIONS EN MATIERE D’IMPOT
Décision en matiére d’imp6t canadien

Les obligations respectives d’EnCana et de Cenovus en ce qui concerne la réalisation de I'arrangement
sont conditionnelles a ce que la décision en matiére d’impdt canadien reste pleinement en vigueur.
EnCana a regu la décision en matiere d’'impdt canadien qui confirme, en fonction des dispositions
actuelles de la Loi de I'impdt, que les opérations communiquées dans la présente circulaire d’information
seront considérées aux fins de la Loi de 'imp&t comme une restructuration « papillon », et ne donneront
donc pas lieu a un impbt sur le revenu fédéral canadien courant important pour EnCana ou Cenovus, en
regle générale et sous réserve des commentaires figurant a la rubrique « Restructuration préalable a
arrangement ». L’ARC rend des décisions anticipées en matiére d'imp6t sur le revenu a I'égard des
dispositions de la Loi de I'imp6t telles qu’elles sont promulguées a la date de la décision pertinente et qui
lient TARC pourvu que les faits importants présentés soient déclarés précisément et que les opérations
soient mises en ceuvre comme elles ont été communiquées a I'ARC. Les conseillers juridiques en fiscalité
canadiens d’EnCana et de Cenovus ont donné un avis indiquant que l'arrangement surviendra
généralement avec report de I'impét pour les actionnaires résidant au Canada qui détiennent les actions
d’EnCana comme immobilisations. Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines incidences fiscales
fédérales canadiennes ». Une décision et un avis d'imp6t en matiére canadien complémentaires ont été
demandés afin de confirmer cet avis. Les avis que fournit '’ARC a I'égard des propositions fiscales ne la
lient pas. Il n'est pas certain que les propositions fiscales seront promulguées dans la forme ou elles ont
eté annoncées, si elles le sont. Méme si EnCana s’attend a recevoir la décision et I'avis en matiére
d’'impdt canadien complémentaires avant la date d’entrée en vigueur, il N’y a aucune garantie a cet égard.
L’arrangement n’est pas conditionnel a la réception de la décision et de l'avis en matiére d’impdt
canadien complémentaires.

Décision en matiére d’imp6t américain

EnCana a regu la décision en matiére d’imp6t américain qui confirme, entre autres, qu’aux fins de I'impdot
sur le revenu fédéral américain, les opérations communiquées dans la présente circulaire d’'information
ne seront pas prises en compte ou seront traitées comme des échanges ou des distributions d’actions
aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral américain et que, sous réserve de I'exposé figurant a la rubrique
« Certaines incidences fiscales fédérales américaines », aucun actionnaire qui est assujetti a I'impot sur
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le revenu fédéral américain n’aura actuellement a payer d'impdt sur le revenu fédéral américain courant
important. Une décision a caractére privé est une décision écrite que I'IRS destine a un contribuable en
réponse a la demande écrite soumise par le contribuable, déposée avant la production de déclarations
d'impdt sur le revenu fédéral américain ou de déclarations qui sont requises par les lois en matiére
d’'imp6t sur le revenu fédéral américain, concernant sa situation aux fins de I'impét sur le revenu fédéral
américain ou les effets qu'ont ses actes ou ses opérations aux mémes fins. Une décision a caractére
privé interpréte les lois fiscales fédérales américaines et les applique a 'ensemble des faits pertinents au
contribuable. Un contribuable qui regoit une décision a caractére privé de I'lRS et tout contribuable dont
I'obligation fiscale est directement visée par la décision a caractére privé peuvent habituellement se fier a
cette décision pourvu que les faits déterminants soient déclarés fidélement, que les opérations soient
mises en ceuvre essentiellement de la fagon proposée et qu’aucune modification importante de la loi ne
soit survenue avant la mise en ceuvre des opérations.

Faits et renseignements concernant les décisions en matiére d’impot

EnCana croit que les faits et les autres renseignements figurant dans les demandes concernant la
décision en matiére d’'imp6t canadien et la décision en matiére d'imp6ét américain et dans toute la
correspondance adressée a I'ARC et a I'IRS sont exacts a tous les égards importants et que, a la
connaissance d’EnCana, il n’y a eu aucune omission de déclarer un fait important ni de donner les autres
renseignements importants a ’ARC ou a I'IRS ou aux conseillers en fiscalité qui pourrait étre pertinent en
ce qui concerne I'une ou l'autre des décisions en matiére d’impét.

APPROBATION DU TRIBUNAL

Un arrangement en vertu de la LCSA nécessite I'approbation d’un tribunal. Avant I'envoi par la poste de
la présente circulaire d’information, EnCana a obtenu I'ordonnance provisoire, qui prévoit la convocation
et la tenue de I'assemblée, les droits a la dissidence et d’autres questions de procédure. Une copie de
'ordonnance provisoire est jointe a 'appendice D de la présente circulaire d’information.

Il est prévu, sous réserve de I'approbation de la résolution relative a I'arrangement par les actionnaires a
'assemblée, qu’une demande sera adressée au tribunal pour la tenue d’une audience portant sur
I'ordonnance définitive le 25 novembre 2009 a 13 h 15 (heure de Calgary). A cette audience, le tribunal
décidera d’approuver ou non l'arrangement conformément aux prescriptions des lois et a la preuve
présentée au tribunal. La participation a I'audience portant sur 'ordonnance définitive, y compris en ce
qui concerne les personnes qui peuvent y participer et y présenter des preuves ou des arguments, ainsi
que la procédure pour ce faire, sont sous réserve des modalités de I'ordonnance provisoire et de toute
directive ultérieure du tribunal. Une copie de l'avis de requéte visant I'ordonnance définitive est incluse
dans la présente circulaire d’information.

INSCRIPTIONS A LA COTE DE BOURSES

Les actions ordinaires de Cenovus ont regu I'approbation conditionnelle de leur inscription de la part de la
Bourse de Toronto et ont été autorisées en vue de leur inscription a la NYSE, sous réserve d’'un avis
d’émission. L'inscription a la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve du respect par Cenovus de
I'ensemble des exigences d’inscription initiales de cette bourse au plus tard le 5 janvier 2010. Le symbole
des actions ordinaires de Cenovus sera « CVE » a la Bourse de Toronto et a la NYSE. Les actions
ordinaires d’EnCana sont actuellement inscrites, et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
continueront d’étre inscrites, a la Bourse de Toronto et & la NYSE sous le symbole « ECA ».

EnCana prévoit que les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus
commenceront & étre négociées a la Bourse de Toronto et & la NYSE sous les réserves d’'usage
concernant leur émission dans la premiére quinzaine de novembre et seront annoncées par EnCana
dans un communiqué de presse. Puisqu’EnCana est un émetteur assujetti et que Cenovus sera désignée
comme tel, en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres applicables, les régles d’information
relatives a l'acquisition et a la propriété véritable en vertu de ces lois s’appliqueront a toutes les
souscriptions des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus a partir du
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début des opérations sur ces actions, sous réserve de leur émission. Les régles américaines relatives a
l'information sur la propriété véritable s’appliqueront également. Veuillez vous reporter a la rubrique
« Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Questions propres au droit des valeurs
mobiliéres ».

Si l'arrangement entre en vigueur le 30 novembre 2009, EnCana prévoit que les actions ordinaires
d’EnCana assorties d’un droit aux actions ordinaires de Cenovus cesseront d’étre négociées a la Bourse
de Toronto apreés la cléture de la séance de bourse le 2 décembre 2009 et a la NYSE, apres la cléture de
la séance de bourse le 8 décembre 2009 et que les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions
ordinaires de Cenovus commenceront a étre négociées a la Bourse de Toronto, en vue de leur reglement
régulier, a l'ouverture de la séance de bourse le 3 décembre 2009 et a la NYSE, en vue de leur
reglement régulier, a I'ouverture de la séance le 9 décembre 2009. EnCana prévoit que les opérations sur
les titres effectuées sous réserve de I'émission de ceux-ci seront réglées le 8 décembre 2009 a la Bourse
de Toronto et le 14 décembre 2009 a la NYSE.

QUESTIONS PROPRES AU DROIT DES VALEURS MOBILIERES
Canada

EnCana a demandé et s’attend a recevoir des ordonnances de la part des organismes de réglementation
des valeurs mobilieres applicables du Canada et de I'Autorité des marchés financiers ('« AMF ») dans la
province de Québec, prévoyant collectivement ce qui suit, sous réserve de certaines conditions, entre
autres : i) simultanément au début des opérations, sous les réserves d’'usage concernant leur émission,
des actions ordinaires de Cenovus, Cenovus sera réputée étre un émetteur assujetti, ou I'’équivalent,
dans chacune des provinces et chacun des territoires du Canada, ii) aux fins de simplifier les opérations
sur les actions ordinaires de Cenovus et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana sous les réserves
d’'usage concernant leur émission, de telles opérations sur les marchés « sous réserve de leur émission »
seront dispensées a)des exigences de prospectus aux termes des lois sur les valeurs mobilieres
applicables et b) dans la province de Québec, de I'application de la Loi sur les instruments dérivés
(Québec); et iii) les personnes qui négocient des actions ordinaires de Cenovus sur les marchés « sous
réserve de leur émission » seront assujetties aux regles d’information applicables a I'acquisition et a la
propriété véritable en vertu des lois sur les valeurs mobilieres applicables. Il sera possible de consulter
une copie de l'ordonnance rendue par la Commission des valeurs mobilieres de I'Alberta a I'adresse :
www.albertasecurities.com et une copie de l'ordonnance rendue par I'AMF a [ladresse
www.lautorite.qc.ca.

Les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus devant étre émises aux
termes de l'arrangement seront émises en conformité de dispenses des exigences de prospectus et
d’inscription des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres applicables. Conformément a la Iégislation
en valeurs mobilieres applicable, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de
Cenovus peuvent étre revendues au Canada sans restriction, sous réserve des conditions a I'effet de ne
pas faire des efforts inhabituels afin de préparer le marché pour la revente ou de créer une demande a
I'égard des actions et qu’aucune commission ou contrepartie extraordinaire ne soit versée au moment de
la revente ainsi que des restrictions habituelles applicables aux placements de titres détenus par des
personnes exercant un contrble et des personnes ayant une « relation spéciale » avec la société
pertinente.

Etats-Unis

L’émission des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus aux termes
de I'arrangement ne sera pas inscrite en vertu de la Loi de 1933. Ces titres seront plutdét émis aux termes
de la dispense prévue par l'alinéa 3(a)(10) de la Loi de 1933, qui dispense de I'exigence générale
d’inscription en vertu de la Loi de 1933 les titres émis en échange d’'un ou de plusieurs titres en
circulation authentiques ou partiellement en contrepartie d’'un tel échange et contre des espéces, si les
modalités de I'émission et de I'échange ont été approuvées par un tribunal, apres une audience portant
sur le caractére équitable de ces modalités a laquelle toutes les personnes a qui les titres seront émis a
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'occasion de cet échange ont le droit de comparaitre. Le tribunal tiendra une audience en vue de
déterminer le caractére équitable des modalités de I'arrangement, y compris I'émission proposée de titres
en échange des actions ordinaires d’'EnCana en circulation. Le tribunal a rendu 'ordonnance provisoire le
16 octobre 2009 et, sous réserve de l'approbation de l'arrangement par les actionnaires, le tribunal
tiendra une audience portant sur le caractére équitable de I'arrangement le mercredi 25 novembre 2009 a
13 h 15 (heure de Calgary). Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines questions d’ordre juridique et
réglementaire — Approbation du tribunal ».

Les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus émises dans le cadre de
I'arrangement seront librement cessibles en vertu des lois sur les valeurs mobiliéres des Etats-Unis, sauf
dans le cas des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus détenues
par des personnes qui sont réputées constituer des « membres du groupe » (affiliates) (aux fins des lois
sur les valeurs mobiliéres des Etats-Unis) d’EnCana ou de Cenovus, le cas échéant, qui ne peuvent étre
revendues par elles qu’en conformité avec les dispositions de revente prévues par la Régle 144 prise en
vertu de la Loi de 1933 ou qui sont par ailleurs autorisées en vertu de la Loi de 1933. Un « membre du
groupe » d’une société aux fins des lois sur les valeurs mobiliéres des Etats-Unis est une personne qui,
directement ou indirectement, ou par un ou plusieurs intermédiaires, contréle une société ou est
contrblée par cette derniére ou fait 'objet d’'un contréle commun avec cette société. Les personnes qui ne
sont pas des « membres du groupe » d’EnCana ou de Cenovus et qui ne 'ont pas été dans un délai de
90 jours de la date de I'arrangement peuvent revendre les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les
actions ordinaires de Cenovus sans restriction en vertu de la Loi de 1933 des la cléture de I'arrangement.

Les actionnaires qui sont des résidents américains ou qui sont par ailleurs assujettis aux lois des Etats-
Unis sont priés de consulter, et devraient consulter, leurs conseillers juridiques avant de transférer de
nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou des actions ordinaires de Cenovus.

DROITS DES ACTIONNAIRES DISSIDENTS

Aux fins de la présente section intitulée « Droits des actionnaires dissidents », I'expression « actionnaire
dissident » désigne un actionnaire inscrit qui a valablement exercé ses droits a la dissidence en suivant
les procédures de dissidence.

L’ordonnance provisoire confére expressément aux actionnaires inscrits le droit d’étre en désaccord avec
la résolution relative a 'arrangement en vertu de l'article 190 de la LCSA, tel qu’il est modifié par le plan
d’arrangement, l'ordonnance provisoire et toute autre ordonnance du tribunal. Il n’est pas possible
d’exercer des droits a la dissidence a I'égard de la résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus ou de la résolution relative au régime de droits des actionnaires.
Tout actionnaire inscrit qui est en désaccord avec la résolution relative a 'arrangement conformément a
I'article 190 de la LCSA, dans sa version modifiée par le plan d’arrangement, I'ordonnance provisoire et
toute autre ordonnance du tribunal, aura le droit, si 'arrangement entre en vigueur, de recevoir de Filiale
Acquisition la juste valeur des actions ordinaires d’EnCana que cet actionnaire dissident détient, telle
qu’elle est déterminée a la fermeture des bureaux la veille du jour ou I'ordonnance définitive est rendue.
Les actionnaires doivent savoir que la juste valeur calculée pourrait étre inférieure a la contrepartie
payable aux termes de I'arrangement ou au cours des actions ordinaires d’'EnCana a la Bourse de
Toronto ou a la NYSE a la fermeture des bureaux la veille du jour ou 'ordonnance définitive est rendue.

L’article 190 de la LCSA prévoit qu’un actionnaire dissident ne peut faire une réclamation en vertu de cet
article qu’a I'’égard de la totalité des actions d’une catégorie que détient I'actionnaire dissident au nom
d’'un propriétaire véritable et qui sont immatriculées au nom de I'actionnaire dissident. Une conséquence
de cette disposition est que seul un actionnaire inscrit peut exercer les droits a la dissidence a
I’égard d’actions ordinaires d’EnCana qui sont immatriculées au nom de cet actionnaire.

Dans de nombreux cas, les actions dont est propriétaire un actionnaire non inscrit sont immatriculées :

a) au nom d’un intermédiaire avec qui traite I'actionnaire non inscrit a I'égard des actions d’EnCana
comme, entre autres, des banques, des sociétés de fiducie, des courtiers ou des maisons de
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courtage en valeurs, des fiduciaires ou des administrateurs de régimes enregistrés d’épargne-
retraite, de fonds enregistrés de revenu de retraite, de régimes enregistrés d’épargne-études
autogérés et de régimes analogues; ou

b) au nom d’'un dépositaire (comme CDS) dont I'intermédiaire est un adhérent.

Par conséquent, un actionnaire non inscrit n’aura pas le droit d’exercer ses droits a la dissidence
directement (& moins que les actions ordinaires d’EnCana ne fassent l'objet d’une nouvelle
immatriculation au nom de l'actionnaire non inscrit). Un actionnaire non inscrit qui souhaite exercer ses
droits a la dissidence devrait immédiatement communiquer avec I'intermédiaire avec qui il traite a I'égard
de ses actions ordinaires d’EnCana et i) donner a I'intermédiaire la directive d’exercer les droits a la
dissidence au nom de I'actionnaire non inscrit (ce qui, si les actions ordinaires d’EnCana sont inscrites au
nom de CDS ou d’une autre agence de compensation, peut exiger que ces actions ordinaires d’EnCana
fassent d’abord l'objet d’'une nouvelle immatriculation au nom de lintermédiaire) ou ii) donner a
l'intermédiaire la directive de procéder a une nouvelle immatriculation de ces actions ordinaires d’EnCana
au nom de l'actionnaire non inscrit, auquel cas, ce dernier sera en mesure d’exercer les droits a la
dissidence directement.

Les procédures de dissidence obligent un actionnaire inscrit qui veut faire valoir sa dissidence a
envoyer aux conseillers juridiques d’entreprise d’EnCana, Bennett Jones LLP, un avis de
dissidence écrit a la résolution relative a I'arrangement i) au 4500, 855 — 2" Street S.W., Calgary
(Alberta) Canada T2P 4K7 (a I'attention d’Anthony L. Friend) ou ii) par transmission de télécopieur
au 403-265-7219 (a Il'attention d’Anthony L. Friend) pour qu’il soit regu d’ici 16 h 30 (heure de
Calgary) le mercredi 18 novembre 2009 ou, dans le cas d’une reprise de I'assemblée en cas
d’ajournement, a 16 h 30 (heure de Calgary) le cinquiéme jour ouvrable précédant le jour de la
reprise de I'assemblée et doit par ailleurs respecter scrupuleusement les procédures de
dissidence décrites dans la présente circulaire d’information. Ces procédures de dissidence
difféerent des procédures prévues par la LCSA qui autoriseraient la remise d’un avis d’objection a
Ilassemblée ou avant celle-ci. L’'omission de respecter scrupuleusement les procédures de
dissidence se traduira par la perte du droit d’exprimer sa dissidence.

La production d’'un avis de dissidence ne retire pas a un actionnaire inscrit son droit de voter a
'assemblée. Toutefois, la LCSA prévoit, de fait, qu’'un actionnaire inscrit qui a présenté un avis de
dissidence et qui vote en faveur de la résolution relative a I'arrangement ne sera plus considéré comme
un actionnaire dissident en ce qui concerne les actions ordinaires d’EnCana a I'égard desquelles les
droits de vote ont été exercés en faveur de la résolution relative a I'arrangement. La LCSA ne prévoit pas,
et EnCana ne présumera pas, qu’un formulaire de procuration présenté donnant au fondé de pouvoir la
directive de voter contre la résolution relative a 'arrangement, qu’un vote contre la résolution relative a
'arrangement a 'assemblée ou qu’une abstention constitue un avis de dissidence; toutefois, I'actionnaire
inscrit n’est pas tenu d’exercer les droits de vote afférents a ses actions ordinaires d’EnCana contre la
résolution relative a I'arrangement afin de faire valoir sa dissidence. Dans un méme ordre d’idées, la
révocation d’'une procuration conférant au fondé de pouvoir I'autorité de voter en faveur de la résolution
relative a 'arrangement ne constitue pas un avis de dissidence. Toutefois, toute procuration accordée par
un actionnaire inscrit qui a l'intention de faire valoir sa dissidence, sauf s'il s’agit d’'une procuration qui
donne au fondé de pouvoir la directive de voter contre la résolution relative a I'arrangement, devrait étre
révoquée en bonne et due forme afin d’empécher le fondé de pouvoir d’exercer les droits de vote
afférents a ces actions ordinaires d’EnCana en faveur de la résolution relative a I'arrangement et de
provoquer ainsi I'extinction du droit a la dissidence de I'actionnaire inscrit. Veuillez vous reporter a la
rubrique « Renseignements généraux sur les procurations — Modification de votre vote ».

Dans un délai de 10 jours aprés I'adoption par les actionnaires de la résolution relative a I'arrangement,
EnCana est tenue de transmettre a chaque actionnaire dissident un avis de I'adoption de la résolution
relative a I'arrangement. Cet avis n’est pas tenu d’étre transmis a un actionnaire qui a voté en faveur de
la résolution relative a 'arrangement ou qui a révoqué son avis de dissidence.
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Un actionnaire dissident qui n’a pas révoqué son avis de dissidence avant 'assemblée doit, dans un délai
de 20 jours aprés réception de l'avis d’adoption de la résolution relative a I'arrangement ou, si
I'actionnaire dissident n’a pas recu cet avis, dans un délai de 20 jours aprés avoir pris connaissance de
son adoption, transmettre 8 EnCana une demande de paiement. Dans un délai de 30 jours aprés I'envoi
de la demande de paiement, I'actionnaire dissident doit transmettre a EnCana ou a son agent des
transferts les certificats représentant les actions ordinaires d’EnCana a I'égard desquelles il fait valoir sa
dissidence. EnCana ou l'agent des transferts doit inscrire a I'endos des certificats d’actions regus de
'actionnaire dissident un avis selon lequel le porteur est un actionnaire dissident et doit retourner sans
délai les certificats d’actions a l'actionnaire dissident. Un actionnaire dissident qui omet de faire une
demande de paiement ou de transmettre les certificats représentant les actions faisant I'objet d’'une
dissidence dans les délais requis n’a aucun droit de présenter une réclamation en vertu de I'article 190 de
la LCSA.

En vertu de l'article 190 de la LCSA, dans sa version modifiée par le plan d’arrangement, 'ordonnance
provisoire ou toute autre ordonnance du tribunal, aprés avoir transmis une demande de paiement, un
actionnaire dissident perd tous ses droits a titre d’actionnaire a I'égard de ses actions faisant I'objet d’'une
dissidence si ce n’est le droit de se faire verser leur juste valeur par Filiale Acquisition ainsi qu’elle est
calculée aux termes de I'ordonnance provisoire, sauf si: i) I'actionnaire dissident retire sa demande de
paiement avant qu’'EnCana fasse l'offre de versement ou ii) une offre de versement n’est pas faite
conformément au paragraphe 190(12) de la LCSA et I'actionnaire dissident retire la demande de
paiement, auquel cas, les droits de I'actionnaire dissident a titre d’actionnaire seront réinstaurés.

Aux termes du plan d’arrangement, les actionnaires dissidents qui sont considérés en fin de compte avoir
le droit de recevoir la juste valeur de leurs actions faisant I'objet d’'une dissidence sont réputés avoir
transféré celles-ci a Filiale Acquisition, aprés la réalisation de certaines opérations prévues par
'arrangement.

Aux termes du plan d’arrangement, les actionnaires dissidents qui sont considérés en fin de compte ne
pas avoir le droit, pour une raison quelconque, de recevoir la juste valeur de leurs actions faisant I'objet
d’'une dissidence sont réputés avoir participé a l'arrangement de la méme facon que les autres
actionnaires non dissidents a compter de I'’heure d’entrée en vigueur.

Filiale Acquisition est tenue, dans les sept jours de la date d’entrée en vigueur ou, si la date suivante est
postérieure, de la date de la réception d’'une demande de paiement de la part d’un actionnaire dissident,
d’envoyer a chaque actionnaire dissident qui lui a transmis une demande de paiement une offre de
versement portant sur ses actions faisant 'objet d’'une dissidence d’'une somme que les administrateurs
de Filiale Acquisition considérent étre la juste valeur des actions ordinaires d’EnCana accompagnée
d’'une déclaration précisant le mode de calcul de la juste valeur retenu. Chaque offre de versement doit
comporter les mémes modalités. Filiale Acquisition doit payer les actions faisant I'objet d’'une dissidence
d’'un actionnaire dissident dans un délai de 10 jours aprés qu’une offre de versement a été acceptée par
un actionnaire dissident, mais une telle offre devient caduque si I'acceptation ne lui parvient pas dans les
30 jours de I'offre de versement.

Si Filiale Acquisition omet de faire une offre de versement a I'’égard des actions d’'un actionnaire
dissident, ou si un actionnaire dissident omet d’accepter une offre de versement qui lui a été faite,
EnCana et Filiale Acquisition peuvent, dans un délai de 50 jours aprés la date d’entrée en vigueur ou au
cours d’un délai plus long qu’un tribunal peut autoriser, demander a un tribunal de déterminer une juste
valeur des actions ordinaires d’EnCana des actionnaires dissidents. Si EnCana et Filiale Acquisition
omettent de s’adresser a un tribunal, un actionnaire dissident peut adresser une demande dans le méme
sens a un tribunal au cours d’'une période supplémentaire de 20 jours ou d’'un délai plus long qu’'un
tribunal peut autoriser. Un actionnaire dissident n’est pas tenu de donner une caution pour frais a I'égard
de cette demande. Une telle demande de la part d’EnCana, de Filiale Acquisition ou d’'un actionnaire
dissident doit étre présentée a un tribunal de I'Alberta ou un tribunal ayant compétence a I'endroit ou
I'actionnaire dissident réside si EnCana exerce des activités dans la province en question.
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Avant de s’adresser elle-méme a un tribunal ou aprés avoir regu un avis selon lequel un actionnaire
dissident a fait une telle demande a un tribunal, EnCana ou Filiale Acquisition sera requise d’aviser
chaque actionnaire dissident visé de la date, de I'endroit et des conséquences de la demande et du droit
d’'un actionnaire dissident de comparaitre et d’étre entendu en personne ou par I'entremise de son
avocat. Dés qu’'une demande est adressée a un tribunal, tous les actionnaires dissidents dont les actions
n‘ont pas été achetées par Filiale Acquisition seront mis en cause et seront liés par la décision du
tribunal. Dés qu’une telle demande est adressée a un tribunal, le tribunal peut déterminer si une autre
personne est un actionnaire dissident qui devrait étre mis en cause et fixera ensuite la juste valeur des
actions faisant I'objet d’'une dissidence de tous les actionnaires dissidents. L'ordonnance du tribunal qui
en découle sera rendue contre EnCana et Filiale Acquisition en faveur de chaque actionnaire dissident
pour une somme représentant la juste valeur de ses actions faisant I'objet d’'une dissidence telle qu’elle
est déterminée par le tribunal. Le tribunal peut, a sa discrétion, autoriser un taux d’intérét raisonnable sur
la somme payable a chaque actionnaire dissident a compter de la date d’entrée en vigueur jusqu’a la
date de paiement.

Les actionnaires inscrits qui envisagent d’exercer leurs droits a la dissidence devraient savoir que rien ne
garantit que la juste valeur de leurs actions ordinaires d’EnCana, telle qu’elle est déterminée en vertu des
dispositions applicables de la LCSA, dans leur version modifiée par le plan d’arrangement, 'ordonnance
provisoire ou toute autre ordonnance d’un tribunal, sera supérieure ou égale a la contrepartie payable
aux termes de I'arrangement ou au cours des actions ordinaires d’EnCana a la Bourse de Toronto ou a la
NYSE a la fermeture des bureaux la veille du jour ou I'ordonnance définitive est rendue. En outre, toute
décision judiciaire quant a la détermination de la juste valeur se traduira par un retard dans la réception
par un actionnaire dissident de la contrepartie de ses actions faisant I'objet d’'une dissidence.

Le texte précédent n’est qu’'un sommaire des dispositions de la LCSA applicables aux
actionnaires dissidents, dans leur version modifiée par le plan d’arrangement et I'ordonnance
provisoire ou toute autre ordonnance du tribunal, lesquelles dispositions sont techniques et
complexes. Une copie de l'article 190 de la LCSA est jointe a I'appendice K de la présente
circulaire d’information. Il est recommandé a P’actionnaire inscrit qui souhaite faire valoir ses
droits a la dissidence de chercher a obtenir les conseils juridiques puisque I'omission de
respecter scrupuleusement les procédures de dissidence peut porter atteinte a ses droits a la
dissidence.

La réalisation de I'arrangement a comme condition préalable que les actionnaires qui détiennent tout au
plus 0,5 pour cent de I'ensemble des actions ordinaires d’EnCana exercent en bonne et due forme leurs

droits a la dissidence. Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Convention relative a
'arrangement — Conditions préalables ».

INFORMATION CONCERNANT ENCANA AVANT L’ARRANGEMENT
STRUCTURE DE L’ENTREPRISE

EnCana Corporation est constituée en vertu de la LCSA. Son siége social et bureau de la direction est
situé au 1800, 855 — 2" Street S.W., Calgary (Alberta) Canada T2P 2S5.

EnCana a été formée le 5 avril 2002 par le regroupement des entreprises d’Alberta Energy Company Ltd.
et de PanCanadian Energy Corporation.

Le 27 avril 2005, EnCana a modifié ses statuts afin d’effectuer un fractionnement d’actions a raison de
deux actions pour une.

DESCRIPTION DE L’ACTIVITE

EnCana est 'un des principaux producteurs de gaz naturel en Amérique du Nord, fait partie des plus
grands propriétaires de terrains de ressources de gaz naturel et de pétrole sur le continent nord-
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ameéricain et est un participant de premier de plan au niveau technique et des colts de la récupération
assistée des hydrocarbures. Les autres activitts d’EnCana comprennent le transport et la
commercialisation de pétrole brut, de gaz naturel et de LGN ainsi que le raffinage du pétrole brut et la
commercialisation de produits pétroliers raffinés. EnCana tente d’assurer sa croissance rentable au
moyen de son portefeuille de zones de ressources de longue durée situées au Canada et aux Etats-Unis.
Toutes les réserves prouvées et la production actuelles d’EnCana sont situées en Amérique du Nord.
EnCana se livre également a certaines activités d’exploration et de production a I'’échelle internationale.

Aprés le regroupement des entreprises d’Alberta Energy Company Ltd. et de PanCanadian Energy
Corporation en 2002, la majorité des activitts en amont d’EnCana étaient exercées au Canada, aux
Etats-Unis, en Equateur et au centre de la mer du Nord & proximité du Royaume-Uni. A compter de la
fusion jusqu’au début de 2004, EnCana a mis I'accent sur la mise en valeur et I'expansion de ses actifs a
forte croissance et a rendement élevé dans ces régions clés. A compter de 2004, EnCana a précisé son
objectif stratégique en vue de se concentrer sur son portefeuille de zones de ressources en Amérique du
Nord. Ce faisant, EnCana a reéalisé un certain nombre d’acquisitions tout en continuant le
désinvestissement de ses actifs non essentiels. Une partie du produit du désinvestissement a été utilisée
pour financer le programme d’offre publique de rachat dans le cours normal d’EnCana. En 2008, EnCana
a acheté environ 4,8 millions d’actions aux termes du programme pour une contrepartie totale d’environ
326 millions de dollars, comparativement a 38,9 millions d’actions ordinaires d’EnCana pour une
contrepartie totale d’environ 2,0 milliards de dollars en 2007. Le 11 mai 2008, EnCana a annoncé qu’elle
suspendait tous les achats aux termes de son offre publique de rachat dans le cours normal dans le
contexte de I'annonce de I'arrangement.

En janvier 2007, EnCana, de concert avec ConocoPhillips, a réalisé la création de I'entreprise pétroliere
intégrée, qui consiste en des entités d’exploitation en parts égales, une société en amont canadienne
exploitée par EnCana et une entreprise en aval américaine exploitée par ConocoPhillips, EnCana et
ConocoPhillips faisant un apport égal d’actifs et de capitaux propres. Cette entreprise procure a EnCana
une certitude accrue quant a la réalisation de ses projets d’exploitation du bitume et lui a permis de
participer a I'industrie du raffinage en Amérique du Nord.

EnCana est structurée en divisions d’exploitation et groupes des sociétés. Les divisions d’exploitation
sont :

e ladivision des plaines canadiennes, qui comprend les actifs de production de gaz naturel dans le sud
de I'Alberta et de la Saskatchewan ainsi que les actifs de mise en valeur et de production de pétrole
brut en Alberta et en Saskatchewan. La division comprend trois zones de ressources clés : i) la zone
de gaz a faible profondeur dans le sud-est de I'Alberta et la Saskatchewan; ii) Pelican Lake dans le
nord-est de I'Alberta et iii) Weyburn en Saskatchewan;

e la division des contreforts canadienne, qui comprend les actifs de mise en valeur et de production de
gaz naturel situés en Alberta et en Colombie-Britannique et la gestion du projet de gaz naturel Deep
Panuke au large de la Nouvelle-Ecosse. La division comprend quatre zones de ressources clés :
i) Greater Sierra dans le nord-est de la Colombie-Britannique; ii) Cutbank Ridge a la frontiere de
I'Alberta et de la Colombie-Britannique; iii) Bighorn dans le centre ouest de I'Alberta et iv) le méthane
de houillere en Alberta;

e ladivision des Etats-Unis, qui comprend les actifs de mise en valeur et de production de gaz naturel
situés aux Etats-Unis. La division comprend quatre zones de ressources clés : i) Jonah dans le sud-
ouest du Wyoming; ii) Piceance dans le nord-ouest du Colorado; iii) East Texas et iv) Fort Worth;

e la division pétroliére intégrée, qui comprend touts les actifs en amont canadiens et les actifs en aval
américains de I'entreprise pétroliere intégrée exploitée avec ConocoPhillips, ainsi que des
participations dans le bitume et les actifs de gaz naturel de I'Athabasca. La division pétroliére
intégrée comprend deux zones de ressources de pétrole brut clés : i) Foster Creek et ii) Christina
Lake.

-76 -



SOMMAIRE DES DONNEES FINANCIERES ET D’EXPLOITATION ET DES INFORMATIONS
SUR LES RESERVES D’ENCANA

Information financiére

Les principales données financiéres consolidées historiques d’EnCana présentées ci-dessous doivent
étre lues conjointement avec les états financiers consolidés comparatifs vérifiés d’EnCana pour I'exercice
terminé le 31 décembre 2008 et le rapport de gestion correspondant, ainsi que les états financiers
consolidés intermédiaires non vérifies d’EnCana pour le semestre terminé le 30 juin 2009 et le rapport de
gestion correspondant. Ces documents sont tous intégrés par renvoi dans la présente circulaire
d'information.

Données
Données d’EnCana pour
d’EnCana pour le I’exercice terminé
semestre terminé le 31 décembre
le 30 juin 2009, 2008, compte non
compte non tenu tenu de
de I'arrangement I’arrangement
(en $ US) (en $ US)
(non Vérifié)
Etat des résultats (en millions) :
Produits, déduction faite des redevances 8370 $ 30064 $
Charges
Taxes a la production et impdts miniers 93 478
Transport et vente 614 1704
Exploitation 1 065 2 475
Produits achetés 2 594 11186
Amortissement et épuisement 1963 4223
Administration 205 473
Intéréts, montant net 233 586
Charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors service
d’'immobilisations 36 79
Perte (gain) de change, montant net (2) 423
(Gain) perte a la cession de participations 2 (140)
6 803 21487
Bénéfice net avant impbts sur les bénéfices 1567 8 577
Charge d’'impbts sur les bénéfices 366 2633
Bénéfice net 1201 $ 5944 §
Etat des flux de trésorerie (en millions) :
Dépenses en immobilisations 2675 $ 8254 $
Autres données financiéres (en millions)" :
Flux de trésorerie 4097 $ 9386 $
Bénéfice d’exploitation 1865 $ 4405 $

Note :
1) Les flux de trésorerie et le bénéfice d’exploitation ne sont pas des mesures reconnues aux termes des PCGR du Canada. Se
reporter a la rubrique « Présentation de I'information financiére » et a 'annexe L — « Présentation de I'information financiere ».

Données d’EnCana au
30 juin 2009, compte
non tenu de
I’arrangement
(en $ US)

(non vérifié)

Bilan (en millions) :

Fonds de roulement 1253 §
Total de I'actif 48338 $
Dette a long terme (compte non tenu de la partie a court terme) 8688 $
Capitaux propres 24 247 $
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Données d’exploitation et informations sur les réserves

Le texte qui suit est un sommaire des principales données d’exploitation et informations sur les réserves
en date du 31 décembre 2008 pour EnCana compte non tenu et compte tenu de l'arrangement. Les
principales informations sur les réserves proviennent des rapports sur les réserves qui ont été rédigés par
des évaluateurs des réserves qualifiés indépendants.

Exercice d’EnCana terminé le
31 décembre 2008 avant de tenir
compte de 'arrangement”?

Production en Amérique du Nord (aprés déduction des redevances)

Gaz naturel (Mpi/j) 3838

Pétrole et LGN (kb/j) 134
Total (Mpi’e/j) 4639
Total (kbep/j) 773
Réserves prouvées

Gaz naturel (Gpi®) 13 678

Pétrole et LGN (Mb) 1 005,6
Terrains (en milliers d’acres nettes)

Mis en valeur 9 550

Non mis en valeur 14 062
Total 23612
Activités de raffinage en aval®

Capacité de traitement de pétrole brut (kb/j) 452

Livraison de pétrole brut (kb/j) 423

Utilisation du brut (%) 93 %

Produits raffinés (kb/j) 448
Notes :
1) Les renseignements sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz figurant dans le tableau précédent ont été

rédigés conformément aux exigences et aux pratiques américaines d’information sur les réserves. Veuillez vous reporter
a la rubrique « Remarque concernant les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz » dans la notice annuelle
d’EnCana pour l'exercice terminé le 31 décembre 2008, qui est intégrée par renvoi dans la présente circulaire
d’information.

2) Des hypothéses et des réserves pertinentes concernant cette information relative a la production et les réserves figurent a
la rubrique « Déclarations prospectives » et a la rubrique « Remarque concernant les réserves et autres données sur le
pétrole et le gaz » dans la notice annuelle d’EnCana pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, qui est intégrée par
renvoi dans la présente circulaire d’'information.

3) Représentent la totalité des activités de raffinage de Wood River et de Borger, deux raffineries exploitées par
ConocoPhillips et dont EnCana est propriétaire a hauteur de 50 pour cent.

ADMINISTRATEURS ET MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION

Les administrateurs et membres de la haute direction d’EnCana sont actuellement les personnes
suivantes :

Administrateurs

David P. O’'Brien (président non membre de la direction)
Ralph S. Cunningham
Patrick D. Daniel

lan W. Delaney
Randall K. Eresman
Claire S. Farley
Michael A. Grandin
Barry W. Harrison
Valerie A.A. Nielsen
Jane L. Peverett
Allan P. Sawin
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Wayne G. Thomson
Clayton H. Woitas

Membres de la haute direction

Nom Poste

Randall K. Eresman Président et chef de la direction

John K. Brannan Vice-président directeur (président de la division pétroliére intégrée)

Sherri A. Brillon Vice-présidente directrice, Planification stratégique et gestion de portefeuille

Brian C. Ferguson Vice-président directeur et chef des finances

Michael M. Graham Vice-président directeur (président de Ila division des contreforts
canadienne)

Sheila M. Mcintosh Vice-présidente directrice, Communications de I'entreprise

R. William Oliver Vice-président directeur, Expansion de I'entreprise, Commercialisation du
gaz et de I'électricité au Canada

Ivor M. Ruste Vice-président directeur, Responsabilité organisationnelle et chef de la
gestion des risques

Donald T. Swystun Vice-président directeur (président de la division des plaines canadiennes)

Hayward J. Walls Vice-président directeur, Services d’entreprise

Jeff E. Wojahn Vice-président directeur (président de la division des Etats-Unis)

CAPITAL-ACTIONS

EnCana est autorisée a émettre un nombre illimité d’actions ordinaires d’EnCana, un nombre illimité
d’actions privilégiées de premier rang d’EnCana et un nombre illimité d’actions privilégiées de deuxiéme
rang d’EnCana. Au 30 septembre 2009, 751 223 909 actions ordinaires d’EnCana étaient émises et en
circulation, tandis qu’aucune action privilégiée de premier rang d’EnCana ni aucune action privilégiée de
deuxiéme rang d’EnCana n’était en circulation.

A I'assemblée annuelle et extraordinaire des actionnaires tenue le 27 avril 2005, les actionnaires de la
société ont approuvé la subdivision des actions ordinaires en circulation d’EnCana a raison de deux pour
une. Chaque actionnaire a regu une action ordinaire supplémentaire pour chaque action ordinaire qu’il
détenait a la date de cloture des registres aux fins de la subdivision des actions du 12 mai 2005. Les
actions ordinaires subdivisées d’EnCana ont commencé a étre négociées le 10 mai 2005.

Actions ordinaires d’EnCana

Les actionnaires ont le droit de recevoir des dividendes quand le conseil d’administration en déclare. Les
actionnaires ont le droit de recevoir l'avis de convocation et d’assister a toutes les assemblées des
actionnaires et ont droit a une voix par action ordinaire d’EnCana qu’ils détiennent a de telles
assemblées. En cas de liquidation ou de dissolution d’EnCana ou d’'une autre distribution des actifs
d’EnCana entre les actionnaires aux fins de liquider ses affaires, les porteurs des actions ordinaires
d’EnCana auront le droit de participer en proportion aux distributions des actifs d’EnCana.

EnCana a mis en place des régimes de rémunération a base d’actions qui offrent aux employés (mais
non aux administrateurs non salariés) des options visant I'achat des actions ordinaires d’'EnCana. Les
prix de levée des options se fondent sur le cours des actions ordinaires d’EnCana a la date précédant la
date d’attribution des options d’EnCana. Les options d’EnCana attribuées aux termes du régime d’options
d’achat d’actions des employés d’EnCana sont en général susceptibles d’étre levées intégralement aprés
un délai de trois ans et viennent a expiration cinq ans aprés la date de lattribution. Des exigences
d’acquisition supplémentaires fondées sur des criteres de rendement prédéterminés s’appliquent
€galement aux options d’achat d’actions liées au rendement attribuées en 2007, en 2008 et en 2009. Un
petit nombre d’options d’EnCana attribuées en échange d’options attribuées aux termes de régimes de
remplacement de sociétés apparentées ou remplacées viennent a expiration au plus tard 10 ans a
compter de la date de l'attribution des options initiales, la derniére date d’expiration étant en 2010.
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EnCana a adopté son régime de droits des actionnaires en vue de garantir, dans la mesure du possible,
que tous les actionnaires sont traités équitablement en cas d’offres publiques d’achat visant EnCana. Ce
régime crée un droit qui est rattaché a chaque action ordinaire d’EnCana actuelle et émise par la suite.
Jusqu’a la date de séparation, qui survient habituellement au moment d’'une offre publique d’achat non
sollicitée aux termes de laquelle une personne fait 'acquisition ou tente de faire I'acquisition de 20 pour
cent ou plus des actions ordinaires d’EnCana, les droits ne peuvent étre séparés des actions ordinaires
d’EnCana, ne peuvent étre exercés, et aucun certificat de droits distinct n’est émis. Chaque droit permet
au porteur, sauf l'acquéreur de la tranche de 20 pour cent des actions, a compter de la date de
séparation et avant certains délais d’expiration, d’acquérir des actions ordinaires d’EnCana a 50 pour
cent de son cours au moment de I'exercice. Le régime de droits des actionnaires d’EnCana a été
reconfirmé a I'assemblée annuelle et extraordinaire des actionnaires de 2007 et doit étre reconfirmé a
toutes les trois assemblées annuelles par la suite jusqu'a son expiration le 30 juillet 2011. Dans le
contexte de l'arrangement, des modalités du régime de droits des actionnaires d’EnCana seront
modifiées, suspendues ou feront I'objet d’'une renonciation dans la mesure nécessaire ou souhaitable
pour simplifier les opérations envisagées par I'arrangement.

Actions privilégiées

Les actions privilégiées d’EnCana peuvent étre émises en une ou plusieurs séries. Le conseil
d’administration peut établir la désignation, les droits, les priviléges, les restrictions et les conditions
rattachés a chaque série d’actions privilégiées d’EnCana avant I'émission de ces séries. Les porteurs des
actions privilégiées d’EnCana n’ont pas le droit de voter aux assemblées des actionnaires d’EnCana,
mais pourraient avoir le droit d’y voter si EnCana omet de verser des dividendes sur cette série d’actions
privilegiées d’EnCana. Les actions privilégiées de premier rang d’EnCana ont priorité sur les actions
privilégiées de deuxiéme rang d’EnCana et les actions ordinaires d’EnCana en ce qui a trait aux
versements de dividendes et aux distributions d’actifs d’EnCana en cas de liquidation ou de dissolution
des affaires d’EnCana. |l est interdit a EnCana d’émettre des actions privilégiées de premier rang ou des
actions privilégiées de deuxieéme rang si, ce faisant, la somme globale payable aux porteurs de chacune
de ces catégories d’actions sous forme de remboursement de capital dans le cas d’une liquidation ou
d’'une dissolution d’EnCana ou d’une autre distribution des actifs d’EnCana parmi ses actionnaires aux
fins de liquider ses affaires est supérieure a 500 000 000 $ CA.

POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES

La déclaration de dividendes est au gré du conseil d’administration et est approuvée chaque trimestre. Au
début de 2005, des dividendes en espéces ont été versés aux actionnaires au taux de 0,20 $ US par
action par année (0,05 $ US par action chaque trimestre). Au cours du deuxiéme trimestre de 2005,
EnCana a augmenté son dividende de 50 pour cent pour le porter a 0,30 $ US par action par année
(0,075 $ US par action chaque trimestre). Au cours du deuxieme trimestre de 2006, EnCana a augmenté
son dividende de 33 pour cent pour le porter a 0,40 $ US par action annuellement (0,10 $ US par action
chaque trimestre). Au cours du premier trimestre de 2007, EnCana a augmenté son dividende de
100 pour cent pour le porter & 0,80 $ US par action annuellement (0,20 $ US par action chaque
trimestre). Au cours du premier trimestre de 2008, EnCana a augmenté son dividende de 100 pour cent
pour le porter a 1,60 $ par action annuellement (0,40 $ US par action chaque trimestre). Toutes les
données figurant dans la présente rubrique ont été rajustées pour tenir compte de la subdivision des
actions en mai 2005. Sur son site Web, EnCana a informé tous les actionnaires, et ce, depuis le
1%" janvier 2006, que tous les dividendes versés sur les actions ordinaires d’EnCana seront attribués en
tant que « dividendes déterminés » aux fins de I'imp0t sur le revenu canadien jusqu’a ce qu’un avis ou un
changement soit affiché sur le site Web.

COURS DES ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA ET VOLUME DES OPERATIONS

Toutes les actions ordinaires d’EnCana en circulation sont inscrites a la Bourse de Toronto et a la NYSE
sous le symbole « ECA ». Le tableau suivant présente la fourchette des cours et le volume des actions
négociées par mois au cours de la période de 12 mois précédant la date de la présente circulaire
d’information.
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Bourse de Toronto New York Stock Exchange

Fourchette des cours des Fourchette des cours des
actions Volume actions Volume
Haut Bas Cloture d’actions Haut Bas Cloture d’actions
($ CA par action) (en millions) ($ US par action) (en millions)

2008

Octobre 68,04 41,36 61,23 112,2 64,19 34,53 50,91 174,0
Novembre 62,99 43,86 60,00 70,2 54,76 34,00 46,81 101,8
Décembre 59,87 47,52 56,96 62,7 48,71 36,58 46,48 80,4
2009

Janvier 63,50 51,55 54,57 52,7 53,81 40,95 44,34 79,6
Février 58,65 44,64 50,20 52,6 48,04 35,70 39,37 94,9
Mars 55,71 45,67 51,60 68,2 45,28 35,46 40,61 98,1
Avril 57,75 50,33 54,69 49,3 47,84 39,70 45,73 64,3
Mai 65,71 54,72 60,00 46,8 57,07 46,02 55,43 62,3
Juin 63,35 53,85 57,67 44.4 58,34 46,58 49,47 56,5
Juillet 59,68 51,34 57,78 36,6 54,89 44,01 53,65 50,4
Ao(t 58,92 54,65 57,06 33,9 55,74 49,23 51,99 36,2
Septembre 64,29 54,96 62,00 46,2 59,95 49,71 57,61 59,6
Du 1% au 65,34 59,06 64,34 18,6 63,19 54,18 62,46 31,0
19 octobre

Le 9 septembre 2009, le dernier jour de bourse complet avant 'annonce publique du projet d’EnCana de
mener a terme l'arrangement, le cours vendeur de cloture de I'action ordinaire d’EnCana publié a la
Bourse de Toronto s’établissait a 57,84 $ CA et le cours vendeur de cléture par action ordinaire d’EnCana
publié a la NYSE s’établissait a 53,44 $ US. Le 19 octobre 2009, le dernier jour de bourse complet avant
la date de la présente circulaire d’information, le cours vendeur de cléture par action ordinaire d’EnCana
publié a la Bourse de Toronto était de 64,34 $ CA et le cours vendeur de cléture par action ordinaire
d’EnCana publié¢ a la NYSE était de 62,46 $ US. Les actionnaires sont priés d’obtenir les cotes
boursiéres courantes de leurs actions ordinaires d’EnCana. Les cours antérieurs ne sont pas indicatifs
des cours futurs.

EnCana a regu l'approbation des organismes canadiens de réglementation des valeurs mobilieres
d’acheter jusqu’a environ 75 millions d’actions ordinaires d’EnCana aux termes d’une offre publique de
rachat dans le cours normal. Le 11 mai 2008, EnCana a annoncé qu’elle avait suspendu tous les achats
aux termes de son offre publique de rachat dans le cours normal dans le contexte de I'annonce de
'arrangement. Au cours de 2008, EnCana a acheté environ 4,8 millions d’actions ordinaires d’EnCana
aux termes du programme pour une contrepartie totale d’environ 326 millions de dollars,
comparativement a 38,9 millions d’actions ordinaires d’EnCana pour une contrepartie totale d’environ
2,0 milliards de dollars en 2007.

VENTES ANTERIEURES D’ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA

Au cours la période de 12 mois précédant la date de la présente circulaire d’information, EnCana i) a
attribué des options d’EnCana visant I'acquisition d’un total de 11 888 080 actions ordinaires d’EnCana a
un prix de levée moyen de 55,34 $ I'action ordinaire d’EnCana et ii) a émis 360 767 actions ordinaires
d’EnCana a la levée doptions d’EnCana a un prix de levée moyen de 29,95 $ Il'action ordinaire
d’EnCana.

NOTES DE CREDIT

Le 11 septembre 2009, S&P a maintenu la note A- relative au crédit a I'entreprise et aux dettes de
premier rang non garanties d’EnCana et a mis la note relative au crédit a I'entreprise sous observation
avec incidences négatives. S&P indiquait que la mise sous observation suppose que les nouvelles notes
relatives au crédit a I'entreprise a long terme a I'égard d’EnCana aprés 'arrangement et de Cenovus
seront inférieures a la note A- accordée a EnCana. S&P indiquait, si la restructuration devait étre menée
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a terme, qu’elle prévoyait que les notes de crédit a I'entreprise d’EnCana et de Cenovus seraient BBB+.
S&P indiquait qu’elle cesserait de mettre EnCana sous observation dés la réalisation de I'arrangement et
prévoyait que la perspective serait stable. Le 14 septembre 2009, S&P accordait la note BBB+ au crédit a
I'entreprise de Cenovus et la note BBB+ aux billets de Cenovus. La perspective est stable. Chacune des
notes de S&P est conditionnelle a la réalisation de I'arrangement.

Le 11 septembre 2009, Moody’s réaffirmait la note de Baa2 a I'égard des titres d’emprunt de premier
rang non garantis d’EnCana. La perspective reste stable. Moody’s n’avait pas attribué de note & Cenovus
ni a EnCana apres l'arrangement; toutefois, en fonction de linformation provisoire disponible et la
conjoncture des marchés actuelle, Moody’s prévoyait que les titres d’emprunt de premier rang non
garantis se verraient attribuer des notes de Baa2. Moody’s indiquait que les déterminations des notes
définitives ne seraient pas faites avant qu’elle obtienne I'ensemble de I'information disponible quant a la
composition de I'actif, la stratégie financiere, la structure du capital, les flux de trésorerie prévus, les
dépenses en immobilisations et les politiques sur le rendement du placement des actionnaires. Le
14 septembre 2009, Moody’s attribuait la note Baa2 aux billets de Cenovus, a titre de dettes non
garanties de premier rang. La perspective de la note est stable.

Le 10 septembre 2009, DBRS a maintenu la note de A(bas) accordée aux titres d’emprunt de premier
rang non garantis d’EnCana. La note « fait 'objet d’'un examen avec incidences en évolution » en raison
du risque d’exécution et des risques accrus pour l'entreprise et des profils financiers éventuellement
amoindris dans un environnement ou les prix des marchandises sont plus faibles et 'économie, en repli.
DBRS ne s’attendait pas a ce que l'arrangement proposé entraine un déclassement de la note si
'arrangement devait étre mené a terme comme prévu. DBRS a également attribué la note provisoire
A(bas) a Cenovus. Le 14 septembre 2009, DBRS a attribué la note provisoire A(bas) aux billets de
Cenovus. DBRS prévoit confirmer la note provisoire si 'arrangement est mené a terme comme prévu.

Les évaluations du crédit visent a donner aux investisseurs une mesure indépendante de la qualité du
crédit d’'une émission de titres. Les notes de crédit attribuées par les agences de notation ne constituent
pas des recommandations d’acheter, de détenir ou de vendre des titres étant donné qu’elles ne
constituent pas un commentaire sur les cours des titres ou leur pertinence pour un investisseur
particulier. Les évaluations peuvent ne pas rester en vigueur pour une période quelconque ou étre
révisées ou retirées entierement par une agence de notation a I'avenir si, selon elle, les circonstances le
justifient.

PRINCIPAUX PORTEURS DES ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA

Au 30 septembre 2009, a la connaissance des administrateurs et des dirigeants d’EnCana, aucune
personne physique ou morale, directement ou indirectement, n’était propriétaire véritable d’actions
ordinaires d’EnCana comportant 10 pour cent ou plus des droits de vote afférents aux actions ordinaires
d’EnCana ni n’exergait un contrdle ou une emprise sur de telles actions.

INTERET DE PERSONNES INFORMEES DANS DES OPERATIONS IMPORTANTES

A la connaissance d’EnCana, a moins d’indication contraire dans la présente circulaire d’information, au
30 septembre 2009, aucune personne informée d’EnCana ni aucune personne ayant des liens avec une
personne informée ni aucun membre de son groupe n’avait un intérét dans une opération depuis le début
du dernier exercice d’EnCana ou dans une opération proposée qui a eu ou pourrait avoir une incidence
importante sur EnCana ou l'une ou 'autre de ses filiales.

Aux fins de la présente circulaire d’information, on entend par « personne informée » un administrateur
ou un dirigeant d’EnCana, un administrateur ou un dirigeant d’'une personne ou d’une société qui est elle-
méme une « personne informée » ou une filiale d’EnCana; une personne ou une société qui, directement
ou indirectement, a la propriété véritable de titres comportant droit de vote d’EnCana ou exerce un
contrble ou une emprise sur ceux-Ci ou une combinaison de ces fagons, pour autant que ces titres
représentent plus de 10 pour cent des droits de vote afférents a tous les titres comportant droit de vote
d’EnCana.
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PRETS AUX ADMINISTRATEURS ET AUX DIRIGEANTS

Depuis le début du dernier exercice, EnCana ou ses filiales n’ont consenti aucun prét a une personne qui
est actuellement, ou qui en tout temps au cours de la période précitée, était, un administrateur ou un
dirigeant d’EnCana, un candidat proposé a I'élection a titre d’administrateur d’EnCana ou une personne
ayant des liens avec ces administrateurs, dirigeants ou candidats proposés et aucune entité n’a consenti
un prét au personnes précédentes qui fait I'objet d’'un cautionnement, d’'un accord de soutien, d’'une lettre
de crédit ou entente semblable consentie par EnCana ou 'une de ses filiales.

ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS INTERESSES DANS CERTAINS POINTS A
L’ORDRE DU JOUR

A la connaissance d’EnCana, & moins d’indication contraire dans la présente circulaire d’'information, au
30 septembre 2009, aucune personne qui était administrateur ou dirigeant d’'EnCana a un moment
quelconque depuis le début du dernier exercice financier dEnCana, ni aucune personne avec qui ces
personnes ont des liens ni aucun membre du groupe de ces personnes n’avait un intérét important,
directement ou indirectement, par voie de la propriété véritable de titres ou autrement, dans I'une ou
lautre des questions a l'ordre du jour de l'assemblée. Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Traitement réservé aux employés d’EnCana et régimes d’avantages sociaux».

VERIFICATEURS ET COMITE DE VERIFICATION

PricewaterhouseCoopers s.rl./s.e.n.c.rl. agit a titre de vérificateurs d’EnCana depuis plus de
cing exercices consécutifs. EnCana est tenue d’avoir un comité de vérification. Les administrateurs qui
sont membres du comité de vérification d’EnCana sont Patrick D. Daniel, Barry W. Harrison, Valerie A.A.
Nielsen, Jane L. Peverett et Allan P. Sawin. La liste précédente n’indique pas David P. O’'Brien qui est
membre d’office du comité de vérification d’EnCana.

DOCUMENTS INTEGRES PAR RENVOI

Les documents suivants, déposés aupres des commissions des valeurs mobiliéres canadiennes en vertu
de la législation canadienne en valeurs mobilieres, sont expressément intégrés par renvoi dans la
présente circulaire d’information et en font partie intégrante :

¢ lanotice annuelle d’EnCana pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008 datée du 20 février 2009;

e les états financiers annuels consolidés vérifiés comparatifs d’EnCana pour les exercices terminés les
31 décembre 2008 et 2007;

e le rapport de gestion d’EnCana pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008;

e les états financiers consolidés intermédiaires comparatifs non vérifiés d’EnCana pour les périodes de
trois et de six mois terminées le 30 juin 2009;

e le rapport de gestion d’EnCana pour les périodes de trois et de six mois terminées le 30 juin 2009;

e la circulaire d’'information d’EnCana datée du 28 février 2009 relative a I'assemblée annuelle des
actionnaires tenue le 22 avril 2009.

Tout document décrit a l'article 11.1 de '’Annexe 44-101A1 du Réglement 44-101 sur le placement de
titres au moyen d’un prospectus simplifi€ que dépose EnCana auprés d’'une commission des valeurs
mobiliéres ou d’'une autorité analogue au Canada aprés la date de la présente circulaire d’information et
avant 'assemblée sera réputé intégré par renvoi dans la présente circulaire d’information.

Toute déclaration contenue dans la présente circulaire d’information ou dans un document intégré ou

réputé intégré par renvoi dans la présente circulaire d’information est réputée modifiée ou remplacée aux
fins de la présente circulaire d’information dans la mesure ou elle est modifiée ou remplacée par une
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déclaration contenue dans la présente circulaire d’'information ou dans tout autre document déposé par la
suite qui est aussi intégré ou réputé intégré par renvoi dans la présente circulaire d’information. Toute
déclaration ainsi modifiée ou remplacée n’est pas réputée, dans la mesure ou elle est ainsi modifiée ou
remplacée, constituer une partie de la présente circulaire d’information. Le fait de modifier ou de
remplacer une déclaration ne sera pas réputé constituer un aveu, a quelque fin que ce soit, selon lequel
la déclaration modifiée ou remplacée, au moment ou elle a été faite, constituait une fausse déclaration au
sujet d’un fait important ou une omission de mentionner un fait important qui doit &tre déclaré ou qui est
nécessaire afin qu’une déclaration ne soit pas trompeuse compte tenu des circonstances dans lesquelles
elle a été faite.

INFORMATION CONCERNANT ENCANA APRES L’ARRANGEMENT

STRUCTURE DE L’ENTREPRISE

EnCana Corporation est constituée en vertu de la LCSA. Le siége social et bureau de la direction
d’EnCana est situé au 1800, 855 — 2" Street S.W., Calgary (Alberta) Canada T2P 2S5.

DESCRIPTION DE L’ACTIVITE

Apres la réalisation de I'arrangement, EnCana devrait conserver sa réputation de producteur de gaz
naturel de premier plan en Amérique du Nord et sera une société d’exploitation de gaz naturel non
diversifiée mettant I'accent sur la mise en valeur de ressources non classiques partout en Amérique du
Nord. EnCana possédera un solide portefeuille de riches projets de mise en valeur de gaz de schistes et
de gaz naturel non classiques, appelés zones de ressources, dans des bassins clés s’étendant depuis le
nord-est de la Colombie-Britannique a la région est du Texas et a la Louisiane. Dotée d'une position
fonciére d’environ 15,6 millions d’acres nettes et ayant fait preuve d’un esprit d’initiative démontré pour ce
qui est de tirer parti de la technologie pour extraire des ressources non classiques, EnCana est en
mesure d’assurer une forte croissance durable de la production a long terme. Aprés la réalisation de
I'arrangement, EnCana aura une production estimative de 2,8 milliards de pieds cubes de gaz naturel par
jour, soit environ quatre pour cent du gaz naturel produit aux Etats-Unis et au Canada.

Le portefeuille de huit zones clés de ressources de gaz naturel d’EnCana englobera la région de Greater
Sierra en Colombie-Britannique (dont la nouvelle zone de gaz de schistes de Horn River), celle de
Cutbank Ridge (dont la formation Montney) chevauchant I'Alberta et la Colombie-Britannique, celles de
Bighorn et la zone de méthane de houille de Horseshoe Canyon en Alberta, celles de Jonah au
Wyoming, de Piceance au Colorado et d’East Texas et de Fort Worth au Texas. EnCana a assemblé
d’'importantes positions fonciéres et de ressources dans bon nombre des nouvelles zones de ressources
de gaz naturel en Amérique du Nord, y compris les zones de gaz de schistes de Horn River en Colombie-
Britannique et de Haynesville au Texas et en Louisiane. Ces zones et d’autres nouvelles zones ont le
potentiel d’ajouter d'importantes réserves et une importante production au solide portefeuille d’actifs de
gaz naturel d’EnCana.

Aprés la réalisation de I'arrangement, EnCana conservera son orientation disciplinée et méthodique a
'égard de la mise en valeur de ressources non classiques, ce qui consiste d’abord a repérer les bassins
de gaz a un stade précoce d’exploitation susceptibles d’une expansion sur le plan géographique et
ensuite a constituer d’'importantes positions fonciéres pour I'exploitation des principales zones de
ressources. EnCana met ensuite I'accent sur la détermination des moyens les plus économiques lui
permettant d’extraire le gaz naturel au moyen d’'un ensemble d’études détaillées du réservoir et d’essais
pilotes de technologies existantes et nouvelles de forage et de conditionnement de puits. Les progres
d’EnCana en matiére d’exploitation et de gestion, sa connaissance des sciences de la Terre et sa
capacité d’'innover sont utilisés a grande échelle dans une perspective de mise en valeur industrielle qui
s’étend sur de nombreuses années, habituellement des décennies. La productivité du capital et
I'efficience de I'exploitation seront recherchées en permanence et partagées dans toute la société afin de
tirer parti des améliorations du portefeuille grandissant d’EnCana. En tirant parti d’économies d’échelle,
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EnCana a été en mesure d’obtenir de fagon constante I'une des plus faibles structures de codts au sein
du secteur en ce qui concerne la mise en valeur du gaz naturel.

Aprés la réalisation de l'arrangement, EnCana mettra I'accent sur la maximisation des marges et
'augmentation de la valeur revenant aux actionnaires. Au cours des cing prochaines années, EnCana
ciblera un taux annuel moyen de croissance de la production se situant dans une fourchette de 9 a
12 pour cent, et devrait dégager des flux de trésorerie supérieurs aux dépenses prévues. Il est prévu que
les flux de trésorerie disponibles serviront, entre autres, a verser un dividende et a lui permettre d’acheter
éventuellement de nouvelles actions ordinaires d’EnCana aux termes d’un programme d’offre publique de
rachat dans le cours normal. Les dividendes et les achats d’actions aux termes d’un tel programme
seront a la seule appréciation du conseil. EnCana se concentrera sur les objectifs de discipline financiére
et des capitaux, de réduction des structures de colts et de mise a profit de la technologie pour générer
des rendements supérieurs et épauler la mise en valeur de son portefeuille. L'important portefeuille
d’occasions d’investissement d’EnCana lui offrira la souplesse de mener & bien les projets les plus
rentables tout en minimisant I'incidence des contraintes d’exploitation localisées ou I'augmentation des
colts. Les projets de mise en valeur actuels occupent une position enviable dans de nombreux bassins
dont les colts d’offre des ressources sont les plus faibles en Amérique du Nord. En outre, EnCana
entend conserver un bilan solide en ciblant un ratio dette/capitaux permanents inférieur a 40 pour cent et
un ratio dette/BAIIA ajusté de moins de 2,0 fois.

Les activités d’EnCana seront principalement situées au Canada et aux Etats-Unis. La totalité des
réserves prouvées et de la production actuelles d’EnCana sont situées en Amérique du Nord. EnCana
détiendra également des actifs en amont internationaux et des actifs intermédiaires en Amérique du
Nord.

Au 31 décembre 2008, les terrains que conservera EnCana aprés I'arrangement représentaient des
réserves prouvées nettes d’environ 11 823 milliards de pieds cubes de gaz naturel et 97 millions de barils
de pétrole brut et de LGN, selon les estimations d’évaluateurs des réserves qualifiés indépendants. Les
réserves prouvées mises en valeur représentent environ 59 pour cent du total des réserves de gaz
naturel et environ 70 pour cent des réserves de pétrole brut et de LGN. L’indice estimatif de durée des
réserves aurait été d’environ 10,8 ans a la fin de 2008. Chaque année, les réserves d’EnCana sont
évaluées en totalité par des évaluateurs des réserves externes qualifiés et indépendants.

I est prévu que les activitts d’EnCana aprés Il'arrangement s’inscriront dans deux divisions
d’exploitation :

e la division canadienne, englobant la division des contreforts canadienne avant I'arrangement, qui
comprend la majeure partie des zones de ressources de gaz naturel d'EnCana au Canada : Greater
Sierra (dont la nouvelle zone de gaz de schistes de Horn River), Cutbank Ridge (dont la formation
Montney), Bighorn, la zone de méthane de houillére de Horseshoe Canyon et le projet Deep Panuke
dans le Canada atlantique; et

 ladivision des Etats-Unis, englobant la division des Etats-Unis avant I'arrangement, qui comprend les
actifs en amont américains, y compris les zones de ressources de gaz naturel aux Etats-Unis :
Jonah, Piceance, East Texas, Fort Worth et la nouvelle zone de gaz de schistes de Haynesville.

EnCana peut restructurer ou renommer ses divisions d’exploitation aprés la date d’entrée en vigueur afin
de refléter avec plus d’exactitude ses activités et de mieux en tenir compte.

Veuillez vous reporter a I'appendice E — « Information concernant EnCana aprés I'arrangement » pour
obtenir une description compléete de I'activité d’EnCana compte tenu de I'arrangement.
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SOMMAIRE DES DONNEES FINANCIERES ET D’EXPLOITATION ET DES INFORMATIONS
SUR LES RESERVES PRO FORMA D’ENCANA

Données financiéres pro forma

Suit un résumé des principales informations financieres pro forma d’EnCana, compte tenu de
I'arrangement pour les périodes indiquées. Les éléments d’information de I'état des résultats pro forma et
de l'état des flux de trésorerie pro forma portent sur I'exercice terminé le 31 décembre 2008 et sur le
semestre terminé le 30 juin 2009, en supposant que I'arrangement aurait été mis en ceuvre le 1% janvier
2008. Les éléments d’'information du bilan consolidé pro forma sont au 30 juin 2009, en supposant que
I'arrangement aurait été mis en ceuvre le 30 juin 2009.

Les principales informations financiéres pro forma d’EnCana présentées ci-dessous doivent étre lues de
concert avec les états financiers consolidés comparatifs vérifiés d’EnCana et le rapport de gestion
correspondant pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, ainsi qu’avec les états financiers consolidés
intermédiaires comparatifs non vérifiés d’EnCana et le rapport de gestion correspondant pour le semestre
terminé le 30 juin 2009, lesquels sont tous intégrés par renvoi a la présente circulaire de sollicitation de
procurations, et de concert avec les états financiers pro forma non vérifiés d’EnCana qui figurent a
'annexe J, « Etats financiers pro forma d’EnCana », de la présente circulaire. Les hypothéses et
ajustements qui sous-tendent I'établissement des états financiers pro forma sont présentés dans les
notes afférentes aux états financiers pro forma.

Données pro forma

Données pro forma d’EnCana
d’EnCana pour I’exercice
pour le semestre terminé le
terminé le 30 juin 31 décembre
2009, compte tenu 2008, compte tenu
de I'arrangement de I'arrangement
(en $ US) (en $ US)
(non vérifié) (non vérifié)
Etat des résultats (en millions) :
Produits, déduction faite des redevances 3779 $ 13505 $
Charges
Taxe a la production et imp6ts miniers 72 403
Transport et vente 323 741
Exploitation 496 1252
Produits achetés 456 1476
Amortissement et épuisement 1395 3 096
Administration 150 329
Intéréts, montant net 148 368
Charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors service
d’'immobilisations 18 40
(Gain) perte de change, montant net (80) 673
(Gain) perte a la cession de participations 2 (143)
2980 8 235
Bénéfice net avant imp6ts sur les bénéfices 799 5270
Charge d’'imp6éts sur les bénéfices 230 1865
Bénéfice net 569 $ 3405 $
Etat des flux de trésorerie (en millions) :
Dépenses en immobilisations 1782 $ 6205 $
Autres données financiéres (en millions)" :
Flux de trésorerie 2817 $ 6354 $
Bénéfice d’exploitation 1016 $ 2605 $

Note :

1) Les flux de trésorerie et le bénéfice d’exploitation ne constituent pas des mesures reconnues selon les PCGR du Canada. Se
reporter a la rubrique « Présentation de l'information financiére » et a I'annexe L, « Présentation de l'information financiére ».
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Données pro forma
d’EnCana
au 30 juin 2009, compte
tenu de I’'arrangement
(en $ US)
(non vérifié)

Bilan (en millions) :

Fonds de roulement 2335 $
Total de I'actif 32292 $
Dette a long terme (compte non tenu de la tranche a court terme) 7649 $
Capitaux propres 16 008 $

Données d’exploitation et informations sur les réserves pro forma

Le texte qui suit est un sommaire des principales données d’exploitation et informations sur les réserves
pro forma en date du 31 décembre 2008 en ce qui concerne les actifs que conservera EnCana compte
tenu de I'arrangement. Les principales informations pro forma sur les réserves proviennent de rapports
sur les réserves qui ont été rédigés par des évaluateurs des réserves qualifiés indépendants.

EnCana
Données pro forma au
31 décembre 2008 comPte
tenu de I'arrangement’”

Production en Amérique du Nord (aprés déduction des redevances)

Gaz naturel (Mpi’/j) 2933

Pétrole et LGN (kb/j) 34
Total (Mpi’e/j) 3132
Total (kbep/j) 522
Réserves prouvées

Gaz naturel (Gpi®) 11823

Pétrole et LGN (Mpi®) 96,6
Terrains (en milliers d’acres nettes)

Mis en valeur 5021

Non mis en valeur 10 540
Total 15 561
Notes :
1) Les informations sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz figurant dans le tableau précédent sont

rédigées conformément aux exigences américaines d’information sur les réserves. Veuillez vous reporter a I'appendice E
— « Information concernant EnCana aprés I'arrangement — Avis concernant l'information sur les réserves et autres
données sur le pétrole et le gaz ».

2) Des hypothéses et réserves pertinentes concernant cette information relative a la production figurent a la rubrique
« Déclarations prospectives » et a I'appendice E — « Information concernant EnCana aprés I'arrangement — Avis
concernant I'information sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz ».

PERSPECTIVES GENERALES D’ENCANA EN 2010

EnCana prévoit annoncer les perspectives générales d’EnCana pour 2010 aprés I'arrangement vers le
12 novembre 2009. Les perspectives générales d’EnCana pour 2010 seront affichées sur le site Web
d’EnCana a 'adresse www.encana.com.

ADMINISTRATEURS ET MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION

Apres la réalisation de I'arrangement, les administrateurs et membres de la haute direction d’EnCana
seront les personnes suivantes :
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Administrateurs

David P. O’Brien (président du conseil non membre de la direction)
Randall K. Eresman

Claire S. Farley

Barry W. Harrison

Jane L. Peverett

Allan P. Sawin

Clayton H. Woitas

Membres de la haute direction

Nom Poste

Randall K. Eresman Président et chef de la direction

Sherri A. Brillon Vice-présidente directrice et chef des finances

Michael M. Graham Vice-président directeur (président de la division canadienne)

Robert A. Grant Vice-président directeur, Expansion de I'entreprise, ES&S et réserves
Eric D. Marsh Vice-président directeur, Economie du gaz naturel

R. William Oliver Vice-président directeur et chef des services généraux

William A. Stevenson Vice-président directeur et chef de la comptabilité
Jeff E. Wojahn Vice-président directeur (président de la division des Etats-Unis)

Renee C. Zemljak Vice-présidente directrice, Commercialisation, secteur intermédiaire et données
fondamentales

CAPITAL-ACTIONS

EnCana continuera d’avoir le méme capital-actions autorisé aprés la réalisation de I'arrangement. Par
conséquent, EnCana sera autorisée a émettre un nombre illimité de nouvelles actions ordinaires
d’EnCana, un nombre illimité d’actions privilegiées de premier rang d’EnCana et un nombre illimité
d’actions privilégiées de deuxieme rang d’EnCana.

Nouvelles actions ordinaires d’EnCana

Les porteurs des nouvelles actions ordinaires d’EnCana auront le droit de recevoir des dividendes, si le
conseil en déclare. Les porteurs des nouvelles actions ordinaires d’EnCana auront le droit de recevoir
I'avis de convocation a toutes les assemblées des actionnaires et d’y assister et auront le droit d’exercer
une voix par nouvelle action ordinaire d’EnCana qu'’ils détiennent a ces assemblées. En cas de liquidation
ou de dissolution d’EnCana ou d’une autre distribution des actifs d’EnCana entre ses actionnaires aux fins
de dissoudre ses affaires, les porteurs des nouvelles actions ordinaires d’EnCana auront le droit de
participer en proportion aux distributions des actifs d’EnCana.

EnCana a instauré des régimes de rémunération a base d’actions qui offrent aux employés des options
visant I'achat d’actions ordinaires d’EnCana et qui deviendront des options visant I'achat de nouvelles
actions ordinaires d’EnCana aprés la réalisation de I'arrangement. Les prix de levée des options d’EnCana
se fondent sur le cours des actions ordinaires d’EnCana a la date précédant la date d’attribution des options
d’EnCana, sauf dans le cas des options de remplacement d’EnCana pour lesquelles le prix de levée sera
déterminé conformément a la formule décrite a la rubrique « L’arrangement — Traitement réservé aux
employés d’EnCana et régimes d’avantages sociaux — Options ». Les options d’EnCana attribuées aux
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termes du régime d’options d’achat d’actions des employés d’EnCana peuvent en regle générale étre
levées intégralement aprés trois ans et viennent a expiration cing ans apres la date d’attribution. D’autres
exigences d’acquisition fondées sur des criteres de rendement prédéterminés s’appliquent également
aux options de remplacement d’EnCana attribuées en échange d’environ les deux tiers des options
d’EnCana attribuées en 2007, en 2008 et en 2009. Un petit nombre des options de remplacement
d’EnCana attribuées en échange d’options attribuées aux termes de régimes de remplacement de
sociétés apparentées ou remplacées viennent a expiration au plus tard 10 ans a compter de la date de
I'attribution des options initiales, la derniére date d’expiration étant en 2010.

EnCana a adopté son régime de droits des actionnaires en vue de garantir, dans la mesure du possible,
que tous les actionnaires sont traités équitablement en cas d’offres publiques d’achat visant EnCana. Ce
régime crée un droit qui est rattaché a chaque action ordinaire d’EnCana actuelle et émise par la suite.
Jusqu’a la date de séparation, qui survient habituellement au moment d’'une offre publique d’achat non
sollicitée aux termes de laquelle une personne fait 'acquisition ou tente de faire I'acquisition de 20 pour
cent ou plus des actions ordinaires d’EnCana, les droits ne peuvent étre séparés des actions ordinaires
d’EnCana, ne peuvent étre exercés et aucun certificat de droits distinct n’est émis. Chaque droit permet
au porteur, sauf 'acquéreur de la tranche de 20 pour cent d’actions, a compter de la date de séparation
et avant certains délais d’expiration, d’acquérir des actions ordinaires d’'EnCana a 50 pour cent de son
cours au moment de l'exercice. Le régime de droits des actionnaires d’EnCana a été reconfirmé a
I'assemblée annuelle et extraordinaire des actionnaires de 2007 et doit étre reconfirmé a toutes les trois
assemblées annuelles par la suite jusqu'a son expiration le 30 juillet 2011. Dans le contexte de
'arrangement, des modalités du régime de droits des actionnaires d’EnCana seront modifiées,
suspendues ou feront I'objet d’'une renonciation dans la mesure nécessaire ou souhaitable pour simplifier
les opérations envisagées par l'arrangement et continueront de s’appliquer aux nouvelles actions
ordinaires d’EnCana immédiatement aprés leur émission aux termes du plan d’arrangement.

Les actions ordinaires d’EnCana sont actuellement inscrites, et les nouvelles actions ordinaires d’'EnCana
continueront d’étre inscrites, a la Bourse de Toronto et & la NYSE sous le symbole « ECA ». EnCana
prévoit que les opérations sur les nouvelles actions ordinaires débuteront, sous les réserves d’usage
concernant leur émission, a la Bourse de Toronto et a la NYSE dans la premiére quinzaine de novembre
et seront annoncées par EnCana dans un communiqué de presse. PuisquU’EnCana est un émetteur
assujetti en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres applicables, les régles d’information
relatives a l'acquisition et a la propriété véritable en vertu de ces lois s’appliqueront a toutes les
souscriptions des nouvelles actions ordinaires d’EnCana a compter du début des opérations sur ces
actions, sous réserve de leur émission. Les régles américaines relatives a I'information sur la propriété
véritable s’appliqueront également. Si I'arrangement entre en vigueur le 30 novembre 2009, il est prévu
que les actions ordinaires d’EnCana assorties d’'un droit aux actions ordinaires de Cenovus cesseront
d’étre négociées a la Bourse de Toronto aprés la cléture de la séance de bourse le 2 décembre 2009 et a
la NYSE aprés la cloture de la séance de bourse le 8 décembre 2009 et que les nouvelles actions
ordinaires d’EnCana commenceront a étre négociées a la Bourse de Toronto en vue de leur réglement
régulier a I'ouverture de la séance le 3 décembre 2009 et & la NYSE en vue de leur traitement régulier a
'ouverture de la séance le 9 décembre 2009. EnCana prévoit que les opérations effectuées sous réserve
de I'émission des actions seront réglées le 8 décembre 2009 a la Bourse de Toronto et 14 décembre
2009 a la NYSE.

Actions privilégiées

Les actions privilégiées d’EnCana peuvent étre émises en une ou plusieurs séries. Le conseil
d’administration peut établir la désignation, les droits, les privileges, les restrictions et les conditions
rattachés a chaque série d’actions privilégiées d’EnCana avant I'’émission de ces séries. Les porteurs des
actions privilégiées d’EnCana n’ont pas le droit de voter aux assemblées des actionnaires d’EnCana,
mais pourraient avoir le droit d’y voter si EnCana omet de verser des dividendes sur cette série d’actions
privilégiées d’EnCana. Les actions privilégiées de premier rang d’EnCana ont priorité sur les actions
privilégiées de deuxiéme rang d’EnCana et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana en ce qui a trait
aux versements de dividendes et aux distributions d’actifs d’'EnCana en cas de liquidation ou de
dissolution des affaires d’EnCana. Il est interdit a EnCana d’émettre des actions privilégiées de premier
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rang d’EnCana ou des actions privilégiées de deuxieme rang d’EnCana si, ce faisant, la somme globale
payable aux porteurs de chacune de ces catégories d’actions sous forme de remboursement de capital
dans le cas d’une liquidation ou d’'une dissolution d’EnCana ou d’une autre distribution des actifs
d’EnCana parmi ses actionnaires aux fins de liquider ses affaires est supérieure a 500 000 000 $ CA.

POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES

Aprés la réalisation de l'arrangement, la déclaration de dividendes sera a la seule appréciation du
conseil, et aucune politique en matiére de dividendes n’a encore été adoptée par le conseil. Les
dividendes combinés initiaux d’EnCana et de Cenovus aprés la réalisation de I'arrangement devraient
correspondre au dividende actuel d’EnCana de 1,60 $ US par action chaque année.

COURS DES NOUVELLES ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA ET VOLUME DES
OPERATIONS

Les actions ordinaires d’EnCana sont actuellement inscrites, et les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
continueront d’'étre inscrites, a la Bourse de Toronto et a la NYSE sous le symbole « ECA ». Le cours des
nouvelles actions ordinaires d’EnCana sera déterminé par le marché.

VERIFICATEURS ET COMITE DE VERIFICATION

PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l. agira comme vérificateurs d’EnCana. EnCana continuera d’étre
tenue de posséder un comité de vérification. Les administrateurs qui seront membres du comité de
vérification d’EnCana aprés la réalisation de I'arrangement seront Jane L. Peverett (présidente et experte
en finances), Claire S. Farley, Barry W. Harrison et Allan P. Sawin. La liste précédente n’indique pas
David P. O’Brien, qui devrait étre un membre d’office du comité de vérification d’'EnCana.

INFORMATION CONCERNANT CENOVUS APRES L’ARRANGEMENT

STRUCTURE DE L’ENTREPRISE

Cenovus a été constituée le 24 septembre 2008 en vertu de la LCSA sous la dénomination 7050372
Canada Inc. Aux termes de l'arrangement, 7050372 Canada Inc. et Filiale inc. fusionneront a la date
d’entrée en vigueur, et la dénomination sociale de la société issue de la fusion sera « Cenovus Energy
Inc. ». Le siége social et bureau de la direction de Cenovus sera situé au 4000, 421 — 7" Avenue S.W.,
Calgary (Alberta) Canada T2P 4KO9.

Filiale inc., avant de fusionner avec 7050372 Canada Inc. aux termes de I'arrangement, fera I'acquisition
des actifs de Cenovus dans le cadre de la restructuration préalable a I'arrangement.

A la date des présentes, 7050372 Canada Inc. n’exploite aucune entreprise active et n'a émis aucune
action.

DESCRIPTION DE L’ACTIVITE

Apres I'arrangement, Cenovus sera en mesure d’étre une société pétroliere intégrée de premier plan,
dotée d’'une production et de flux de trésorerie stables tirés de zones de ressources de pétrole brut et de
gaz naturel bien établies et sera intégrée, de sa production de pétrole jusqu’a ses produits raffinés.
Cenovus ciblera la mise en valeur de ses actifs de bitume canadiens dans le nord-est de I'Alberta et
I'expansion de ses participations dans des raffineries aux Etats-Unis, soutenues par une production de
gaz naturel et de pétrole brut en Alberta et en Saskatchewan. Cenovus entend continuer de tirer parti de
la technique permettant d’exploiter des réservoirs de pétrole non classiques. Les actifs de Cenovus
comprendront la division pétroliére intégrée et la division des plaines canadiennes d’EnCana, qui
représentent environ un tiers de la production actuelle et des réserves prouvées d’EnCana a la fin de
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2008. La division pétroliere intégrée comprendra tous les actifs faisant partie de I'entreprise pétroliére
intégrée en amont et en aval exploitée avec ConocoPhillips, ainsi que d’autres participations relatives au
bitume et les actifs de gaz naturel de I'’Athabasca. La division pétroliere intégrée aura des actifs au
Canada et aux Etats-Unis et comprendra deux zones clés de récupération assistée des ressources de
pétrole : i) Foster Creek et ii) Christina Lake. La division des plaines canadiennes comprendra des actifs
d’exploration et de mise en valeur du pétrole brut et du gaz naturel en Alberta et en Saskatchewan et
trois zones de ressources clés de gaz naturel et de récupération assistée du pétrole : i) la zone de gaz a
faible profondeur, ii) Pelican Lake et iii) Weyburn. Les deux divisions se chargeront de certaines activités
d’optimisation du marché en ce qui a trait a la commercialisation du pétrole brut et du gaz naturel.

A la fin de 2008, Cenovus aurait eu une assise fonciére d’environ 8,1 millions d’acres nettes et des
réserves prouvées représentant environ 1 855 milliards de pieds cubes de réserves prouvées de gaz
naturel et de 909 millions de barils de réserves de pétrole brut et de LGN, dont environ 668 millions de
barils de réserves de bitume. L’indice estimatif de durée des réserves prouvées a la fin de 2008 aurait été
d’environ 13,3 ans. Cenovus continuera d’avoir recours a I'expertise technique obtenue au cours d’une
décennie de production commerciale au moyen du procédé DGMV a Foster Creek et a Christina Lake
pour I'exploitation de ses zones de récupération assistée des hydrocarbures établies et nouvelles.

Apres la réalisation de I'arrangement, Foster Creek et Christina Lake, que Cenovus, par sa participation
dans FCCL, exploitera et possédera a 50 pour cent, composeront la majeure partie des actifs en amont
de I'entreprise pétroliere intégrée de Cenovus. La capacité de production actuelle de ces deux zones de
ressources de pétrole brut clés est d’environ 138 000 barils bruts de bitume par jour, et la construction
d’'une installation est en cours afin d’'augmenter la capacité de production d’environ 29 pour cent pour la
porter a environ 178 000 barils bruts de bitume par jour en 2011 avec le parachévement prévu de la
phase C de I'agrandissement a Christina Lake. Au cours de la derniére décennie, Cenovus a instauré
une méthode de fabrication pour la mise en valeur de ses ressources exploitées par le procédé DGMV.
De ce fait, elle posséde des antécédents de promoteur a faible colt de projets de DGMV dont les phases
sont aménagées a des colts en immobilisations inférieurs a 20 000 $ par baril de capacité de production
quotidienne. L'objectif de Cenovus sera d’augmenter la capacité de production en amont a Foster Creek
et a Christina Lake pour la faire passer a environ 400 000 barils bruts de bitume par jour en 2017.
Jusqu’a ce jour, des approbations des organismes de réglementation ont été regues en vue d’accroitre la
capacité de production et de la porter a environ 218 000 barils bruts de bitume par jour a Foster Creek et
a Christina Lake.

Une mesure clé de l'efficacité des activités d’extraction par le procédé DGMV est la quantité de vapeur
nécessaire pour produire chaque baril de bitume. En raison de la grande qualité des réservoirs de
Cenovus et de l'utilisation de technologies innovatrices, Cenovus affiche un ratio vapeur/pétrole qui est
'un des plus faibles du secteur, ce qui lui permet de faire croitre et de soutenir sa production avec des
usines plus petites et moins de puits. Cenovus mettra I'accent sur la discipline en matiére de capitaux et
s’efforcera de tirer parti de technologies lui permettant de continuer de réduire les colts et d’augmenter
I'efficacité de ses activités, réduisant les atteintes a I'environnement par rapport a un projet qui affiche un
ratio vapeur/pétrole supérieur.

Aprés la réalisation de I'arrangement, le volet en aval de I'entreprise pétroliére intégrée consistera en
deux raffineries établies en lllinois et au Texas exploitées par ConocoPhillips. Par sa participation dans
WRB, Cenovus sera propriétaire de chacune de ces raffineries a hauteur de 50 pour cent, lesquelles lui
permettront de tirer parti de tous les aspects de la chaine de valeur, de sa production de pétrole brut
jusqu’aux produits raffinés. En 2007, la raffinerie Borger a parachevé I'ajout d’une installation de
cokéfaction qui lui a permis de traiter des volumes de pétrole lourd. Le projet CORE a la raffinerie Wood
River a recgu I'approbation des organismes de réglementation en septembre 2008 et était parachevé a
environ 62 pour cent au 30 septembre 2009. Ce projet augmentera principalement la capacité de
traitement du pétrole lourd sur le marché du Midwest et devrait étre parachevé en 2011.

Aprés la réalisation de I'arrangement, la division des plaines canadiennes de Cenovus, avec ses zones

de ressources clés de récupération assistée du pétrole et du gaz naturel, ainsi que les occasions
supplémentaires en Alberta et en Saskatchewan, seront en mesure de générer de solides flux de
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trésorerie afin d’aider a financer les projets d’agrandissement en amont et en aval de I'entreprise
pétroliére intégrée. Cenovus prévoit que sa production de gaz naturel en 2009 s’établira en moyenne a
quelque 820 millions de pieds cubes par jour, ce qui lui conférera une couverture naturelle contre les
colts des combustibles nécessaires a la production intégrée du pétrole ainsi qu’'une forte source
éventuelle de flux de trésorerie disponibles. La zone de ressources de gaz a faible profondeur prévisibles
et de longue durée est en production depuis plus de 30 ans et devrait produire plus de 650 millions de
pieds cubes de gaz naturel par jour en 2009. Les autres zones de ressources clés de Cenovus
comprendront également les aménagements fructueux de récupération assistée d’hydrocarbures de
Pelican Lake, dans le nord de I'Alberta et le projet de séquestration de dioxyde de carbone, le plus
important au monde, a Weyburn, dans le sud-est de la Saskatchewan.

Les occasions futures de mise en valeur du bitume dans le nord de I’Alberta comprennent les gisements
dans les régions de Narrows Lake et de Borealis, la formation Clearwater a proximité de Foster Creek et
la formation Grand Rapids dans la région de Pelican Lake.

En 2009, les actifs de Cenovus devraient produire plus de 110 000 barils de pétrole et de LGN par jour et
environ 820 millions de pieds cubes de gaz naturel par jour, soit un total d’environ 248 000 barils
d’équivalent pétrole par jour. Au cours des cing prochaines années, Cenovus ciblera un taux de
croissance annuel moyen de la production de bitume dans une fourchette de 10 a 15 pour cent et devrait
générer des flux de trésorerie, a partir de ses zones de ressources clés de pétrole brut et de gaz naturel,
supérieurs aux dépenses en immobilisations prévues. Il est prévu que les flux de trésorerie disponibles
serviront, entre autres, a verser un dividende et a permettre I'achat éventuel d’actions ordinaires de
Cenovus aux termes d’un programme d’offre publique de rachat dans le cours normal. Les dividendes et
les achats d’actions aux termes d’'un programme d’offre publique de rachat dans le cours normal seront a
la seule appréciation du conseil de Cenovus. Veuillez vous reporter a I'appendice F — Information
concernant Cenovus apres I'arrangement — Dividendes. En outre, Cenovus entend conserver un bilan
solide en ciblant le ratio dette/capitaux permanents de moins de 40 pour cent et un ratio dette/BAIIA
ajusté de moins de 2,0 fois.

Il est prévu que les activitts de Cenovus aprés l'arrangement s’inscriront dans deux divisions
d’exploitation :

e la division pétroliére intégrée, qui englobera la totalité des actifs de I'entreprise pétroliere intégrée en
amont et en aval exploitée avec ConocoPhillips, ainsi que d’autres participations dans le bitume et les
actifs de gaz naturel de I’Athabasca. La division pétroliere intégrée possédera des actifs au Canada
et aux Etats-Unis et englobera deux zones de ressources clés de pétrole brut: i) Foster Creek et
ii) Christina Lake. La division pétroliére intégrée se chargera de certaines activités d’optimisation des
marchés visant la commercialisation du pétrole brut;

¢ la division des plaines canadiennes, qui englobera les actifs d’exploration et de mise en valeur établis
de pétrole brut et de gaz naturel en Alberta et en Saskatchewan, dont trois zones de ressources
clés : i) la zone de ressources de gaz a faible profondeur, ii) Pelican Lake et iii) Weyburn. La division
des plaines canadiennes se chargera de certaines activités d’optimisation des marchés visant la
commercialisation du gaz naturel.

Cenovus peut restructurer ou renommer ses divisions d’exploitation aprés la date d’entrée en vigueur afin
de refléter avec plus d’exactitude ses activités et de mieux en tenir compte.

Veuillez vous reporter a 'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés I'arrangement » pour
obtenir une description détaillée de I'entreprise de Cenovus compte tenu de I'arrangement.
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SOMMAIRE DES DONNEES FINANCIERES ET D’EXPLOITATION ET DES INFORMATIONS
SUR LES RESERVES PRO FORMA DE CENOVUS

Information financiére pro forma

Suit un résumé des principales informations financieres pro forma concernant Cenovus Energy, compte
tenu de I'arrangement pour les périodes indiquées. Les éléments d’information de I'état des résultats pro
forma et de I'état des flux de trésorerie pro forma portent sur I'exercice terminé le 31 décembre 2008 et
sur le semestre terminé le 30 juin 2009, en supposant que l'arrangement aurait été mis en ceuvre le 1%
janvier 2008. Les éléments d’information du bilan consolidé pro forma sont au 30 juin 2009, en supposant
que l'arrangement aurait été mis en ceuvre le 30 juin 2009.

Les données financiéres présentées ci-dessous doivent étre lues de concert avec les états financiers
consolidés détachés vérifiés concernant Cenovus Energy pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008 et
les états financiers consolidés détachés intermédiaires non vérifiés concernant Cenovus Energy pour le
semestre terminé le 30 juin 2009, lesquels figurent & I'annexe H, « Etats financiers consolidés détachés
de Cenovus Energy et rapports de gestion correspondants », ainsi qu’avec les états financiers pro forma
non vérifiés concernant Cenovus Energy qui figurent a 'annexe |, « Etats financiers pro forma de
Cenovus Energy ». Les hypothéses et ajustements qui sous-tendent I'établissement des états financiers
pro forma sont présentés dans les notes afférentes aux états financiers pro forma non vérifiés.

Données pro forma Données pro forma
de Cenovus Energy de Cenovus Energy

pour le semestre pour I’exercice
terminé le terminé le
30 juin 2009, compte 31 décembre 2008,
tenu de compte tenu de
I’'arrangement (en $ I’arrangement
us) (en $ US)
(non vérifié) (non vérifié)
Etat des résultats (en millions) :
Produits, déduction faite des redevances 4591 $ 16559 $
Charges
Taxe a la production et imp6ts miniers 21 75
Transport et vente 291 963
Exploitation 569 1223
Produits achetés 2138 9710
Amortissement et épuisement 575 1186
Administration 101 190
Intéréts, montant net 85 218
Charge de désactualisation des obligations liées a la mise hors service
d’'immobilisations 18 39
(Gain) perte de change, montant net 78 (250)
(Gain) perte a la cession de participations - 3
3876 13 357
Bénéfice net avant imp6ts sur les bénéfices 715 3202
Charge d’'imp6éts sur les bénéfices 147 759
Bénéfice net 568 $ 2443 $
Etat des flux de trésorerie (en millions) :
Dépenses en immobilisations 893 § 2049 $
Autres données financiéres (en millions)" :
Flux de trésorerie 1491 $ 2959 §
Bénéfice d’exploitation 785 $ 1704 $

Note :
1) Les flux de trésorerie et le bénéfice d’exploitation ne constituent pas des mesures reconnues selon les PCGR du Canada. Se
reporter a la rubrique « Présentation de I'information financiére » et a I'annexe L, « Présentation de I'information financiére ».
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Données pro forma de
Cenovus Energy
au 30 juin 2009, compte
tenu de I’'arrangement
(en $ US)
(non vérifié)

Bilan (en millions) :

Fonds de roulement 726 $
Total de I'actif 19126 $
Dette a long terme (compte non tenu de la tranche a court terme) 3522 §
Capitaux propres 7999 $

Données d’exploitation et informations sur les réserves pro forma

Le texte qui suit est un sommaire des principales données d’exploitation et informations sur les réserves
pro forma en date du 31 décembre 2008 qui concerne les actifs de Cenovus compte tenu de
I'arrangement. Les principales informations pro forma sur les réserves proviennent de rapports sur les
réserves qui ont été rédigés par des évaluateurs des réserves qualifiés indépendants.

Cenovus Energy
Données pro forma au
31 décembre 2008 comPte
tenu de 'arrangement’?

Production en Amérique du Nord (aprés déduction des redevances)

Gaz naturel (Mpi/j) 905

Pétrole et LGN (kb/j) 100
Total (Mpi’e/j) 1507
Total (kbep/j) 251
Réserves prouvées

Gaz naturel (Gpi®) 1855

Pétrole et LGN (Mpi®) 909,0
Terrains (en milliers d’acres nettes)

Mis en valeur 4 529

Non mis en valeur 3522
Total 8 051
Activités de raffinage en aval®

Capacité de traitement de pétrole brut (kb/j) 452

Traitement de pétrole brut (kb/j) 423

Utilisation du brut (%) 93 %

Produits raffinés (kb/j) 448
Notes :
1) Les renseignements sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz figurant dans le tableau précédent ont été

rédigés conformément aux exigences américaines d’'information sur les réserves. Veuillez vous reporter a I'appendice F —
« Information concernant Cenovus aprées I'arrangement — Avis concernant I'information sur les réserves et autres données
sur le pétrole et le gaz ».

2) Des hypothéses et des réserves pertinentes concernant cette information relative a la production et les réserves figurent a
la rubrique « Déclarations prospectives », a I'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés I'arrangement —
Avis concernant I'information sur les réserves et autres données sur le pétrole et le gaz ».

3) Représentent la totalité des activités de raffinage de Wood River et de Borger, deux raffineries exploitées par
ConocoPhillips et dont EnCana est propriétaire a hauteur de 50 pour cent.
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PERSPECTIVES GENERALES DE CENOVUS EN 2010

EnCana prévoit annoncer les perspectives générales de Cenovus pour 2010 vers le 12 novembre 2009.
Les perspectives générales de Cenovus pour 2010 seront affichées sur le site Web d’EnCana a I'adresse
www.encana.com.

ADMINISTRATEURS ET MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION

Afin de simplifier la constitution et I'organisation de Cenovus, y compris I'adoption du régime d’options
d’achat d’actions des employés de Cenovus et du régime de droits des actionnaires de Cenovus,
trois dirigeants d’EnCana ont été nommés provisoirement au conseil de Cenovus. Immédiatement aprés
la réalisation de I'arrangement, les administrateurs et membres de la haute direction de Cenovus seront
les personnes suivantes :

Administrateurs

Michael A. Grandin (président du conseil non membre de la direction)
Ralph S. Cunningham

Patrick D. Daniel

lan W. Delaney

Brian C. Ferguson

Valerie A.A. Nielsen

Charles M. Rampacek

Colin Taylor

Wayne G. Thomson

Membres de la haute direction

Nom Poste

Brian C. Ferguson Président et chef de la direction

Ivor M. Ruste Vice-président directeur et chef des finances

John K. Brannan Vice-président directeur (président de la division pétroliére intégrée)

Harbir S. Chhina Vice-président directeur, Mise en valeur assistée des hydrocarbures et nouvelles
zones d’intérét de ressources

Kerry D. Dyte Vice-président directeur, chef du contentieux et secrétaire général

Judy A. Fairburn Vice-présidente directrice, Environnement et planification stratégique

Sheila M. Mcintosh Vice-présidente directrice, Communications et relations avec les parties
prenantes

Donald T. Swystun Vice-président directeur (président de la division des plaines canadiennes)

Hayward J. Walls Vice-président directeur, Organisation et perfectionnement en milieu du travail

Par I'approbation de la résolution relative a 'arrangement, les actionnaires seront réputés avoir approuvé
les administrateurs et vérificateurs proposés de Cenovus, qui sont nommés officiellement aux termes de
'arrangement. Chacun des administrateurs proposés de Cenovus restera en poste jusqu’a la premiere
assemblée annuelle des porteurs d’actions ordinaires de Cenovus ou jusqu’a ce que son remplagant soit
ddment élu ou nommé, a moins que ses fonctions ne prennent fin auparavant. La Bourse de Toronto a
accordé une dispense a Cenovus I'exemptant d’avoir a tenir sa premiére assemblée annuelle des
porteurs d’actions ordinaires de Cenovus dans les six mois suivant le 31 décembre 2009. Par
conséquent, la premiere assemblée annuelle des porteurs d’actions ordinaires de Cenovus devrait étre
tenue au deuxiéme trimestre de 2011 et, quoi qu'il en soit, au plus tard le 30 juin 2011. A cette occasion,
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les porteurs d’actions ordinaires de Cenovus voteront a I'égard de I'élection des administrateurs et de la
nomination des vérificateurs de Cenovus.

CAPITAL-ACTIONS

Cenovus sera autorisée a émettre un nombre illimité d’actions ordinaires de Cenovus, un nombre illimité
d’actions privilégiées de premier rang de Cenovus et un nombre illimité d’actions privilegiées de
deuxieme rang de Cenovus. En date des présentes, aucune action ordinaire de Cenovus ni aucune
action privilégiée de Cenovus n'avait été émise. A la réalisation de I'arrangement, en fonction du nombre
d’actions ordinaires de Cenovus en circulation au 30 septembre 2009, environ 751 223 909 actions
ordinaires de Cenovus seront en circulation et aucune action privilégiée de Cenovus ne le sera.

Actions ordinaires de Cenovus

Les porteurs d’actions ordinaires de Cenovus auront le droit de recevoir des dividendes quand le conseil
de Cenovus en déclarera. Les porteurs des actions ordinaires de Cenovus auront le droit de recevoir
'avis de convocation a toutes les assemblées des actionnaires et d’y assister et auront droit & une voix
par action ordinaire de Cenovus qu’ils détiennent a de telles assemblées. En vertu de la LCSA, la
premiére assemblée générale annuelle des actionnaires de Cenovus doit étre tenue au plus tard 18 mois
apres la date d’entrée en vigueur. En cas de liquidation ou de dissolution de Cenovus ou d’une autre
distribution des actifs de Cenovus entre ses actionnaires en vue de dissoudre ses affaires, les porteurs
d’actions ordinaires de Cenovus auront le droit de participer en proportion aux distributions de ses actifs.

Le conseil de Cenovus a approuvé le régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus en
vue de son d’adoption. S’il est ratifié et approuvé a 'assemblée, le régime d’options d’achat d’actions de
Cenovus permettra au conseil de Cenovus d’attribuer aux employés de Cenovus et de ses filiales des
options d’achat d’actions ordinaires de Cenovus (en plus des options de remplacement de Cenovus
attribuées aux termes de I'arrangement). Les prix de levée des options de Cenovus seront fondés sur le
cours des actions ordinaires de Cenovus la veille de la date d’attribution des options, sauf dans le cas
des options de remplacement de Cenovus, dont le prix de levée sera établi conformément a la formule
décrite a la rubrique « L’arrangement — Traitement réservé aux employés d’EnCana et régimes
d’avantages sociaux — Options ». Les options de Cenovus attribuées en vertu du régime d’options
d'achat d’actions de Cenovus pourront généralement étre levées intégralement aprés un délai de
trois ans et viendront a expiration cing ans aprés la date d’attribution. Des exigences d’acquisition
supplémentaires fondées sur des critéres de rendement prédéterminés s’appliqueront également aux
options de remplacement de Cenovus attribuées en échange d’environ les deux tiers des options
d’EnCana attribuées en 2007, en 2008 et en 2009. Une partie des options de Cenovus pouvant étre
attribuées a l'avenir seront également acquises sous réserve du respect de certains criteres liés au
rendement prédéterminés qui auront été approuvés par le comité RHR de Cenovus. Un petit nombre
d’options de remplacement de Cenovus attribuées aux termes de I'arrangement en échange d’options
attribuées aux termes de régimes de remplacement de sociétés apparentées et(ou) remplacées viennent
a expiration au plus tard 10 ans aprés la date d’attribution des options initiales; la derniére date
d’expiration est en 2010. Veuillez vous reporter a la rubrique « Autres questions devant faire I'objet de
délibérations — Régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus ».

Le 20 octobre 2009, Cenovus a adopté un régime de droits des actionnaires, qui a pris effet le méme jour
et qui deviendra le régime de droits des actionnaires de Cenovus dés la fusion de Filiale inc. et de
Cenovus. S'il est ratifié et approuvé a I'assemblée, le régime de droits des actionnaires de Cenovus
continuera d’avoir effet aprés la date d’entrée en vigueur en vue de garantir, dans la mesure du possible,
que tous les actionnaires de Cenovus sont traités équitablement en cas d’offres publiques d’achat visant
Cenovus. Veuillez vous reporter a la rubrique « Autres questions devant faire 'objet de délibérations —
Régime de droits des actionnaires de Cenovus ». Le régime de droits des actionnaires de Cenovus
créera un droit qui se rattache a chaque action ordinaire de Cenovus émise. Jusqu’a la date de
séparation, qui survient habituellement au moment d’une offre publique d’achat non sollicitée, aux termes
de laquelle une personne fait I'acquisition ou tente de faire I'acquisition d’au moins 20 pour cent des
actions ordinaires de Cenovus, les droits ne peuvent étre séparés des actions ordinaires de Cenovus, ne
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peuvent étre exercés, et aucun certificat de droits distinct n’est émis. Chaque droit permet au titulaire,
sauf 'acquéreur de la tranche de 20 pour cent d’actions, a compter de la date de séparation (a moins
qu’elle ne soit reportée par le conseil de Cenovus) et avant certains délais d’expiration, d’acquérir des
actions ordinaires de Cenovus a 50 pour cent de son cours au moment de I'exercice. Les actions
ordinaires de Cenovus acquises a la suite d’opérations sous réserve de leur émission ou d’'une autre
facon seront incluses dans le calcul du seuil de 20 pour cent et, si ce seuil est dépassé, elles auront
comme conséquence qu’une telle personne deviendra un « acquéreur » (défini a la rubrique « Autres
questions devant faire I'objet de délibérations — Régime de droits des actionnaires de Cenovus —
Sommaire du régime de droits des actionnaires de Cenovus — Privilege d’exercice des droits ») et cette
personne ne bénéficiera pas de droits acquis.S’il est ratifié et approuvé a 'assemblée, le régime de droits
des actionnaires de Cenovus doit étre reconfirmé a 'assemblée annuelle de Cenovus devant étre tenue
en 2012 et a toutes les trois assemblées annuelles par la suite jusqu’a son expiration qui survient 10 ans
aprées la date d’entrée en vigueur. Veuillez vous reporter a la rubrique « Autres questions devant faire
I'objet de délibérations — Régime de droits des actionnaires de Cenovus ».

Les actions ordinaires de Cenovus ont regu I'approbation conditionnelle de leur inscription de la part de la
Bourse de Toronto et ont été autorisées en vue de leur inscription a la NYSE, sous réserve d’'un avis
d’émission. L'inscription a la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve du respect par Cenovus de
'ensemble des exigences d’inscription initiales de cette bourse au plus tard le 5 janvier 2010. Le symbole
des actions ordinaires de Cenovus sera « CVE » a la Bourse de Toronto et a la NYSE. Cenovus prévoit
que les opérations sur ses actions ordinaires commenceront, sous les réserves d’usage concernant leur
émission, a la Bourse de Toronto et a la NYSE dans la premiére quinzaine de novembre et seront
annoncées par EnCana dans un communiqué de presse. Puisque Cenovus sera désignée comme
émetteur assujetti aux termes des lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables, les régles
d’'information relatives a I'acquisition et la propriété véritable aux termes de ces lois s’appliqueront a
toutes les souscriptions des actions ordinaires de Cenovus a compter du début des opérations sur ces
actions, sous les réserves d'usage concernant leur émission. Les régles américaines relatives a
linformation concernant la propriété véritable s’appliqueront également. Veuillez vous reporter a la
rubriqgue « Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Questions propres au droit des
valeurs mobilieres » de la présente circulaire d’information. Si I'arrangement entre en vigueur le
30 novembre 2009, il est prévu que les actions ordinaires d’EnCana assorties d’'un droit aux actions
ordinaires de Cenovus cesseront d’étre négociées a la Bourse de Toronto apres la cléture de la séance
de bourse le 2 décembre 2009 et a la NYSE apreés la cléture de la séance de bourse le 8 décembre 2009
et que les actions ordinaires de Cenovus commenceront a étre négociées a la Bourse de Toronto en vue
de leur reglement régulier a I'ouverture de la séance de bourse le 3 décembre 2009 et a la NYSE en vue
de leur reglement régulier a I'ouverture de la séance de bourse le 9 décembre 2009. EnCana prévoit que
les opérations effectuées sous les réserves d’usage concernant I'émission des actions seront réglées le
8 décembre 2009 a la Bourse de Toronto et le 14 décembre 2009 a la NYSE. Veuilles vous reporter a la
rubriqgue « Certaines questions d’ordre juridique et réglementaire — Inscriptions a la cote de bourses » de
la présente circulaire d’information.

Actions privilégiées de Cenovus

Les actions privilégiées de Cenovus peuvent étre émises en une ou plusieurs séries. Le conseil de
Cenovus peut établir la désignation, les droits, les privileéges, les restrictions et les conditions rattachés a
chaque série d’actions privilegiées de Cenovus avant I'émission de ces séries. Les porteurs d’actions
privilégiées de Cenovus n'ont pas le droit de voter aux assemblées des actionnaires de Cenovus, mais
pourraient avoir le droit d’y voter si Cenovus omet de verser des dividendes sur cette série d’actions
privilégiées. Les actions privilégiées de premier rang de Cenovus ont priorité sur les actions privilégiées
de deuxieéme rang de Cenovus et les actions ordinaires de Cenovus en ce qui a trait aux versements de
dividendes et a la distribution de ses actifs en cas de liquidation ou de dissolution de ses affaires. Il est
interdit au conseil de Cenovus d’émettre des actions privilégiées de premier rang de Cenovus ou des
actions privilégiées de deuxiéme rang de Cenovus, si, ce faisant, la somme globale payable aux porteurs
de telles catégories d’actions au titre de remboursement du capital en cas de liquidation ou de dissolution
de Cenovus ou d’'une autre distribution des actifs de Cenovus entre ses actionnaires en vue de dissoudre
ses affaires devait dépasser 500 000 000 $ CA.
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POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES

Aprés la réalisation de I'arrangement, la déclaration de dividendes sera a I'appréciation du conseil de
Cenovus; aucune politique en matiére de dividendes n’a encore été adoptée par le conseil Cenovus. Les
dividendes combinés initiaux d’EnCana et de Cenovus aprés la réalisation de I'arrangement devraient
correspondre environ au dividende actuel d’EnCana de 1,60 $ US I'action par année.

COURS DES ACTIONS ORDINAIRES DE CENOVUS

La actions ordinaires de Cenovus ont regu I'approbation conditionnelle de leur inscription de la part de
Bourse de Toronto et ont été autorisées en vue de leur inscription a la NYSE, sous réserve d’'un avis
d’émission. L'inscription a la cote de la Bourse de Toronto est sous réserve du respect par Cenovus de
'ensemble des exigences d’inscription initiales de cette bourse au plus tard le 5 janvier 2010. Le cours
des actions ordinaires de Cenovus sera déterminé par le marché. Le symbole des actions ordinaires de
Cenovus sera « CVE » » a la Bourse de Toronto et a la NYSE.

NOTES DE CREDIT

Les billets de Cenovus ont vu recu la note BBB+ (avec une perspective stable) de S&P, la note Baa2
(avec une perspective stable) de Moody’s et la note provisoire A(bas) de DBRS. DBRS prévoit confirmer
la note provisoire si 'arrangement est mené a terme comme prévu. S&P a également attribué la note
relative au crédit a I'entreprise BBB+ (avec une perspective stable) a Cenovus. Chacune des notes de
S&P est conditionnelle a la réalisation de I'arrangement.

Les évaluations du crédit visent a donner une mesure indépendante de la qualité du crédit d’'une
émission de titres. Les notes de crédit attribuées par les agences de notation ne constituent pas des
recommandations d’acheter, de détenir ou de vendre des titres et ne constituent pas un commentaire sur
le cours des titres ou leur pertinence pour un investisseur particulier. Les évaluations peuvent ne pas
rester en vigueur pour une période quelconque ou étre révisées ou retirées entierement par une agence
de notation a l'avenir si, selon elle, les circonstances le justifient.

Veuillez vous reporter a 'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés I'arrangement — Notes
de crédit » de la présente circulaire d'information pour obtenir de plus amples renseignements.

VERIFICATEURS ET COMITE DE VERIFICATION

PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l. agira comme vérificateurs de Cenovus. Cenovus sera tenue
d’avoir un comité de vérification. Les administrateurs de Cenovus qui seront membres du comité de
vérification de Cenovus apres la réalisation de I'arrangement seront Patrick D. Daniel (président), Valerie
A.A. Nielsen et Colin Taylor (expert financier). La liste précédente n’indique pas Michael A. Grandin, qui
devrait étre un membre d’office du comité de vérification de Cenovus.

RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

Veuillez vous reporter a 'appendice F — « Information concernant Cenovus aprés I'arrangement » pour
obtenir de plus amples renseignements concernant Cenovus compte tenu de I'arrangement.
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AUTRES QUESTIONS DEVANT FAIRE L’OBJET DE DELIBERATIONS

REGIME D’OPTIONS D’ACHAT D’ACTIONS DES EMPLOYES DE CENOVUS
Résolution

A I'assemblée, les actionnaires seront priés d’examiner et, s'il est jugé a propos, d’approuver la résolution
ordinaire suivante afin de ratifier et d’approuver le régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus.

«IL EST RESOLU, par voie de résolution ordinaire des actionnaires d’EnCana Corporation, que le
régime d’options d’achat d’actions de Cenovus, tel qu’il est décrit dans la circulaire d’information jointe a
I'avis de convocation a la présente assemblée, est ratifié et approuvé. »

Afin que la résolution ordinaire précédente soit adoptée, elle doit étre approuvée a la majorité simple des
Voix exprimées par les actionnaires qui votent en personne ou par procuration a I'assemblée. Les
personnes nommées dans le formulaire de procuration ci-joint, si elles sont nommeées fondés de
pouvoir, ont I'intention de voter POUR la résolution relative au régime d’options d’achat d’actions
des employés de Cenovus.

La Bourse de Toronto exige que les actionnaires ratifient et approuvent le régime d’options d’achat
d’actions de Cenovus, et en a fait une condition préalable a la réalisation de 'arrangement pour que les
options de remplacement de Cenovus puissent étre attribuées aux termes d’un régime d’options d’achat
d’actions. EnCana peut renoncer a cette condition préalable.

Le conseil recommande que vous votiez POUR la résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus.

Objectif du régime d’options d’achat d’actions

L'objectif du régime d’options d’achat d’actions de Cenovus est d’inciter les employés admissibles a
atteindre les objectifs a long terme de Cenovus, de reconnaitre de fagon adéquate les compétences et
'assiduité des personnes qui font un apport majeur au succés de Cenovus et de recruter et de conserver
a 'emploi de Cenovus ou d’'une de ses filiales des personnes expérimentées et compétentes en leur
offrant 'occasion d’acquérir une participation accrue dans Cenovus. Les administrateurs non salariés de
Cenovus n’ont pas le droit de recevoir des options de Cenovus aux termes du régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus.

Actions ordinaires mises de co6té

En supposant la réalisation de I'arrangement, il y aura environ 40 085 911 options de remplacement de
Cenovus en cours aux termes du régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus,
représentant environ 5,34 pour cent du nombre total estimatif d’actions ordinaires de Cenovus a la date
d’entrée en vigueur, en fonction du nombre d’actions ordinaires d’EnCana en circulation au 30 septembre
2009. En supposant que les actionnaires approuvent la résolution relative au régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus a lassemblée, il y aura 23 914 089 options de Cenovus
supplémentaires (autres que les options de remplacement de Cenovus) qui pourront étre attribuées,
représentant environ 3,18 pour cent du nombre total estimatif d’actions ordinaires de Cenovus en
circulation a la date d’entrée en vigueur, en fonction du nombre d’actions ordinaires d’EnCana en
circulation au 30 septembre 2009. Au total, il y aura 64 000 000 d’actions ordinaires de Cenovus mises
de cbté en vue de leur émission aux termes du régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus, soit 8,52 pour cent du nombre estimatif d’actions ordinaires émises et en circulation de
Cenovus a la date d’entrée en vigueur, en fonction du nombre d'actions ordinaires d’EnCana en
circulation au 30 septembre 2009. Toute action ordinaire de Cenovus faisant I'objet d’'une option de
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Cenovus qui vient a expiration ou prend fin sans avoir été levée intégralement peut faire de nouveau
I'objet d’une autre option.

Sommaire du régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus

Le texte qui suit constitue un sommaire des principales modalités du régime d’options d’achat d’actions
des employés de Cenovus, qui se conforme a tous égards importants au régime d’options d’achat
d’actions des employés d’EnCana.

Attribution d’options, prix de levée, acquisition et expiration

Des options peuvent étre attribuées a l'occasion aux employés (les « employés admissibles ») de
Cenovus et de ses filiales. Sous réserve des exigences des organismes de réglementation, les modalités,
conditions et limites des options de Cenovus attribuées aux termes du régime d’options d’achat d’actions
des employés de Cenovus seront établies par le comité des ressources humaines et de rémunération du
conseil de Cenovus (le « comité RHR de Cenovus ») et présentées dans une convention d’options qui
doit étre conclue au moment de I'attribution.

Le nombre d’actions ordinaires de Cenovus mises de cb6té en vue de leur émission en tout temps aux
termes des options de Cenovus attribuées a des initiés (au sens de ce terme dans le guide a l'intention
des sociétés de la Bourse de Toronto) aux termes du régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus, ainsi que de I'ensemble de toutes les autres ententes de rémunération a base de titres de
Cenovus ne peut excéder 10 pour cent du nombre d’actions ordinaires de Cenovus alors en circulation,
calculé avant dilution, et le nombre total d’actions ordinaires de Cenovus émises a des initiés aux termes
des options de Cenovus et de I'ensemble des autres ententes de rémunération a base de titres de
Cenovus au cours de toute période de un an ne peut excéder 10 pour cent du nombre d’actions ordinaires
de Cenovus en circulation, calculé avant dilution.

Sauf a I'égard des options de remplacement de Cenovus, le prix de levée d’une option de Cenovus ne
sera pas inférieur au cours des actions ordinaires de Cenovus a la date de lattribution, et sera calculé
pour qu’il corresponde au cours de cloture des actions ordinaires de Cenovus a la Bourse de Toronto le
dernier jour de bourse précédant la date a laquelle la convention d’options attribuant I'option est conclue
ou, si les actions ordinaires de Cenovus n’ont pas été négociées le jour en question, le jour antérieur au
cours duquel des actions ordinaires de Cenovus ont été négociées. Veuillez vous reporter a la rubrique
« L’arrangement — Traitement réservé aux employés d’EnCana et régimes d’avantages sociaux —
Options ».

Le comité RHR de Cenovus a le droit de déterminer, au moment d’'une attribution, qu’'une option de
Cenovus particuliere pourra étre levée en totalité ou en partie a des dates différentes ou pour des motifs
autres que I'écoulement du temps. Chaque option de Cenovus (a moins qu’elle ne prenne fin plus t6t
conformément a ses modalités, conditions et limites) peut étre levée au cours d’une période, non
supérieure a cing ans a compter de la date d’attribution de I'option, que le comité RHR de Cenovus peut
déterminer. Les options de Cenovus auront une durée de cing ans et seront généralement acquises a
hauteur de 30 pour cent au premier anniversaire, de 30 pour cent au deuxiéme anniversaire et de
40 pour cent supplémentaire au troisieme anniversaire de I'attribution et, dans certains cas, sous réserve
du respect de certaines conditions liées au rendement.

Critéres de rendement applicables a I’'acquisition

Les options de remplacement de Cenovus qui remplaceront environ les deux tiers des attributions
d’options d’EnCana effectuées en 2007, en 2008 et en 2009 seront également sous réserve d’exigences
d’acquisition supplémentaires en fonction d’'un « ratio de renouvellement », est une mesure clé de
I'exploitation qui mesure la capacité de générer des flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation en
excédent des colts réels liés aux ajouts aux réserves. Aucune option d’achat d’actions liée au rendement
ne sera acquise, a moins d’obtenir un ratio de renouvellement supérieur a un.
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Une partie des options de Cenovus qui pourront étre attribuées a I'avenir pourront également étre
acquises sous réserve du respect de certains critéres de rendement prédéterminés qu’approuve le
comité RHR de Cenovus.

Le respect des criteres de rendement prédéterminés se traduira par I'acquisition d’options d’achat
d’actions liées au rendement de fagon linéaire. Le critére de rendement est calculé a la fin de chaque
année.

DPVA correspondants

Toutes les options de remplacement de Cenovus seront assorties de droits a la plus-value des actions
correspondants (les « DPVA correspondants »), qui permettront au titulaire de I'option de renoncer au
droit de lever son option lui permettant d’acheter un nombre déterminé d’actions ordinaires de Cenovus et
de recevoir une somme en espéces ou des actions ordinaires de Cenovus (a I'appréciation de Cenovus)
d’'une somme correspondant a I'excédent du cours de cléture des actions ordinaires de Cenovus a la
Bourse de Toronto le dernier jour de bourse précédant la date d’exercice des DPVA correspondants de
Cenovus sur le prix de levée de l'option de Cenovus, multiplié par le nhombre d’actions ordinaires de
Cenovus sous options abandonnées. Si un DPVA correspondant de Cenovus est exercé, le droit a
I'action ordinaire de Cenovus sous-jacente est perdu et ce nombre d’actions ordinaires de Cenovus est
additionné au nombre d’actions ordinaires de Cenovus mises de cété et disponibles aux fins de nouvelles
attributions d’options. Il est prévu que les options de Cenovus attribuées a I'avenir seront également
assorties de DPVA correspondants.

Incessibilité et absence de droits a titre d’actionnaire

Une option de Cenovus peut étre levée uniquement par le titulaire de I'option et ne pourra étre cédée
sauf a I'occasion d’un déces. Un titulaire d’'options n’a des droits a titre d’actionnaire de Cenovus qu’a
I'égard d’actions ordinaires de Cenovus qu’il a acquises au moyen de la levée d’une option de Cenovus
ou par la détention d’actions ordinaires de Cenovus acquises autrement. Aucune disposition du régime
d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus ou d’une convention d’attribution d’options ne
confere ou ne conférera a un titulaire d’options le droit de rester employé de Cenovus ou de I'une ou
l'autre de ses filiales.

Rajustements

Des rajustements seront apportés au prix de levée d'une option de Cenovus, au nombre d’actions
ordinaires de Cenovus remises a un titulaire d’options au moment de la levée d’'une option et au nombre
maximal d’actions ordinaires de Cenovus qui peuvent en tout temps étre mises de cbété en vue de leur
émission aux termes d’options attribuées suivant le régime d’options d’achat d’actions des employés de
Cenovus dans certaines circonstances, comme dans le cas dun dividende en actions, dun
fractionnement, d’une restructuration du capital, d’'une fusion, d’'un regroupement, d’'une combinaison ou
d’'un échange d’actions ordinaires de Cenovus ou autre changement analogue visant I'entreprise.

Période d’interdiction des opérations

Si la période de levée d’une option de Cenovus prend fin au cours des dix jours ouvrables qui suivent une
période pendant laquelle la levée d’options est interdite par Cenovus (une « période d’interdiction des
opérations »), la période de levée de cette option sera alors prolongée jusqu’a la date qui tombe
dix jours ouvrables aprés le dernier jour de la période d'interdiction des opérations (la « période de
prolongation suite a I'interdiction »), aprés quoi, cette option viendra a expiration et prendra fin.

Modifications
Le conseil de Cenovus peut en tout temps et de temps a autre, modifier, suspendre ou abandonner le

régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus ou y mettre fin en totalité ou en partie;
toutefois, la modification, la suspension, I'abandon ou la fin du régime ne peuvent, sans le consentement
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du titulaire d’options, modifier les droits aux termes d’'une option de Cenovus attribuée auparavant ni y
porter atteinte. Toute modification du régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus ou
d’'une option de Cenovus aux termes de ce régime est sous réserve de I'approbation préalable de la
Bourse de Toronto. Le conseil de Cenovus aura le pouvoir et l'autorité d’approuver les modifications
concernant le régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus ou d’une option de Cenovus
particuliére sans approbation des actionnaires de Cenovus, notamment dans les cas suivants :

i)

Vi)

vii)

la prolongation ou, en cas d’'un changement de contrble, de la retraite, du décés ou d’'une
invalidité, le devancement de la durée d’acquisition applicable a une option de Cenovus
ou un groupe d’options de Cenovus;

la modification des modalités d’acquisition applicables a une option de Cenovus ou un
groupe d’options de Cenovus;

la modification des dispositions d’extinction du régime d’options d’achat d’actions des
employés de Cenovus ou d’une option de Cenovus, étant entendu que la modification ne
prévoit pas une prolongation au-dela de la date d’expiration initiale de cette option;

le devancement de la date d’expiration d’'une option de Cenovus;
I'établissement des dispositions de rajustement aux termes du régime d’options d’achat
d’actions des employés de Cenovus. Veuillez vous reporter a la rubrique

« Rajustements » précédente;

la modification des définitions prévues dans le régime d’options d’achat d’actions des
employés de Cenovus et d’autres modifications de nature administrative;

la modification des modalités de levée d'une option de Cenovus ou d'un DPVA
correspondant de Cenovus.

L’approbation des actionnaires de Cenovus sera nécessaire dans le cas des modifications suivantes :

i)

Vi)

vii)

le devancement de la durée d’acquisition applicable a une option de Cenovus ou un
groupe d’options de Cenovus, mis a part en cas d’'un changement de contréle, de la
retraite, du décés ou d’une invalidité;

toute augmentation du nombre d’actions mises de cb6té en vue de leur émission aux
termes du régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus;

toute réduction du prix d’attribution ou I'annulation et la réémission d’options de Cenovus;
toute prolongation de la durée d’une option de Cenovus au-dela de sa date d’expiration
initiale, sauf s'il est permis de le faire aux termes de la période de prolongation suite a

l'interdiction des opérations;

toute augmentation de la durée de la période de prolongation suite a linterdiction des
opérations;

linclusion discrétionnaire d’administrateurs non salariés a titre de participants
admissibles;

toute provision en ce qui concerne la capacité de transfert ou de cession d’options de
Cenovus autrement qu’aux fins de reglement d’une succession;
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viii) des modifications a la disposition spécifique en matiere de modification du régime
d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus;

iX) les modifications que doivent approuver les actionnaires de Cenovus en vertu du droit
applicable (dont, notamment, les regles, réglements et politiques de la Bourse de
Toronto).

REGIME DE DROITS DES ACTIONNAIRES DE CENOVUS
Résolution

A I'assemblée, les actionnaires seront priés d’examiner et, s'il est jugé a propos, d’approuver la résolution
ordinaire suivante en vue de ratifier et d’approuver le régime de droits des actionnaires de Cenovus.

«IL EST RESOLU, par voie de résolution ordinaire des actionnaires d’EnCana Corporation, que le
régime de droits des actionnaires de Cenovus, tel qu’il est décrit dans la circulaire d’information jointe a
l'avis de convocation a la présente assemblée, est ratifié et approuvé. »

Afin que la résolution ordinaire précédente soit adoptée, elle doit étre approuvée a la majorité simple des
voix exprimées par les actionnaires qui votent en personne ou par procuration a I'assemblée. Les
personnes nhommeées dans le formulaire de procuration ci-joint, si elles sont nommées fondés de
pouvoir, ont I'intention de voter POUR la résolution relative au régime des droits des actionnaires.

Le régime de droits des actionnaires de Cenovus a été examiné afin de s’assurer qu'il était conforme aux
versions de régimes de droits des actionnaires utilisées par des émetteurs assujettis au Canada et qu'il
respecte les exigences de la Bourse de Toronto et des commentateurs professionnels de tels régimes.

Le 20 octobre 2009, Cenovus a adopté le régime de droits des actionnaires de Cenovus qui a pris effet le
méme jour. Pour qu’il demeure en vigueur apres la date d’entrée en vigueur, la Bourse de Toronto exige
que les actionnaires ratifient et approuvent le régime de droits des actionnaires de Cenovus, mais il ne
s’agit pas d’'une condition préalable a la réalisation de I'arrangement.

Le conseil recommande que vous votiez POUR la résolution relative au régime de droits des
actionnaires.

Objectif du régime de droits des actionnaires

L’objectif principal d’'un régime de droits est de fournir au conseil de Cenovus, s’il en décide ainsi suivant
son devoir de fiduciaire, un délai suffisant lui permettant d’explorer et d’élaborer toutes les options lui
permettant d’augmenter la valeur pouvant revenir aux actionnaires si une offre publique d’achat visant
Cenovus est faite et pour donner a chaque actionnaire une chance égale de participer a cette offre. Le
régime de droits des actionnaires de Cenovus encourage un acquéreur éventuel a procéder soit au
moyen d’une offre autorisée (au sens de cette expression dans le régime de droits des actionnaires de
Cenovus), qui stipule que l'offre publique d’achat doit respecter certaines normes minimales congues
pour favoriser I'équité, soit avec I'accord du conseil de Cenovus.

Sommaire du régime de droits des actionnaires de Cenovus
Le texte qui suit est un sommaire des principales modalités du régime de droits des actionnaires de
Cenovus. Un actionnaire ou une personne intéressée peut obtenir une copie de la convention relative au

régime de droits des actionnaires de Cenovus en communiquant avec le secrétaire général d’EnCana par
téléphone au numéro 403-645-2000 ou par télécopieur au 403-645-4617.
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Durée

Le régime de droits des actionnaires de Cenovus a une durée de 10 ans a compter de la date d’entrée en
vigueur, sous réserve de la reconfirmation de ce régime par les actionnaires de Cenovus par voie d'un
vote majoritaire a 'assemblée annuelle de Cenovus devant étre tenue en 2012 et a chaque troisiéme
assemblée annuelle de Cenovus. Si cette approbation n’est pas obtenue, le régime de droits des
actionnaires de Cenovus cessera alors d’étre en vigueur.

Emission de droits

En supposant que la résolution relative au régime de droits des actionnaires est adoptée, un droit (un
« droit ») sera émis et se rattachera a chaque action ordinaire de Cenovus émise aux termes de
I'arrangement et a chaque action ordinaire de Cenovus émise par la suite.

Privilége d’exercice des droits

Les droits seront séparés des actions ordinaires de Cenovus et pourront étre exercés 10 jours de bourse
(le « délai de séparation »), a moins que le conseil de Cenovus ne prolonge ce délai, aprés qu’une
personne a acquis, ou entrepris une offre publique d’achat en vue d’acquérir, 20 pour cent ou plus des
actions ordinaires de Cenovus autrement que par une acquisition aux termes d’une offre publique d’achat
autorisée par le régime de droits des actionnaires de Cenovus (une « offre autorisée »). L’acquisition
par toute personne (un « acquéreur ») de 20 pour cent ou plus des actions ordinaires de Cenovus,
autrement que par une offre autorisée, est appelée un « événement de prise de controle ». Le régime
de droits des actionnaires a pris effet le 20 octobre 2009. Les actions ordinaires de Cenovus acquises en
conséquence d’opérations effectuées sous les réserves d’'usage concernant leur émission ou autrement
seront incluses dans le calcul du seuil de 20 pour cent et, s’il est dépassé, auront comme conséquence
que cette personne deviendra un acquéreur et ne bénéficierait pas de droits acquis. Les droits que
détient un acquéreur deviennent nuls a la survenance d’'un événement de prise de contrdle. Dix jours de
bourse aprés la survenance d’'un événement de prise de contréle, chaque droit (sauf ceux que détient un
acquéreur) permettront aux titulaires de droits (sauf un acquéreur) d’acquérir des actions ordinaires de
Cenovus a un escompte de 50 pour cent par rapport a leur cours.

L’émission de droits n’a aucun effet de dilution au départ. A la survenance d’'un événement de prise de
contrble et a la séparation des droits rattachés aux actions ordinaires de Cenovus, le bénéfice par action
de Cenovus déclaré aprés dilution ou avant dilution peut étre touché. Les titulaires de droits qui
n’exercent pas leurs droits a la survenance d’'un événement de prise de contréle peuvent subir une
importante dilution.

Conventions de blocage

Un initiateur peut conclure des conventions de blocage avec les actionnaires aux termes desquelles ces
actionnaires conviennent de déposer leurs actions ordinaires de Cenovus en réponse a l'offre publique
d’achat ('« offre visée ») sans que survienne un événement de prise de contrdle. Une telle convention
doit permettre a I'actionnaire de révoquer le dép6t des actions ordinaires de Cenovus afin de les déposer
en réponse a une autre offre publique d’achat ou afin de soutenir une opération dont la valeur excéde
celle de l'offre visée d’'une somme qui correspond ou qui est supérieure a un montant déterminé, sans
étre supérieure a septpour cent. La définition de « convention de blocage » prévoit qu’aucune
indemnité de « résiliation » ou autre pénalité qui exceéde, au total, 2% pour cent du prix ou de la valeur de
la contrepartie payable aux termes de l'offre visée ou, si la somme suivante est supérieure, 50 pour cent
de 'augmentation de la contrepartie découlant de I'autre opération d’offre publique d’achat n’est payable
par I'actionnaire si I'actionnaire omet de déposer ses actions ordinaires de Cenovus en réponse a l'offre
visée.
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Certificats et cessibilité

Avant I'heure de séparation, les droits sont attestés par une légende imprimée sur les certificats d’actions
ordinaires de Cenovus et ne peuvent étre cédés de facon distincte des actions ordinaires de Cenovus. A
compter de I'heure de séparation, les droits seront attestés par les certificats de droits qui seront
cessibles et négociés de facon distincte des actions ordinaires de Cenovus.

Exigences applicables aux offres autorisées

Parmi les exigences applicables a une offre autorisée, on compte les suivantes :

e [offre publique d’achat doit étre faite au moyen d’une note d’information;

o [offre publique d’achat doit s’adresser a tous les porteurs d’actions ordinaires de Cenovus;

o loffre publique d’achat doit étre en vigueur pendant une période minimale de 60 jours, et les actions
ordinaires de Cenovus déposées aux termes de cette offre ne peuvent étre prises en livraison avant
I'expiration de la période de 60 jours et uniquement si, au moment en question, plus de 50 pour cent
des actions ordinaires de Cenovus détenues par des actionnaires indépendants ont été déposées en
réponse a I'offre publique d’achat et que leur dépdt n’a pas été révoqué;

e si plus de 50 pour cent des actions ordinaires de Cenovus que détiennent des actionnaires
indépendants sont déposées en réponse a l'offre publique d’achat au cours de la période de 60 jours,
linitiateur doit faire une annonce publique de ce fait, et I'offre publique d’achat doit rester en vigueur a
I'égard des actions ordinaires de Cenovus pendant au moins 10 jours ouvrables & compter de la date
de cette annonce publique.

Le régime de droits des actionnaires de Cenovus permet de formuler une offre autorisée concurrentielle
(une « offre autorisée concurrentielle ») pendant qu'une offre autorisée est en cours. Une offre
autorisée concurrentielle doit respecter toutes les exigences d’une offre autorisée, sauf qu’elle peut venir
a expiration a la méme date que I'offre autorisée, mais doit avoir une durée minimale de 35 jours.

Renonciation

Le conseil de convention, agissant de bonne foi, peut, avant la survenance d’un événement de prise de
contrble, renoncer a l'application du régime de droits des actionnaires de Cenovus a I'égard d’un
événement de prise de contrdle particulier (une « acquisition dispensée ») lorsque I'offre publique
d’achat est effectuée suivant une note d’information s’adressant a tous les porteurs d’actions ordinaires
de Cenovus. Si le conseil de Cenovus fait appel a son pouvoir de renonciation a I'’égard d’une offre
publique d’achat, la renonciation s’appliquera également a toute autre offre publique d’achat visant
Cenovus faite au moyen d’'une note d’information s’adressant a tous les porteurs d’actions ordinaires de
Cenovus avant I'expiration de toute autre offre a I'égard de laquelle le régime de droits des actionnaires
de Cenovus a fait I'objet d’'une renonciation.

Rachat

Le conseil de Cenovus, avec l'approbation de la majorité des voix exprimées par les actionnaires
indépendants (ou les titulaires des droits si 'heure de séparation est survenue) votant en personne ou
par procuration a une assemblée convoquée a cette fin, peut racheter les droits moyennant une
contrepartie de 0,000001 $ par action ordinaire de Cenovus. Les droits seront réputés avoir été rachetés
par le conseil aprés la réalisation d’une offre autorisée, d’'une offre autorisée concurrentielle ou d’une
acquisition dispensée.
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Modifications

Le conseil de Cenovus, avec l'approbation de la majorité des voix exprimées par les actionnaires
indépendants (ou les titulaires des droits si 'heure de séparation est survenue) votant en personne ou
par procuration a une assemblée diment convoquée a cette fin, peut modifier le régime de droits des
actionnaires de Cenovus. Le conseil de Cenovus, sans une telle approbation, peut corriger les erreurs de
transcription ou les erreurs typographiques et, sous réserve de I'approbation précisée précédemment, a
'assemblée suivante des porteurs d’actions ordinaires de Cenovus (ou des titulaires des droits, le cas
échéant), peut apporter des modifications au régime de droits des actionnaires de Cenovus pour qu’il
reste valide par suite de modifications de la législation applicable.

Devoirs du conseil

Le régime de droits des actionnaires de Cenovus ne peut déroger au devoir du conseil de Cenovus qui
consiste a agir honnétement et de bonne foi dans I'intérét fondamental de Cenovus ni atténuer ce devoir.
Le conseil de Cenovus, lorsqu’une offre autorisée est présentée, continuera d’avoir le devoir et le pouvoir
de prendre les mesures et de faire aux actionnaires les recommandations qu’il juge opportunes.

Dispense applicable aux gestionnaires de placement

Les gestionnaires de placement (dans les comptes de clients), les sociétés de fiducie (agissant en leur
capacité de fiduciaires et d’administrateurs) et les organismes constitués par une loi dont I'entreprise
comprend la gestion de fonds et les administrateurs de régimes enregistrés de retraite faisant
I'acquisition de plus de 20 pour cent des actions ordinaires de Cenovus sont dispensés des dispositions
prévoyant le déclenchement d’'un événement de prise de contrdle, a la condition de ne pas faire une offre
publique d’achat ni de faire partie d’un groupe faisant une telle offre.

Répercussions fiscales des droits

De l'avis de Felesky Flynn LLP, conseillers juridiques en fiscalité canadiens d’EnCana et de Cenovus a
'égard de I'arrangement et des opérations connxes, le texte qui suit résume fidélement les incidences
fiscales fédérales canadiennes liées a I'émission de droits aux termes du régime de droits des
actionnaires de Cenovus. Il y a lieu de Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines incidences fiscales
fédérales canadiennes » ci-aprés pour obtenir les hypothéses et réserves générales de Felesky Flynn
LLP pour donner la présente opinion.

Bien que la question comporte certaines incertitudes, I'émission de droits peut constituer un avantage
imposable qui doit étre inclus dans le revenu des porteurs d’actions ordinaires de Cenovus. Toutefois,
aucune somme n’est incluse dans le revenu si un droit n’a aucune valeur pécuniaire au moment de son
émission. Cenovus considere que les droits, lorsqu’ils seront émis, auront une valeur pécuniaire minime
étant donné qu'il y a une faible possibilité que les droits seront exercés, le cas échéant.

En supposant que les droits n’ont aucune valeur, les porteurs d’actions ordinaires de Cenovus ne seront
pas tenus d’inclure une somme quelconque dans leur revenu ni ne seront assujettis a une retenue
d’imp6t en vertu de la Loi de I'imp6t du fait de I'émission des droits. Les droits seront considérés avoir été
acquis sans frais.

Les porteurs d’actions ordinaires de Cenovus peuvent réaliser un revenu ou étre assujettis a une retenue
d’'impdt en vertu de la Loi de I'impdt si les droits sont exercés ou sont par ailleurs aliénés.

La présente déclaration est de nature générale uniquement et ne vise pas a constituer un conseil
juridique ou fiscal s’adressant a un actionnaire en particulier ni devrait étre interprétée en ce sens. Les
porteurs d’actions ordinaires de Cenovus sont priés de consulter leurs propres conseillers juridiques en
fiscalité en ce qui concerne les conséquences liées a I'acquisition, a la détention, a I'exercice ou par
ailleurs a l'aliénation de leurs droits en tenant compte de leur situation personnelle.
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De l'avis de Felesky Flynn LLP, conseillers juridiques en fiscalité canadiens d’EnCana et de Cenovus a
I'égard de I'arrangement et des opérations connexes, les droits constitueront des placements admissibles
en vertu de la Loi de I'impét pour les fiducies régies par des régimes enregistrés d’épargne-retraite, des
fonds enregistrés de revenu de retraite, des régimes de participation différée aux bénéfices, des régimes
enregistrés d’épargne-études, des régimes enregistrés d’épargne-invalidité et des CELI, pourvu que les
actions ordinaires de Cenovus soit des placements admissibles au moment ou les droits sont émis et
continuent d’étre des placements admissibles pour de tels régimes a tous les moments pertinents et
pourvu de plus que Cenovus traite sans lien de dépendance avec le rentier ou le bénéficiaire de tels
régimes ou la personne qui y cotise.

En ce qui concerne les actionnaires non dissidents qui sont assujettis a I'impdt sur le revenu fédéral
ameéricain, la décision en matiére d'impdt américain prévoit, a la condition qu'au moment de
I'arrangement les droits restent conditionnels, non susceptibles d’exercice et puissent étre rachetés, que
la réception de droits par un actionnaire non dissident ne constituera pas une distribution ou une
réception de biens, un échange d’actions ou de biens (imposables ou non imposables) ni un autre cas qui
donne lieu a la réalisation d’'un revenu ou d’un gain par 'actionnaire non dissident.

CERTAINES INCIDENCES FISCALES FEDERALES CANADIENNES

De l'avis de Felesky Flynn LLP, conseillers juridiques en fiscalité canadiens d’EnCana et de Cenovus a
'égard de l'arrangement et des opérations connexes, le sommaire suivant, a la date de la présente
circulaire d’information, présente fidélement les principales incidences fiscales fédérales canadiennes
relatives a l'arrangement qui s’appliquent généralement aux actionnaires qui, a tous les moments
pertinents, détiennent leurs actions ordinaires d’EnCana comme immobilisations et détiendront les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus acquises aux termes de
'arrangement comme immobilisations et qui traitent sans lien de dépendance avec EnCana et Cenovus
et ne sont pas membres de leur groupe aux fins de la Loi de I'imp6t.

IMMOBILISATIONS

Les actions ordinaires d’EnCana, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de
Cenovus constitueront généralement des immobilisations pour un actionnaire, a moins que de telles
actions ne soient détenues dans le cadre de I'exploitation d’'une entreprise de négociation d’actions ou
par ailleurs d’'une entreprise d’achat et de vente de titres ou qu’un tel actionnaire n’ait pas acquis de telles
actions au cours d’'une ou de plusieurs opérations considérées comme comportant un risque a caractére
commercial. Certains actionnaires qui résident au Canada aux fins de la Loi de I'imp6t et dont les actions
ordinaires d’EnCana, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus
pourraient ne pas étre admissibles par ailleurs a titre d’immobilisations aux fins de la Loi de I'impdt
peuvent avoir le droit de faire un choix irrévocable conformément au paragraphe 39(4) de la Loi de I'imp6t
pour faire en sorte que ces actions et tout autre « titre canadien » (au sens de la Loi de I'impdt) dont ils
sont propriétaires au cours de I'année d’imposition du choix et de toutes les années d’imposition
ultérieures soient réputées constituer des immobilisations. Les actionnaires qui envisagent de faire un tel
choix devraient d’abord consulter leurs propres conseillers en fiscalité puisqu’un tel choix aura une
incidence sur le traitement fiscal des autres titres canadiens détenus. Les principales incidences fiscales
fédérales canadiennes relatives a I'arrangement qui s’appliquent généralement aux actionnaires dont les
actions ordinaires d’EnCana ne constituent pas des immobilisations seront trés différentes de celles dont
il est question ci-aprés. Les actionnaires qui ne détiennent pas leurs actions ordinaires d’EnCana comme
immobilisations devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité en ce qui concerne leur situation
personnelle.

AUTORITES
Le présent sommaire se fonde sur les dispositions de la Loi de I'imp6t dans leur version promulguée a la

date de la présente circulaire d’information, les propositions fiscales et la compréhension qu’a Felesky
Flynn LLP des pratiques administratives et des politiques de cotisation actuellement publiées de 'ARC en

- 107 -



vigueur a la date de la présente circulaire d’'information. Bien qu’il ait été supposé que I'ensemble des
propositions fiscales deviendront des dispositions Iégislatives dans leur version actuellement proposée, il
n'est pas certain que I'une ou l'autre de ces propositions fiscales sera promulguée dans sa version
annoncée, si jamais elle I'est. Le présent sommaire n’aborde pas toutes les incidences fiscales fédérales
canadiennes de I'arrangement et, sauf en ce qui concerne les propositions fiscales, ne tient pas compte
ni ne prévoit de modifications des lois ou des pratiques administratives ou des politiques de cotisation de
'ARC, que ce soit par voie d’'une mesure ou d’'une décision législative, gouvernementale ou judiciaire, ni
ne tient compte d’autres incidences fiscales fédérales, provinciales, territoriales ou étrangéres, qui
peuvent étre trés différentes des incidences fiscales fédérales canadiennes abordées dans le présent
sommaire.

DECISION ET AVIS EN MATIERE D’IMPOT CANADIEN COMPLEMENTAIRES

Une décision et un avis en matiere d’'imp6t complémentaires ont été demandés a I’ARC afin de confirmer
que larrangement aura généralement lieu avec report de I'impdt pour les actionnaires résidant au
Canada qui détiennent leurs actions ordinaires d’EnCana comme immobilisations et qui choisissent de ne
pas constater un gain en capital ou une perte en capital, ainsi qu’il est décrit ci-aprés. Bien qu’'EnCana
s’attende a recevoir la décision anticipée et l'avis en matiére d'imp6t complémentaires avant la date
d’entrée en vigueur, il N’y a aucune garantie a cet égard. Veuillez vous reporter a la rubrique « Certaines
questions d’ordre juridique et réglementaire — Décisions en matiére d'impét ».

HYPOTHESES SUPPLEMENTAIRES

Le présent sommaire suppose que les actions ordinaires d’EnCana seront ou resteront inscrites a une
bourse de valeurs désignée (la définition actuelle de cette expression comprend la Bourse de Toronto et
la NYSE) au moment de la disposition de ces actions aux termes de I'arrangement et que les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus seront inscrites a une telle bourse de
valeurs désignée deés leur émission et a tous les moments pertinents par la suite. En vertu de certaines
des propositions fiscales, les actions spéciales d’EnCana qui sont acquises aux termes de I'arrangement
seront réputées, du fait de I'arrangement, étre inscrites a la cote d’une bourse de valeurs désignée.

EnCana a déterminé que les droits qui seront annulés et les droits qui seront émis dans le cadre de
I'arrangement auront une valeur pécuniaire minime. En supposant que de tels droits n’ont aucune valeur,
'annulation et I'’émission, dans le cadre de I'arrangement, de droits n’entraineront aucun revenu ni aucun
produit de disposition, et ces droits n’auront aucun prix de base rajusté pour un titulaire. Le présent
sommaire se fonde sur cette hypothése.

RESTRICTIONS

Les actions ordinaires d’EnCana que détiennent certaines institutions financiéres (au sens de cette
expression aux fins des « regles d’évaluation a la valeur du marché » dans la Loi de I'impdt), y compris
des banques, des sociétés de fiducie, des coopératives de crédit, des compagnies d’assurances, des
courtiers en valeurs inscrits et des sociétés contrélées par une ou plusieurs des entités précédentes, ne
seront généralement pas détenues comme immobilisations et seront assujetties aux régles spéciales
d’évaluation a la valeur du marché. Le présent sommaire ne tient par ailleurs pas compte des régles
d’évaluation a la valeur du marché, et les actionnaires qui sont des institutions financiéres aux fins de ces
régles devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité en ce qui concerne les incidences fiscales
fédérales canadiennes de I'arrangement qui s’appliquent a eux.

Le présent sommaire ne s’applique pas a un actionnaire dans lequel une participation constitue un « abri
fiscal » (au sens de la Loi de I'imp6t). De tels actionnaires devraient consulter leurs propres conseillers en
fiscalité en ce qui concerne les incidences fiscales fédérales canadiennes de Il'arrangement qui
s’appliquent a eux.
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Le présent sommaire n’aborde pas les incidences fiscales fédérales canadiennes applicables aux
administrateurs, aux dirigeants ou autres initiés d’'EnCana, de Cenovus ou aux entités apparentées ou
affiliées ou aux personnes qui détiennent des actions ordinaires d’EnCana, ou qui détiendront les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus, assorties de restrictions
quant a leur entiercement ou a leur négociation ou a d’autres restrictions qui peuvent avoir une incidence
sur la valeur de ces actions. De tels actionnaires devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité
en ce qui concerne les incidences fiscales fédérales canadiennes de I'arrangement qui s’appliquent a
eux.

Le présent sommaire n’aborde pas les incidences fiscales fédérales canadiennes applicables aux
titulaires d’options d’EnCana, de DPVA d’EnCana ou de DVAD d’EnCana. Ces titulaires devraient
consulter leurs propres conseillers en fiscalité en ce qui concerne les incidences fiscales fédérales
canadiennes de l'arrangement qui s’appliquent a eux. Le présent sommaire n’aborde pas toutes les
incidences fiscales fédérales canadiennes applicables aux actionnaires qui ont fait 'acquisition d’actions
ordinaires d’EnCana aux termes de la levée d’une option d’EnCana.

Le présent sommaire n’aborde pas les incidences fiscales fédérales canadiennes applicables aux
actionnaires qui ont choisi que les régles portant sur la monnaie fonctionnelle de I'article 261 de la Loi de
'imp6t s’appliquent. De tels actionnaires devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité en ce
qui concerne les incidences fiscales fédérales canadiennes de I'arrangement qui s’appliquent a eux.

Les actionnaires qui ont acquis ou sont réputés avoir acquis des actions ordinaires d’EnCana avant 1972,
ou qui ont acquis ou sont réputés avoir acquis de telles actions au cours d’'une ou de plusieurs opérations
avec lien de dépendance auprés d’'une personne qui détenait ces actions en tout temps avant 1972,
devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalit¢ quant a lincidence de certaines régles
transitoires dans les incidences fiscales fédérales canadiennes abordées ci-aprés. Le présent sommaire
ne tient par ailleurs pas compte de ces régles transitoires, et les actionnaires qui pourraient étre assujettis
a de telles regles devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité en ce qui concerne les

incidences fiscales fédérales canadiennes de I'arrangement qui s’appliquent a eux.

Le présent sommaire se penche sur les incidences fiscales fédérales canadiennes applicables a EnCana
et a Cenovus uniqguement dans la mesure présentée expressément dans le présent sommaire.

Le présent sommaire n’aborde pas les questions d’ordre fiscal d'un territoire situé a I'extérieur du
Canada, et les actionnaires qui ne résident pas au Canada en vertu des lois d’'un pays autre que le
Canada, ou qui sont citoyens d’'un pays autre que le Canada, ou qui peuvent par ailleurs étre assujettis a
l'impdt dans un territoire autre que le Canada, devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité en
ce qui concerne les questions fiscales non canadiennes. Si vous résidez aux Etats-Unis, veuillez vous
reporter a la rubrique « Certaines incidences fiscales fédérales américaines ».

EXCLUSION DE RESPONSABILITE

Le présent sommaire est de nature générale uniquement et ne constitue pas des conseils juridiques,
commerciaux ou fiscaux s’adressant a un actionnaire en particulier ni ne devrait étre interprété comme
tel. Le présent sommaire ne renferme aucune déclaration en ce qui concerne les conséquences et les
incidences fiscales a I'égard d’un actionnaire en particulier. Le présent sommaire n’aborde pas toutes les
incidences fiscales fédérales canadiennes. Les conséquences et incidences fiscales pour un actionnaire
en particulier dépendront de divers facteurs, y compris la situation personnelle de l'actionnaire. Les
actionnaires ainsi que toutes les personnes visées par I'arrangement devraient consulter leur propre
conseiller en fiscalité en ce qui concerne les conséquences et incidences fiscales de I'arrangement qui
s’appliquent a eux compte tenu de leur situation personnelle, y compris I'application et I'effet des lois en
matiére de revenu et autres lois fiscales d’'un pays, d’'une province, d’un territoire, d’un Etat ou d’une
administration fiscale locale.
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ACTIONNAIRES RESIDANT AU CANADA

La partie suivante du sommaire s’applique généralement aux actionnaires qui, aux fins de la Loi de
'impdt, et de toute convention fiscale pertinente, sont résidents ou sont réputés étre résidents du Canada
a tous les moments pertinents (chacun de ces actionnaires étant un « résident »).

Actionnaires résidents non dissidents
Modifications des statuts

Les modifications des statuts d’EnCana et de Cenovus aux termes de I'arrangement ne constituent pas
des faits générateurs d’'imp6t pour les actionnaires non dissidents en vertu de la Loi de I'imp6t.

Echange d’actions ordinaires d’EnCana contre de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des
actions spéciales d’EnCana

Aux termes de l'arrangement, un actionnaire non dissident recevra une nouvelle action ordinaire
d’EnCana et une action spéciale d’EnCana en échange de chaque action ordinaire d’EnCana qu’il détient
actuellement. Dés cet échange, un actionnaire non dissident sera réputé avoir disposé de ces actions
ordinaires d’EnCana en contrepartie d’'un produit de disposition correspondant au prix de base rajusté de
ces actions au moment de I’échange. Un actionnaire non dissident ne sera pas considéré comme ayant
recu un dividende et ne réalisera aucun gain en capital ni ne subira une perte en capital du fait de cet
échange d’actions.

Le prix de base rajusté global des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions spéciales
d’EnCana dont un actionnaire non dissident fait I'acquisition au moment de cet échange d’actions
correspondra au prix de base rajusté immédiatement avant I'échange d’actions visant les actions
ordinaires d’EnCana dont I'actionnaire non dissident a disposé au moment de I'échange d’actions. Le prix
de base rajusté immédiatement avant I'échange d’actions d’une action ordinaire d’EnCana sera réparti
entre les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions spéciales d’EnCana du porteur en
proportion de la juste valeur de marché relative de ces actions immédiatement aprés I'’échange d’actions.
A cette fin, il est supposé qu'il est raisonnable de s’attendre & ce que la juste valeur de marché des
actions spéciales d’EnCana immédiatement aprés cet échange d’actions proviendra de la juste valeur de
marché des actions de Filiale inc. qui doivent étre transférées a Cenovus aux termes de I'arrangement.
La juste valeur de marché des nouvelles actions ordinaires d’EnCana est une question de fait qui est
déterminée en faisant appel a tous les facteurs pertinents (y compris les valeurs respectives de ces
actions aprés I'échange d’actions). EnCana a informé les conseillers juridiques que les actionnaires non
dissidents seront avisés aprés la date d’entrée en vigueur sur le site Web d’EnCana de I'estimation que
fait EnCana de la répartition proportionnelle. Cette répartition ne lie pas I'’ARC ni un actionnaire non
dissident donné. Toutefois, il est recommandé que les répartitions faites par les actionnaires non
dissidents soient conformes a celles estimées par EnCana.

Echange d’actions spéciales d’EnCana contre des actions ordinaires de Cenovus

Aux termes de l'arrangement, les actionnaires non dissidents transféreront leurs actions spéciales
d’EnCana a Cenovus en échange d’une contrepartie composée uniquement de une action ordinaire de
Cenovus pour chaque action spéciale d’EnCana ainsi transférée. Sauf si I'actionnaire non dissident
choisit de constater un gain en capital ou une perte en capital au moment de I'échange des actions
spéciales EnCana ainsi qu’il est indiqué ci-aprés, un actionnaire non dissident sera réputé avoir disposé
de ces actions spéciales d’'EnCana en contrepartie d’'un produit de disposition correspondant au prix de
base rajusté de ces actions immédiatement avant I'’échange, et il ne sera pas considéré comme ayant
regu un dividende et ne réalisera aucun gain en capital ni ne subira une perte en capital du fait de cet
échange d’actions. Les actions ordinaires de Cenovus que recoit I'actionnaire non dissident seront
réputées avoir été acquises a un co(t correspondant au prix de base rajusté global des actions spéciales
d’EnCana de I'actionnaire non dissident immédiatement avant I'’échange.
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Un actionnaire non dissident peut choisir de constater un gain en capital ou une perte en capital au
moment de I'échange des actions spéciales d’EnCana en incluant la totalité ou une partie du montant du
gain en capital ou de la perte en capital, par ailleurs déterminé, dans le calcul de son revenu au cours de
'année d’imposition pendant laquelle cet échange est survenu ou, si cet actionnaire est un porteur
admissible, en déposant un choix conjoint auprés de Cenovus en vertu de l'article 85 de la Loi de I'imp6t
sous la forme prescrite et dans le délai déterminé en vertu de la Loi de I'impét. Un actionnaire non
dissident qui choisit de réaliser un gain ou de subir une perte de cette fagon réalisera un gain en capital
(ou subira une perte en capital) dans la mesure ou le produit de disposition pour ce porteur, aprés
déduction des frais raisonnables de disposition, est supérieur (ou est inférieur) au prix de base rajusté
pour I'actionnaire non dissident des actions spéciales d’EnCana ainsi échangées. Un actionnaire non
dissident qui souhaite déposer un choix en vertu de I'article 85 de la Loi de I'impdt devrait communiquer
avec le secrétaire général de Cenovus. Aux fins du calcul de ce gain en capital ou de cette perte en
capital, en I'absence d’'un choix effectué en vertu de I'article 85 de la Loi de I'imp6t, un actionnaire non
dissident qui choisit de constater un gain en capital ou une perte en capital sera considéré comme ayant
disposé des actions spéciales d’EnCana en contrepartie d’'un produit de disposition correspondant a la
juste valeur de marché des actions ordinaires de Cenovus regues au moment de I'’échange d’actions.
L’article 85 de la Loi de I'imp&t permet a un actionnaire non dissident de choisir une « somme convenue »
qui, sous réserve de certaines limites prévues par la Loi de I'impdt, constituera le produit de disposition
des actions spéciales d’EnCana pour I'actionnaire non dissident. Le traitement fiscal des gains en capital
et des pertes en capital est abordé ci-aprés a la rubrique « Imposition des gains en capital et des pertes
en capital ». Si un actionnaire non dissident a choisi de constater un gain en capital ou une perte en
capital au moment de I'échange des actions spéciales d’EnCana contre des actions ordinaires de
Cenovus, le prix de base rajusté des actions ordinaires de Cenovus que l'actionnaire non dissident a
acquises au moment de cet échange correspondra au produit de disposition qu’il a regu ou qu’il est
réputé avoir regu.

Fusion de Cenovus et de Filiale inc.

Au moment de la fusion de Cenovus et de Filiale inc., les actionnaires non dissidents ne constateront
aucun gain en capital (ni aucune perte en capital) au moment de I'’échange de leurs actions ordinaires de
Cenovus, et le prix de base rajusté global de leurs actions ordinaires de Cenovus immédiatement avant
la fusion deviendra le prix de base rajusté global de leurs actions ordinaires de Cenovus immédiatement
apres la fusion.

Dividendes versés sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de
Cenovus (apreés I’'arrangement)

Les dividendes regus ou réputés regus sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions
ordinaires de Cenovus apres la réalisation de I'arrangement seront inclus dans le calcul du revenu du
porteur aux fins de la Loi de I'impét. Ces dividendes regus ou réputés recus par un particulier (y compris
une fiducie) seront généralement assujettis aux régles de majoration et de crédit d’imp6t pour dividendes
de la Loi de I'impét qui s’appliquent normalement aux dividendes imposables regus d’une société résidant
au Canada. EnCana a informé les conseillers en fiscalité que les dividendes futurs versés sur les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus devraient étre des
« dividendes déterminés » aux fins de la Loi de I'impdt. Les dividendes déterminés que regoit un
particulier sont généralement assujettis a I'imp6t a un taux d’imposition réel réduit par rapport aux
dividendes qui ne sont pas des dividendes déterminés. Les dividendes recus ou réputés regus sur de
telles actions par un particulier et certaines fiducies peuvent donner lieu a un impdt minimum de
remplacement.

En regle générale, les dividendes recus ou réputés regus sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana
ou les actions ordinaires de Cenovus aprés la réalisation de I'arrangement par un porteur qui est une
société seront inclus dans le calcul du revenu de la société, mais pourront étre déduits du calcul du
revenu imposable de la société par actions, sous réserve de certaines limites prévues dans la Loi de
limpét. Un porteur de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus qui est
une « société privée » ou une « société assujettie » (au sens de la Loi de I'imp6t) sera généralement
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assujetti a un imp6t remboursable de 33" pour cent sur les dividendes regus ou réputés regus sur de
telles actions dans la mesure ou ces dividendes sont déductibles dans le calcul du revenu imposable du
porteur. Un porteur de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus qui est,
pendant toute I'année, une « société privée sous controle canadien » (au sens de la Loi de I'impdt) peut
étre assujetti a un imp6t remboursable de 6% pour cent de son « revenu de placement total » dont la
définition englobe les dividendes qui ne sont pas déductibles du calcul du revenu imposable. Le
paragraphe 55(2) de la Loi de I'impét prévoit que si certaines sociétés qui sont des porteurs d’actions
recgoivent un dividende ou un dividende réputé dans des circonstances déterminées, la totalité ou une
partie de ce dividende peut étre traitte comme un gain en capital provenant de la disposition d’'une
immobilisation et non comme un dividende. Le traitement fiscal des gains en capital et des pertes en
capital est abordé ci-aprés a la rubrique « Imposition des gains en capital et des pertes en capital ».

Dispositions de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et d’actions ordinaires de Cenovus (aprés
I’'arrangement)

Une disposition de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus aprés
'arrangement entrainera généralement un gain en capital (ou une perte en capital) dans la mesure ou le
produit de disposition recu, aprés déduction des frais raisonnables de disposition, est supérieur (ou est
inférieur) au prix de base rajusté de ces actions immédiatement avant la disposition. Si un actionnaire
non dissident fait I'acquisition de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de
Cenovus aprés la date d’entrée en vigueur au moment ou il est propriétaire d’autres nouvelles actions
ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus, la moyenne du colt des nouvelles actions
acquises et du prix de base rajusté des autres actions de la méme catégorie d’EnCana ou de Cenovus,
selon le cas, que détient cet actionnaire non dissident a ce moment sera établi aux fins de déterminer le
prix de base rajusté par la suite de chaque nouvelle action ordinaire d’EnCana ou action ordinaire de
Cenovus que détient cet actionnaire non dissident. Le traitement fiscal des gains en capital et des pertes
en capital est abordé ci-aprées a la rubrique « Imposition des gains en capital et des pertes en capital ».

Imposition des gains en capital et des pertes en capital

La moitié d’'un gain en capital (un « gain en capital imposable ») que réalise un porteur sera incluse
dans le revenu du porteur pour 'année de disposition, et la moitié de toute perte en capital subie (une
« perte en capital déductible ») sera déduite par le porteur en réduction des gains en capital
imposables réalisés dans I'année de disposition. Sous réserve des régles détaillées de la Loi de I'impdt,
I'excédent des pertes en capital déductibles sur les gains en capital imposables du porteur peut étre
reporté sur les trois années d’imposition antérieures ou indéfiniment au cours d’années ultérieures et
porté en réduction des gains en capital imposables nets au cours de ces autres années. Dans certaines
circonstances, une perte en capital survenant par ailleurs a la disposition d’actions d’une société peut
étre réduite par les dividendes regus ou réputés regus auparavant sur de telles actions ou sur des actions
en échange desquelles des actions particuliéres ont été émises. Des régles analogues s’appliquent a une
société de personnes ou a une fiducie dont une société, une société de personnes ou une fiducie est
membre ou bénéficiaire. Les actionnaires non dissidents pour qui ces régles peuvent étre pertinentes
devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité.

Un actionnaire non dissident qui, au cours de I'année d’imposition pertinente, est une « société privée
sous contréle canadien » (au sens de la Loi de I'imp6t) peut étre tenu de payer, outre I'imp6t par ailleurs
payable en vertu de la Loi de I'impdt, un impdt remboursable de 6% pour cent de son « revenu de
placement total ». A cette fin, le revenu de placement total comprendra les gains en capital imposables.

Les gains en capital que réalisent des particuliers et certaines fiducies peuvent donner lieu a un impét
minimum de remplacement en vertu de la Loi de I'impdt.

Actionnaires dissidents

Un actionnaire dissident qui exerce validement ses droits & la dissidence et recgoit par la suite la juste
valeur de ces actions ordinaires d’EnCana conformément aux procédures de dissidence réalisera un gain
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en capital (ou subira une perte en capital) correspondant au montant par lequel le paiement (sauf toute
partie de ce paiement qui se rapporte a l'intérét ordonné par un tribunal), aprés déduction des frais
raisonnables de disposition, est supérieur (ou est inférieur) au prix de base rajusté pour I'actionnaire
dissident de ces actions ordinaires d’EnCana. Veuillez vous reporter a la rubrique « Imposition des gains
en capital et des pertes en capital ». L'intérét qu’un tribunal a ordonné de verser a un actionnaire
dissident sera inclus dans le revenu de I'actionnaire dissident aux fins de la Loi de I'imp0t.

ACTIONNAIRES NON RESIDENTS DU CANADA

La partie suivante du sommaire s’applique généralement a un actionnaire qui, aux fins de la Loi de I'impdt
et de toute convention fiscale pertinente et a tous les moments pertinents, n’est pas ni ne sera résident ni
réputé étre un résident du Canada, n’utilise ni ne détient, et n’est pas réputé utiliser ou détenir, ces
actions dans le cadre de I'exploitation d’'une entreprise au Canada et dont les actions ne constituent par
ailleurs pas un « bien canadien imposable » (un « non-résident »). Le présent sommaire suppose que
les actions ordinaires d’lEnCana seront inscrites, ou réputées inscrites, a la cote d’'une bourse de valeurs
désignée a la date d’entrée en vigueur. Le présent sommaire ne s’applique pas a un non-résident qui est
un assureur exploitant une entreprise au Canada et ailleurs.

En régle générale, les actions ordinaires EnCana ne constitueront pas un bien canadien imposable pour
I'actionnaire non résident a la condition que ces actions soient inscrites, ou réputées inscrites, a la cote
d'une bourse de valeurs désignée (y compris la Bourse de Toronto et la NYSE) a la date d’entrée en
vigueur a moins que, en tout temps au cours de la période de 60 mois précédant immédiatement la date
d’entrée en vigueur, 25 pour cent ou plus des actions émises de toute catégorie ou série du capital-
actions d’EnCana n’appartiennent a 'actionnaire non résident, a des personnes avec qui I'actionnaire non
résident ne traite pas sans lien de dépendance ou a 'actionnaire non résident de concert avec toutes ces
personnes (ou soient visées par des options leur appartenant).

Actionnaires non résidents non dissidents
L’arrangement

Un actionnaire non résident qui est un actionnaire non dissident ne sera pas assujetti a I'imp6t sur le
revenu en vertu de la Loi de I'imp6t en raison de I'arrangement. En vertu de la Loi de I'imp6t, aucune
retenue d’'impdt ni aucun certificat de conformité ne sera exigé en vertu de l'article 116 de la Loi de
'impdt a I'égard de la disposition des actions ordinaires d’EnCana ou des actions ordinaires de Cenovus
survenant aux termes de I'arrangement. En vertu de la Loi de I'imp6t, aucune retenue d’'imp6t ni aucun
certificat de conformité ne sera exigé en vertu de larticle 116 de la Loi de I'impbt a I'égard de la
disposition des actions spéciales d’EnCana survenant aux termes de I'arrangement.

Dividendes sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus
(aprés I’'arrangement)

Les dividendes sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus qui
sont versés ou crédités, ou réputés versés ou crédités, a un actionnaire non résident seront assujettis a
une retenue d’'imp6t applicable aux non-résidents canadiens au taux de 25 pour cent de la somme brute
de ces dividendes. Ce taux peut étre réduit en vertu de toute convention fiscale applicable. Dans le cas
d’un propriétaire véritable de dividendes qui est résident des Etats-Unis aux fins de la convention fiscale
entre le Canada et les Etats-Unis, dans sa version modifiée jusqu’a ce jour (la « convention fiscale
américaine ») et qui est une personne admissible aux fins de la convention fiscale américaine, le taux de
la retenue d’'imp6t canadien sera généralement réduit a 15 pour cent de la somme brute de ces
dividendes. En outre, en vertu de la convention fiscale américaine, les dividendes versés ou crédités, ou
réputés versés ou crédités, a certains actionnaires non résidents qui sont des organisations américaines
exonérées d’imp6t ne seront généralement pas assujettis a la retenue d’imp6t canadien.
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Dispositions de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus (aprés
I'arrangement)

Au moment de la disposition de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de
Cenovus apres I'arrangement, un porteur non résident ne sera pas assujetti a 'imp6t en vertu de la Loi
de lI'impét, a moins que, au moment de la disposition, les actions particulieres ne soient un « bien
canadien imposable » (au sens de la Loi de I'imp6t et des propositions fiscales) pour le porteur. En régle
générale, les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus ne
constitueront pas un bien canadien imposable pour un porteur non résident a un moment déterminé si
ces actions sont inscrites a la cote d’'une bourse de valeurs désignée (y compris la Bourse de Toronto et
la NYSE) au moment en question, a la condition que le porteur n’ait pas été, soit seul soit de concert
avec des personnes avec qui il ne traite pas sans lien de dépendance, propriétaire de 25 pour cent ou
plus des actions émises d’'une catégorie ou d’'une série quelconque du capital-actions d’EnCana ou de
Cenovus a un moment donné au cours de la période de 60 mois précédant le moment en question et
pourvu que le porteur n’exploite pas une entreprise d’assurances au Canada et ailleurs.

A la condition que les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les actions ordinaires de Cenovus soient
inscrites a la cote d’'une bourse de valeurs désignée au moment d’une disposition de ces actions, aucune
retenue d’'impdt ni aucun certificat de conformité ne sera requis en vertu de l'article 116 de la Loi de
'impét a 'égard d’'une disposition de ces actions.

Actionnaires dissidents

En regle générale, le traitement aux termes de I'imp6t sur le revenu fédéral canadien applicable a un
actionnaire non résident qui est un actionnaire dissident qui exerce validement des droits a la dissidence
et recoit en conséquence la juste valeur de ses actions ordinaires d’EnCana conformément aux
procédures de dissidence sera semblable a celui d’'une personne non résidente qui dispose de nouvelles
actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de Cenovus aprés l'arrangement. Veuillez vous
reporter a la rubrique « Dispositions de nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou d’actions ordinaires de
Cenovus (apres I'arrangement) ». Tout intérét qu’un tribunal ordonne de verser a un actionnaire dissident
non résident sera en général exonéré de la retenue d’imp6t canadien a la condition que l'actionnaire
dissident traite sans lien de dépendance avec le payeur.

CERTAINES INCIDENCES FISCALES FEDERALES AMERICAINES

Pour assurer la conformité a la Circular 230 du United States Treasury Department, les
actionnaires sont par les présentes avisés que : a) aucune analyse portant sur des aspects de la
fiscalité fédérale américaine qui est présentée ou mentionnée dans les présentes n’a été rédigée
ou ne doit étre utilisée par des actionnaires afin d’éviter des pénalités qui peuvent leur étre
imposées en vertu des lois fédérales américaines en matiére de fiscalité; b) toute analyse de ce
type est fournie dans le cadre de la promotion ou de la commercialisation des opérations ou des
questions traitées aux présentes; et c) les actionnaires devraient obtenir des conseils tenant
compte de leur situation financiére particuliére auprés d’un conseiller en fiscalité indépendant.

GENERALITES

Le texte qui suit est un sommaire de certaines conséquences fiscales fédérales américaines de
'arrangement et de certaines autres opérations qui s’appliquent généralement a un porteur américain
(défini ci-aprés) d’actions ordinaires d’EnCana. Aux fins du présent sommaire, I'expression « porteur
américain » s’entend d’un propriétaire véritable d’actions ordinaires d’EnCana qui détient ces actions
comme immobilisations (capital assets) au sens de l'article 1221 du Code et est, aux fins de I'imp6t sur le
revenu fédéral américain :

e un particulier qui est citoyen ou résident des Etats-Unis;
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une société ou autre entité imposable a titre de société, créée ou constituee en vertu des lois des
Etats-Unis ou d’un de leur Etat ou du district de Columbia;

une succession, dont le revenu est assujetti a I'impdt sur le revenu fédéral américain, peu importe sa
source;

une fiducie, si i) un tribunal des Etats-Unis est en mesure d’exercer une compétence principale sur
son administration et si une ou plusieurs personnes des Etats-Unis ont l'autorité de contréler la
totalité de ses décisions importantes ou ii) dans le cas d’'une fiducie qui était considérée comme une
fiducie nationale en vertu des lois en vigueur avant 1997, la fiducie a fait un choix valide en vertu des
reglements du Trésor américain applicables.

Le présent sommaire se fonde sur le Code, les reglements du Trésor américain promulgués en vertu du
Code et les interprétations du Code et des réglements du Trésor américain par les tribunaux et I'IRS, tels
qu’ils existent a la date des présentes et qui sont tous susceptibles d’étre modifiés, possiblement avec un
effet rétroactif.

Le présent sommaire n‘aborde pas toutes les incidences fiscales fédérales américaines qui peuvent étre
pertinentes pour les porteurs américains compte tenu de leur situation personnelle, pas plus qu’il
n’'aborde les conséquences pour les porteurs américains assujettis a un traitement spécial en vertu des
lois de I'imp&t sur le revenu fédéral américain, comme les suivants :

les compagnies d’assurances;

les courtiers ou négociants en valeurs mobiliéres ou cambistes;

les organisations exonérées d’'imp6t;

les régimes de retraite;

les institutions financieres;

les organismes de placement collectif;

les sociétés de personnes ou autres entités intermédiaires et les investisseurs dans de telles entités;
les porteurs dont la monnaie fonctionnelle n’est pas le dollar américain;

les porteurs qui détiennent leurs actions dans le cadre d’'une opération de couverture, de stellage, de
conversion, d'une opération sur titres synthétiques, sous forme de placement intégré ou dans le
cadre d’une autre opération de réduction des risques;

les porteurs qui sont assujettis a 'impdt minimum de remplacement;

les porteurs qui ont acquis leurs actions a la levée d’options ou a I'exercice de bons de souscription
ou autrement en rémunération de leurs services;

les porteurs dissidents qui sont propriétaires, soit réellement soit par interprétation, d’actions
d’EnCana ou de Cenovus apres I'arrangement;

les porteurs qui ont été propriétaires, réellement ou par interprétation, de 10 pour cent ou plus du
total des droits de vote afférents aux actions ordinaires d’EnCana ou qui seront propriétaires,
réellement ou par interprétation de 10 pour cent ou plus du total des droits de vote afférents aux
actions ordinaires de Cenovus.
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Le présent sommaire n'aborde pas les conséquences fiscales fédérales américaines ou d’un Etat qui
s’appliquent a une succession, ou a un don, ou a d’autres dispositions ne concernant pas le revenu ou a
des conséquences fiscales locales ou étrangeres.

LE PRESENT SOMMAIRE EST DE NATURE GENERALE ET NE CONSTITUE PAS UN CONSEIL
JURIDIQUE OU FISCAL S’ADRESSANT A UN ACTIONNAIRE EN PARTICULIER ET NE DEVRAIT
PAS ETRE INTERPRETE EN CE SENS. TOUS LES PORTEURS AMERICAINS D’ACTIONS
ORDINAIRES D’ENCANA DEVRAIENT CONSULTER LEURS PROPRES CONSEILLERS EN
FISCALITE EN CE QUI CONCERNE LES CONSEQUENCES FISCALES FEDERALES AMERICAINES,
D’ETAT, LOCALES OU ETRANGERES DE L’ARRANGEMENT POUR EUX COMPTE TENU DE LEUR
SITUATION PERSONNELLE.

DECISION EN MATIERE D’'IMPOT AMERICAIN

EnCana a obtenu une décision a caractére privée, la décision en matiére d'imp6t américain, de I'lRS
concernant les conséquences fiscales fédérales américaines de divers aspects de I'arrangement et de
certaines autres opérations. Sont abordées ci-aprés les décisions qu’EnCana a regues dans le cadre de
la décision en matiére d’'impdt américain qui se penchent sur les conséquences fiscales fédérales
américaines pour les porteurs américains i) de I'échange des actions ordinaires d’EnCana contre de
nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions spéciales d’EnCana, ii) de I'échange des actions
spéciales d’EnCana contre des actions ordinaires de Cenovus et iii) de la fusion qui aura lieu dans le
cadre l'arrangement (collectivement les « opérations touchant les actionnaires »). Bien que les
décisions lieront généralement I'IRS, EnCana ne sera pas en mesure de s’y fier si les déclarations
factuelles faites a I'IRS dans le contexte de la décision en matiere d’impdt américain sont fausses ou
incomplétes quant a un aspect important ou si les engagements envers I'IRS relativement a la décision
ne sont pas respectés. En outre, I'IRS ne se prononcera pas sur le fait que I'échange des actions
spéciales d’EnCana contre des actions ordinaires de Cenovus respecte ou non certaines exigences
nécessaires pour les porteurs américains a I'obtention d’un traitement de non-reconnaissance en ce qui
concerne cet échange (appelé ci-apres les « exigences applicables a une non-reconnaissance »). La
conclusion de I'IRS selon laquelle I'échange est admissible a une non-reconnaissance sera plutét fondée
sur les déclarations d’EnCana selon lesquelles les exigences applicables a une non-reconnaissance ont
été respectées, et toute inexactitude que comportent ces déclarations pourrait invalider la décision.
EnCana a regu un avis en fiscalité de la part de ses conseillers juridiques en fiscalité américains, Dewey
& LeBoeuf LLP, qu’a leur avis, les exigences applicables a une non-reconnaissance ont été respectées.
Cet avis de Dewey & LeBoeuf LLP est adressé a EnCana et se fonde, sur certaines déclarations
factuelles d’EnCana et sur les hypothéses factuelles habituelles. Toutefois, I'avis en fiscalité ne liera 'IRS
ou un tribunal et n’empéche pas I'IRS de faire valoir une conclusion a I'effet contraire ni un tribunal de
confirmer cette conclusion.

SOCIETES DE PLACEMENT ETRANGERES PASSIVES

Des régles spéciales qui pourraient avoir une incidence marquée sur les conséquences fiscales fédérales
ameéricaines exposées ci-apres s’appliqueront si EnCana ou Cenovus sont traitées aux fins de I'imp6ot sur
le revenu fédéral américain comme une société de placement étrangére passive (une « SPEP ») au
cours d’'une année d’imposition. Une SPEP est une société non américaine dont 75 pour cent ou plus du
revenu brut est un « revenu passif » ou si 50 pour cent ou plus de la valeur moyenne trimestrielle des
actifs qu’elle détient au cours de I'année d'imposition produisent un revenu passif ou sont détenus a cette
fin. Afin d’établir si une société non américaine est une SPEP, il est tenu compte, selon un calcul
proportionnel, du revenu et des actifs de chaque société dont elle est propriétaire, directement ou
indirectement, d’une participation dont la valeur est d’au moins 25 pour cent. Aux fins des regles
applicables aux SPEP, le «revenu passif » comprend, entre autres, certains gains de change et
'excédent des gains sur les pertes attribuables a certaines opérations sur marchandises, y compris
certaines opérations visant le pétrole et le gaz. Les gains attribuables aux opérations sur marchandises,
toutefois, sont généralement exclus de la définition du revenu passif si ces gains constituent des gains
d’'une entreprise active tirés de la vente de marchandises et que les marchandises de la société
étrangere respectent des critéres déterminés.
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Si EnCana ou Cenovus devait étre considérée comme une SPEP et si un porteur américain devait
détenir des actions d’EnCana ou de Cenovus au cours d’'une année d’'imposition quelconque pendant
laquelle EnCana ou Cenovus sont ainsi traitées, le porteur américain pourrait faire I'objet d'importantes
conséquences fiscales fédérales américaines défavorables au moment de la disposition (y compris dans
certains cas, de la mise en gage d’actions) d’EnCana ou de Cenovus ou de la réception d’une distribution
a I'égard de ces actions (y compris les opérations visant les actionnaires). Selon les circonstances, ces
conséquences défavorables pourraient inclure, notamment, un impét sur le revenu fédéral américain
applicable aux opérations pour lesquelles une non-reconnaissance est par ailleurs prévue en vertu des
regles de I'impdt sur le revenu fédéral américain, I'imposition des gains et des dividendes a des taux
supérieurs et des frais d’intérét en ce qui concerne I'impot accru prélevé.

EnCana ne croit pas qu’elle ou Cenovus est ou a été une SPEP ou est susceptible de devenir une SPEP
a l'avenir. Toutefois, les régles qui concernent la classification a titre de SPEP sont trés complexes,
surtout factuelles (et les faits peuvent changer d’'une année a l'autre) et susceptibles d’interprétations
éventuellement différentes. Par conséquent, il n’y a aucune garantie absolue en ce qui concerne le statut
présent, passé ou futur dEnCana ou de Cenovus a titre de SPEP. Les porteurs américains sont priés de
consulter leurs conseillers en fiscalité en ce qui concerne I'application éventuelle des régles relatives aux
SPEP a leur participation dans EnCana et Cenovus.

Le reste du présent sommaire suppose que ni EnCana ni Cenovus n'ont été, ne sont ou ne seront des
SPEP.

ECHANGE DES ACTIONS ORDINAIRES D’ENCANA CONTRE DE NOUVELLES ACTIONS
ORDINAIRES D’ENCANA ET DES ACTIONS SPECIALES D’ENCANA

Aux termes de l'arrangement, un porteur américain qui n’est pas un actionnaire dissident (un « porteur
américain non dissident ») non dissident recevra une nouvelle action ordinaire d’EnCana et une action
spéciale d'EnCana en échange de chaque action ordinaire d’EnCana qu'il détient actuellement. La
décision en matiére d'impdt américain confirme ce qui suit aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral
américain :

e I'échange sera considéré comme un échange par chaque porteur américain non dissident d’actions
ordinaires d’EnCana contre de nouvelles actions ordinaires d’EnCana;

e les porteurs américains non dissidents ne constateront aucun gain ni aucune perte a I'échange
d’actions ordinaires d’'EnCana contre de nouvelles actions ordinaires d’EnCana;

e ['assiette fiscale des nouvelles actions ordinaires d’EnCana que recoivent les porteurs américains
non dissidents correspondra a celle des actions qui ont été échangées contre celles-ci;

e la période de détention des nouvelles actions ordinaires d’EnCana regues comprendra la période de
détention des actions ordinaires d’EnCana échangées contre celles-ci, pourvu que les actions
ordinaires d’EnCana soient détenues comme immobilisations a la date de I'échange.

ECHANGE DES ACTIONS SPECIALES D’ENCANA CONTRE DES ACTIONS ORDINAIRES
DE CENOVUS

Aux termes de 'arrangement, chaque porteur américain non dissident échangera une action spéciale
d’EnCana contre une action ordinaire de Cenovus et les droits connexes. La décision en matiére d’'impot
ameéricain confirme ce qui suit aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral américain :

e ['échange par un porteur américain d’actions spéciales d’EnCana contre des actions ordinaires de

Cenovus et les droits connexes sera considéré comme si EnCana avait distribué des actions
ordinaires de Cenovus et les droits connexes au porteur américain;
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e un porteur américain ne constatera aucun gain ni aucune perte (et aucune somme ne sera incluse
dans son revenu) au moment de la réception des actions ordinaires de Cenovus;

e le prix total des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de Cenovus dans les
mains de chaque porteur américain immédiatement apres la distribution correspondra au prix total
pour le porteur américain des nouvelles actions ordinaires d’EnCana immédiatement avant la
distribution, qui sera réparti en proportion entre les nouvelles actions ordinaires d’EnCana et les
actions ordinaires Cenovus qu’a regues le porteur en fonction de leur juste valeur de marche relative
a la date de la distribution;

e la période de détention des actions ordinaires de Cenovus que regoit un porteur américain
comprendra la période de détention des nouvelles actions ordinaires d’EnCana sur lesquelles la
distribution est versée, a la condition que le porteur américain détienne les nouvelles actions
ordinaires d’EnCana comme immobilisations a la date de distribution.

FUSION

A l'occasion de I'arrangement, Cenovus et Filiale inc. fusionneront (la « fusion »). La décision en matiére
d'impdt américain confirme, aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral américain, que le porteur américain
ne constatera aucun revenu ou gain ni aucune déduction ou perte en raison de la fusion.

PORTEURS AMERICAINS DISSIDENTS A L’EGARD DE L’ARRANGEMENT

Un porteur américain qui est actionnaire dissident (un « porteur américain dissident ») et qui recoit de
Filiale Acquisition un paiement correspondant a la juste valeur de ses actions ordinaires d’EnCana aux
termes de I'exercice de droits a la dissidence sera présumé avoir regu ce paiement d’EnCana en
contrepartie du rachat des actions ordinaires d’EnCana de ce porteur américain, sauf en ce qui concerne
toute partie de ce paiement qui est considérée comme de l'intérét aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral
américain. Le porteur américain constatera généralement un gain ou une perte au moment de ce rachat,
correspondant a la différence entre le montant réalisé au moment du rachat présumé (aprés déduction de
toute partie de ce montant qui est considérée comme de l'intérét) et I'assiette fiscale rajustée pour ce
porteur américain des actions ordinaires d’EnCana qui sont réputées rachetées. Ce gain ou cette perte
constituera un gain en capital ou une perte en capital si le porteur américain détient les actions ordinaires
d’EnCana comme immobilisations a la date du rachat présumé. La partie de tout montant réalisé qui est
considérée comme de l'intérét, le cas échéant, sera imposée comme revenu ordinaire au moment ou elle
est payée ou due conformément a la méthode de comptabilité normale du porteur américain aux fins de
l'impdt sur le revenu fédéral américain. Ce revenu d’intérét sera généralement un revenu de source
étrangére aux fins des régles sur les limites du crédit d’impét étranger des Etats-Unis.

Pour ce qui est des regles applicables i) aux gains en capital a long terme par rapport a ceux a court
terme et ii) au calcul des gains ou des pertes de change et du montant réalisé a la suite de I'exercice de
droits a la dissidence par un porteur américain dissident qui regoit des devises, veuillez en général vous
reporter a I'exposé ci-aprés sous la rubrique « Dispositions d’actions aprés I'arrangement ».

DIVIDENDES APRES L’ARRANGEMENT

Outre la retenue d’impdt canadien, les dividendes que regoit un porteur américain sur les nouvelles
actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus aprés I'arrangement seront assujettis a
limpdt sur le revenu fédéral américain aux taux d’imposition applicables au revenu ordinaire, dans la
mesure ou ils sont versés a partir du bénéfice et des profits actuels ou accumulés du payeur calculés aux
fins de I'impdt sur le revenu fédéral américain. Ces dividendes ne seront généralement pas admissibles a
la déduction applicable aux dividendes regus que peuvent demander les actionnaires américains qui sont
des sociétés sur les dividendes regus d’une société nationale. Les distributions en excédent de ces
bénéfices et de ces profits seront d’abord imputées en réduction de 'assiette fiscale du porteur américain
relative aux actions de ce dernier. Dans la mesure ou la distribution en excédent du bénéfice et des
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profits est supérieure a l'assiette fiscale du porteur américain, I'excédent constituera un gain tiré de la
vente ou de I'échange des actions.

Pour les années d'imposition débutant avant le 1 janvier 2011, les dividendes d’EnCana et de Cenovus
qui constituent un « revenu de dividende admissible » (qualified dividend income) peuvent étre
imposables, dans le cas de particuliers et d’autres porteurs qui ne sont pas des sociétés, au taux
d’'imposition du revenu inférieur applicable aux gains en capital (actuellement, un taux maximal de
15 pour cent). Parce qu’EnCana et Cenovus ne sont pas des sociétés des Etats-Unis, il faut que les
dividendes d’EnCana et de Cenovus respectent des exigences spéciales pour étre admissibles a titre de
revenu de dividende admissible. Les porteurs américains devraient consulter leurs conseillers en fiscalité
en ce qui concerne la possibilité pour eux d'utiliser le taux inférieur applicable aux dividendes, le cas
échéant, versés a I'égard des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de
Cenovus.

Sous réserve de certaines limites, un porteur américain a droit a un crédit en réduction de son impbt sur
le revenu fédéral américain payable a I'égard de la retenue d'impét canadien. Les régles relatives aux
crédits pour impot étranger sont complexes, et les porteurs américains devraient consulter leurs propres
conseillers en fiscalité en ce qui concerne la possibilité de demander un crédit pour impét étranger et
I'application des limites d’un tel crédit quant a leur situation personnelle.

Les versements de dividende sur les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de
Cenovus qui sont versés en dollars canadiens doivent étre convertis en dollars américains pour permettre
le calcul de I'impét sur le revenu fédéral payable par le porteur américain. En régle générale, une somme
versée en dollars canadiens sera convertie en dollars américains par renvoi au taux de change au
comptant en vigueur a la date a laquelle cette somme est versée, peu importe si le versement est de fait
converti en dollars américains. Si les dollars canadiens sont convertis en dollars américains a la date du
versement, le porteur américain (méme s'il est assujetti a 'impot sur la valeur en dollars américains du
paiement) ne devrait pas étre tenu de constater un gain ou une perte de change par suite de la réception
de dollars canadiens. Si les dollars canadiens sont plutét convertis a une date ultérieure, tout gain ou
toute perte de change résultant de la conversion des dollars canadiens sera considéré comme un revenu
ou une perte ordinaire de source américaine.

DISPOSITIONS D’ACTIONS APRES L’ARRANGEMENT

Un porteur américain constatera généralement un gain imposable ou une perte a la vente, a I'échange ou
a une autre disposition des nouvelles actions ordinaires d’lEnCana ou des actions ordinaires de Cenovus
aprés l'arrangement. Ce gain ou cette perte correspondra a la différence entre la somme réalisée et
I'assiette fiscale rajustée pour ce porteur américain des nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou des
actions ordinaires de Cenovus, le cas échéant. Un tel gain ou une telle perte constituera un gain en
capital ou une perte en capital et constituera un gain en capital ou une perte en capital a long terme si la
période de détention pour le porteur des nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou des actions ordinaires
de Cenovus, le cas échant, est de plus de un an au moment de la disposition. Si le porteur détient les
nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus, le cas échéant, depuis
un an ou moins au moment de la disposition, tout gain ou toute perte en capital constituera un gain ou
une perte en capital a court terme. En vertu du droit actuel, un gain en capital a long terme que réalisent
des contribuables qui ne sont pas des sociétés avant le 1° janvier 2011 est généralement imposé & un
taux d’'imposition fédéral maximal de 15 pour cent. La déductibilité des pertes en capital est sous réserve
de certaines limites. Tout gain ou toute perte qu’un porteur américain comptabilise en général sera
considéré comme un gain ou une perte provenant de sources aux Etats-Unis aux fins des régles sur les
limites du crédit d’'imp6t étranger des Etats-Unis.

Si le paiement regu relativement a la vente, a '’échange ou a une autre disposition des nouvelles actions
ordinaires d’EnCana ou des actions ordinaires de Cenovus est libellé dans une devise, le montant réalisé
correspondra en général a la valeur en dollars américains du paiement regu déterminée 1) a la date de la
réception du paiement dans le cas d’'un porteur américain qui déclare son revenu selon la méthode de
caisse et 2) a la date de la disposition dans le cas d’'un porteur américain qui déclare son revenu selon la
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méthode de I'exercice, dans les deux cas peu importe que la devise soit convertie en dollars US a ce
moment. Si les nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou les actions ordinaires de Cenovus sont
considérées comme étant négociées sur un « marché boursier bien établi », un contribuable qui déclare
son revenu selon la méthode de caisse, ou, a son choix, selon la méthode de I'exercice, déterminera la
valeur en dollars américains du montant réalisé en convertissant le montant recu selon un taux de
change du marché au comptant acceptable a la date du réglement de la vente. Si un porteur américain
recoit des devises a la vente ou a I'’échange des nouvelles actions ordinaires d’EnCana ou des actions
ordinaires de Cenovus, le gain ou la perte, le cas échéant, comptabilisé a la vente, a la conversion ou a
la disposition ultérieure de cette devise correspondra a un revenu ou a une perte ordinaire, et sera
généralement un revenu ou une perte de source américaine aux fins de la limite du crédit pour imp6t
étranger. Toutefois, si la devise recue a la vente ou a I'échange des nouvelles actions ordinaires
d’EnCana ou des actions ordinaires de Cenovus est convertie en dollars américains le jour ou le porteur
américain la recgoit, un porteur américain qui déclare son revenu selon la méthode de caisse ou de
I'exercice ne devrait pas comptabiliser de gain ou de perte lors de cette conversion.

CONSERVATION DES DOSSIERS, EXIGENCES D’INFORMATION ET RETENUE DE
RESERVE

Les reglements du Trésor exigent que chaque porteur américain qui regoit des actions a I'occasion d’une
restructuration ou d’'une distribution admissible conserve les dossiers qui comprennent I'information
concernant la somme, I'assiette fiscale et la juste valeur de marché de I'ensemble des biens remis et
regus a l'occasion de I'échange ou sous forme de distribution et, dans la mesure ou le porteur américain
est également un « porteur important » (significant holder) (en régle générale, un porteur d’actions qui est
propriétaire d’au moins 5 pour cent des actions en circulation de la société visée au cours d’une
restructuration si les actions de la société visée sont négociées dans le public) ou un « bénéficiaire
important » (significant distributee) (en régle générale, un bénéficiaire qui est propriétaire d’au moins
5 pour cent des actions en circulation de la société distributrice si ces actions de la société sont
négociées dans le public), joigne un relevé a sa déclaration de revenus fédérale américaine qui énonce
les faits pertinents. Les porteurs américains devraient consulter leurs conseillers en fiscalité en ce qui
concerne l'application des régles américaines relatives a la conservation des dossiers et a la présentation
de l'information.

Les versements de dividende relatifs aux nouvelles actions ordinaires d’EnCana et aux actions ordinaires
de Cenovus et le produit de la vente, de I'échange ou du rachat de ces actions peuvent étre assujettis
aux régles de communication de I'information de I'IRS et a une retenue d’impét de réserve américain a un
taux actuel de 28 pour cent. La retenue de réserve ne s’appliquera toutefois pas a un porteur américain
qui fournit un numéro d’indentification du contribuable convenable et fait les autres attestations
nécessaires ou qui est par ailleurs exonéré de la retenue de réserve. Les porteurs américains qui sont
tenus d’établir leur statut de contribuable exonéré doivent généralement fournir cette attestation sur le
formulaire W-9 de I'IRS. Les porteurs américains devraient consulter leurs conseillers en fiscalité en ce
qui concerne l'application des regles américaines susmentionnées relatives a la communication de
l'information et a la retenue de réserve a leur propre situation.

La retenue de réserve n’est pas un impdt supplémentaire. Les sommes retenues a titre de retenue de
réserve peuvent étre plutot créditées en réduction de I'impét sur le revenu fédéral américain payable par
un porteur américain, qui peut obtenir un remboursement de toute somme excédentaire retenue suivant
les regles relatives a la retenue de réserve en produisant une demande de remboursement appropriée
auprés de I'IRS et en fournissant tout renseignement requis.

Les actionnaires qui résident dans des territoires autres que le Canada et les Etats-Unis ou qui sont par
ailleurs assujettis a I'impd6t dans de tels territoires devraient consulter leurs conseillers en fiscalité en ce
qui concerne les implications fiscales de I'arrangement, y compris les exigences de dépbt connexes,
dans de tels territoires.
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FACTEURS DE RISQUE

Outre les facteurs de risque dont il est question ci-aprés, des facteurs de risque supplémentaires
concernant I’entreprise d’EnCana sont exposés dans sa notice annuelle et dans son rapport de
gestion et sont intégrés aux présentes par renvoi. Des facteurs de risque supplémentaires
concernant I'entreprise de Cenovus sont exposés a I'appendice F — « Information concernant
Cenovus apreés I’arrangement » et dans le rapport de gestion figurant dans I’appendice H joint a la
présente circulaire d’information. Les actionnaires devraient examiner avec soin les facteurs de risque
exposés ci-aprés ainsi que les autres renseignements figurant dans la présente circulaire d’information
ou qui y sont intégrés par renvoi pour évaluer l'opportunité d’approuver la résolution relative a
'arrangement.
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CONSENTEMENTS ET APPROBATIONS PREALABLES A L’ARRANGEMENT ET
ENTENTES DE FINANCEMENT

EnCana continue de chercher a obtenir et d’obtenir certains consentements et certaines approbations
nécessaires, afin de mettre en ceuvre I'arrangement tel qu’il est actuellement structuré et de le mener a
bonne fin. En outre, Cenovus a pris des dispositions ou est en train de prendre des dispositions
concernant de nouvelles facilités de financement de ses activités apres l'entrée en vigueur de
I'arrangement. EnCana croit qu’elle obtiendra ces consentements et approbations et qu’elle aura conclu
de nouvelles ententes de financement convenables avant la date d’entrée en vigueur. Toutefois, si
certaines approbations et certains consentements ne sont pas regus ou que ces nouveaux financements
ne sont pas finalisés avant la date d’entrée en vigueur, EnCana pourrait quand méme décider d’aller de
lavant ou elle pourrait retarder ou modifier la mise en ceuvre de la totalit¢ ou d'une partie de
'arrangement afin d’obtenir un délai suffisant lui permettant de régler ces questions.

RISQUES RELATIFS A L’ARRANGEMENT

L’arrangement est une opération compliquée et comporte un nombre important d’étapes et d’'opérations,
dont I'obtention de diverses approbations du tribunal, d’organismes de réglementation et des bourses. En
outre, la situation financiere future, des solutions de rechange plus intéressantes ou d’autres facteurs
peuvent faire en sorte qu’il est déconseillé de mettre en application une partie ou la totalité de
'arrangement. L’'un ou l'autre des éléments de I'arrangement pourrait ne pas se matérialiser de la fagon
prévue ou au les délais actuellement envisagés, ou ne jamais se matérialiser.

Si, pour une raison quelconque, l'arrangement n’est pas réalisé ou si sa réalisation subit un retard
important et(ou) si la convention relative a I'arrangement est résiliée, le cours des actions ordinaires
d’EnCana pourrait en subir des répercussions défavorables importantes. Diverses conséquences
défavorables importantes, y compris le fait qu'lEnCana resterait responsable de frais importants engagés
relativement a I'arrangement, dont, entre autres, les frais juridiques, de comptabilité et d’impression,
pourraient avoir une incidence sur l'entreprise, la situation financiére ou les résultats d’exploitation
d’EnCana. Veuillez vous reporter a la rubrique « L’arrangement — Motifs de I'arrangement ».

Si larrangement n’est pas réalisé de la fagon prévue, il ne devrait y avoir aucune conséquence
défavorable importante pour EnCana du fait qu’elle a entrepris ou réalisé la restructuration préalable a
larrangement, ainsi qu’il est indiqué a la rubrique « L’arrangement — Restructuration préalable a
arrangement », sauf le paiement par anticipation des impdts payables a la dissolution de certaines
sociétés de personnes.

EnCana et Cenovus pourrait ne pas réaliser les avantages que prévoit retirer EnCana de I'arrangement
pour un certain nombre de raisons, notamment, si I'une ou l'autre des questions qualifiées de risque
indiquées a la présente rubrigue « Facteurs de risque » et ailleurs dans la présente circulaire
d’'information devait se matérialiser. Si EnCana et Cenovus ne réalisent pas les avantages espérés de
I'arrangement pour une raison quelconque, cette incapacité a le faire aura une incidence défavorable
importante sur leurs entreprises respectives.

OBLIGATIONS D’INDEMNISATION

EnCana et Cenovus ont toutes deux convenu de s’indemniser réciproquement quant a certaines
responsabilités et obligations concernant, entre autres, dans le cas de I'indemnité d’EnCana, I'entreprise
et les actifs que continuera d’exploiter EnCana et, dans le cas de I'indemnité de Cenovus, les entreprises
de Cenovus et les actifs de Cenovus. A I'heure actuelle, EnCana ne peut déterminer si elle devra
indemniser Cenovus a I'égard d’obligations importantes aprés I'entrée en vigueur de I'arrangement. En
outre, EnCana ne peut garantir, si Cenovus devait indemniser EnCana et les membres de son groupe a
I'égard d’obligations importantes apres la réalisation de I'arrangement, que Cenovus sera en mesure de
respecter ces obligations.
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Dans le contexte de I'arrangement, EnCana et Cenovus ont conclu la convention relative a I'arrangement
qui renferme un certain nombre de déclarations, de garanties et d’engagements de leur part, y compris
'accord qu’ont conclu les parties en vue d’indemniser et de tenir a couvert chacune des parties a
'arrangement quant aux pertes subies en raison d’'un manquement a certains engagements de nature
fiscale. Selon un de ces engagements, chaque partie ne prendra aucune mesure, n'omettra de prendre
une mesure ni ne conclura une opération qui pourrait avoir une incidence défavorable sur la décision en
matiére d’imp6t canadien ou la décision en matiére d'impét américain. En ce qui concerne I'imposition du
revenu canadien, outre les diverses opérations que les parties respectives ne peuvent entreprendre
avant et aprés la mise en ceuvre de I'arrangement, aprés la mise en ceuvre de I'arrangement, aucune
partie ne sera autorisée a disposer de biens dont la valeur au marché est supérieure a 10 pour cent de la
juste valeur marchande de ses biens ou a aliéner de tels biens ou, entre autres, a subir une acquisition
de contréle sans d’'importantes conséquences défavorables si une telle disposition ou acquisition de
controle fait partie, aux fins de I'impét canadien, « de la série d’opérations ou d’événements » qui
comprend I'arrangement, sauf dans certaines circonstances limitées.

Dans le contexte de I'arrangement, EnCana, Cenovus et 7050372 devraient conclure la convention de
scission aux termes de laquelle i) Cenovus conviendra généralement d’indemniser EnCana et les
membres de son groupe quant a 'ensemble des responsabilités associées, entre autres, aux actifs de
Cenovus et aux entreprises de Cenovus, qu’ils se rapportent a la période avant ou aprés les date et
heure de la restructuration ou qu’ils en découlent et ii) EnCana conviendra en général d’'indemniser
Cenovus et les membres de son groupe quant a 'ensemble des responsabilités associées, entre autres,
aux actifs dont doit étre propriétaire EnCana ou un membre du groupe d’EnCana et aux entreprises
devant étre exploitées par EnCana ou un membre du groupe d’EnCana apres les date et heure de la
restructuration, qu’ils se rapportent a la période avant ou aprés les date et heure de la restructuration ou
qu'ils en découlent.

Toute demande d’indemnisation contre EnCana aux termes des dispositions de la convention relative a
I'arrangement ou de la convention de scission pourrait avoir un effet défavorable important sur EnCana.

COURS

Aprés 'arrangement, le cours des nouvelles actions ordinaires d’EnCana devrait étre inférieur au cours
des actions ordinaires d’EnCana avant l'arrangement, compte tenu de la scission de I'entreprise
d’EnCana, et ce cours pourrait subir d’'importantes fluctuations au cours d’une certaine période aprés
I'arrangement. Les cours combinés des nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires
de Cenovus regues aux termes de I'arrangement pourraient étre inférieurs, €égaux ou supérieurs au cours
des actions ordinaires d’EnCana avant 'arrangement.

RISQUES RELATIFS A ENCANA

Que l'arrangement soit réalisé ou non, EnCana continuera d’étre confrontée a bon nombre des risques
auxquels elle est actuellement confrontée qui se rapportent a son entreprise et a ses affaires. Certains de
ces facteurs de risque ont été communiqués dans le rapport de gestion d’EnCana pour I'exercice terminé
le 31 décembre 2008 aux pages 33 a 43 a la rubrique « Gestion des risques », ainsi qu’ils ont été mis a
jour dans le rapport de gestion d’EnCana pour la période de six mois terminée le 30 juin 2009 et dans la
notice annuelle d’EnCana pour l'exercice terminé le 31 décembre 2008 aux pages 62 a 67 sous la
rubrique « Facteurs de risque ». Les documents mentionnés précédemment ont été déposés sur SEDAR
a l'adresse www.sedar.com et tout actionnaire, sans frais et sur demande adressée au secrétaire
général d’EnCana, en recevra un exemplaire.

Les actionnaires devraient étre conscients que si la résolution relative a I'arrangement est approuvée a
'assemblée, ils recevront de nouvelles actions ordinaires d’EnCana et des actions ordinaires de
Cenovus. Par conséquent, un actionnaire deviendra un actionnaire de Cenovus et restera un actionnaire
d’EnCana et sera assujetti a tous les risques associés aux activitées d’EnCana et de Cenovus et a ceux
du secteur dans lequel ces sociétés exercent leurs activités. Ces risques comprennent les facteurs ayant
une incidence sur les déclarations prospectives exposées dans la présente circulaire d’information, y
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compris les facteurs de risque dont il est question aux pages 62 a 67 de la notice annuelle d’EnCana
pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008 de la rubrique « Facteurs de risque » et les facteurs de
risque qui concernent Cenovus exposés a l'appendice F — « Information concernant Cenovus apres
larrangement » et dans le rapport de gestion figurant a I'appendice H de la présente circulaire
d’information.

RISQUES RELATIFS A CENOVUS

Pour obtenir un exposé complet des facteurs de risque concernant I'entreprise de Cenovus apreés la
réalisation de I'arrangement, veuillez vous reporter a I'appendice F — « Information concernant Cenovus
apres I'arrangement » et au rapport de gestion figurant dans I'appendice H joint a la présente circulaire
d’'information.

RENSEIGNEMENTS GENERAUX SUR LES PROCURATIONS

VOTRE VOTE EST IMPORTANT — A TITRE D’ACTIONNAIRE, IL EST TRES IMPORTANT QUE VOUS
LISIEZ LA PRESENTE CIRCULAIRE D’INFORMATION ATTENTIVEMENT ET EXERCIEZ ENSUITE
LES DROITS DE VOTE AFFERENTS A VOS ACTIONS, SOIT PAR FONDE DE POUVOIR OU SOIT EN
PERSONNE A L’ASSEMBLEE.

VOTE PAR PROCURATION
Vous pouvez acheminer vos directives de vote de la fagon suivante :
1. parla poste;
2. par télécopieur;
3. par téléphone;
4. sur Internet;

5. en nommant une autre personne pour assister a 'assemblée et exercer pour vous les droits de
vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana.

Vous pouvez autoriser les administrateurs d’EnCana désignés sur le formulaire de procuration pour qu’ils
exercent les droits de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana en votre nom a I'assemblée ou a
toute reprise de celle-ci en cas d’ajournement. Un formulaire de procuration est joint au présent jeu de
documents.

Les administrateurs qui sont désignés sur le formulaire de procuration exerceront les droits de
vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana en votre hom, a moins que vous ne nommiez
quelqu’un d’autre comme fondé de pouvoir. Vous avez le droit de nommer un autre fondé de
pouvoir. Si vous nommez quelqu’un d’autre, il doit assister a I'assemblée pour exercer les droits
de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana.

Si vous exercez les droits de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana par procuration, notre
agent des transferts et agent chargé de la tenue des registres, CIBC Mellon, ou tout autre agent que
nous nommons, doit recevoir votre procuration remplie d’ici 10 h (heure de Calgary) le lundi 23 novembre
2009 ou, dans le cas d'une reprise de I'assemblée en cas d’ajournement, au moins 48 heures (a
'exclusion des samedis, des dimanches et des congés fériés) avant I'heure de I'assemblée reprise
faisant suite a I'ajournement. Malgré ce qui précede, le président de 'assemblée peut a son appréciation
accepter les procurations regues aprés ce délai.
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Veuillez suivre les directives indiquées ci-aprés selon que vous étes un actionnaire inscrit ou un
actionnaire non inscrit (ou véritable).

Vous étes un actionnaire inscrit

Vous étes un actionnaire inscrit si votre nom figure dans le registre des actionnaires d’EnCana que tient
'agent des transferts. Votre formulaire de procuration indique si vous étes un actionnaire inscrit.

Vous étes un actionnaire non inscrit (ou véritable)

Vous étes un actionnaire non inscrit (ou véritable) si votre courtier, maison de courtage en valeurs,
banque, société de fiducie, fiduciaire, préte-nom ou autre intermédiaire détient vos actions ordinaires
d’EnCana pour vous. Pour la plupart d’entre vous, votre formulaire de procuration vous indique si vous
étes un actionnaire non inscrit (ou véritable).

Si vous n’étes pas sir d’étre un actionnaire inscrit ou non inscrit (ou véritable), veuillez
communiquer avec CIBC Mellon a I’adresse suivante.

COMPAGNIE TRUST CIBC MELLON
P.O. Box 7010

Adelaide Street Postal Station
Toronto (Ontario)

Canada M5C 2W9

TELEPHONE
1-866-580-7145 (numéro sans frais en Amérique du Nord)
416-643-5990 (a I'extérieur de 'Amérique du Nord)

TELECOPIEUR
416-643-5501

INTERNET
www.cibcmellom.com

QUESTIONS SOUMISES A UN VOTE

A I'assemblée, les actionnaires voteront & I'égard :

e de la résolution relative a I'arrangement;

e de la résolution relative au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus;

e de la résolution relative au régime de droits des actionnaires.

La résolution relative a I'arrangement doit étre approuvée par au moins les deux tiers des voix exprimées
par les actionnaires en personne ou par procuration a I'assemblée. La résolution relative au régime
d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et la résolution relative au régime de droits des
actionnaires doivent étre approuvées a la majorité simple des voix exprimées par les actionnaires en
personne ou par procuration a I'assemblée. L’approbation par les actionnaires de la résolution relative au
régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus est une condition préalable a la réalisation

de l'arrangement. L’approbation par les actionnaires de la résolution relative au régime de droits des
actionnaires n’est une condition préalable a la réalisation de I'arrangement.
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COMMENT VOTER — ACTIONNAIRES INSCRITS

A. EN PERSONNE

Vous n’avez pas besoin de remplir ni de retourner votre formulaire de procuration.

Vous devriez vous identifier auprés du représentant de CIBC Mellon avant d’entrer dans la salle
d’assemblée afin de faire consigner votre présence a I'assemblée.

B.
1.

PAR PROCURATION
Par la poste

e Remplissez, signez et datez votre formulaire de procuration et retournez-le dans I'enveloppe
prévue a cette fin.

e Reportez-vous a la rubrique « Renseignements généraux sur les procurations — Remplir le
formulaire de procuration » pour obtenir de plus amples renseignements.

Par télécopieur

e Remplissez, signez et datez votre formulaire de procuration et transmettez-le par télécopieur au
numéro 1-866-781-3111 (numéro sans frais en Amérique du Nord) ou 416-368-2502 (a I'extérieur
de '’Amérique du Nord).

e Reportez-vous ci-apres a la rubrique « Renseignements généraux sur les procurations — Remplir
le formulaire de procuration » pour obtenir de plus amples renseignements.

Par téléphone

e Appelez au 1-866-271-1207 (francais ou anglais) a partir d’'un téléphone a clavier et suivez les
instructions vocales.

e Vous aurez besoin de votre numéro de contrdle a 13 chiffres qui figure au verso de votre
formulaire de procuration.

Si vous votez par téléphone, vous ne pouvez désigner comme fondé de pouvoir quelqu’un d’autre que les
administrateurs désignés sur votre formulaire de procuration.

4,

Par Internet
o Allez a 'adresse www.eproxyvoting.com/encana et suivez les instructions a I'écran.

e Vous aurez besoin de votre numéro de contrdle a 13 chiffres qui figure au verso de votre
formulaire de procuration.

En nommant une autre personne comme fondé de pouvoir qui ira a ’'assemblée et y exercera
les droits de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana en votre nom

e Le fondé de pouvoir n'a pas besoin d’étre un actionnaire.

e Biffez les deux noms qui sont imprimés sur le formulaire de procuration et écrivez le nom de la
personne que vous nhommez votre fondé de pouvoir dans I'espace prévu a cette fin.

e Assurez-vous que la personne que vos nommez sache qu’elle a été nommée et qu’elle doit
assister a 'assemblée.

e ATlassemblée, elle devrait faire consigner sa présence auprés d’'un représentant de CIBC Mellon
a la table ou il est indiqué « Shareholder Registration ».
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o Veuillez vous reporter a la rubrique « Renseignements généraux sur les procurations — Remplir le
formulaire de procuration » pour obtenir de plus amples renseignements.

REMPLIR LE FORMULAIRE DE PROCURATION

Vous pouvez choisir de voter « Pour » ou « Contre » :

e larésolution relative a I'arrangement;

e larésolution relative au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus;
e larésolution relative au régime de droits des actionnaires.

Indiquez vos directives de vote, signez et datez votre formulaire de procuration et retournez-le dans
'enveloppe prévue a cette fin d’ici 10 h (heure de Calgary) le lundi 23 novembre 2009 ou, dans la cas
d’'une reprise de 'assemblée en cas d’ajournement, au moins 48 heures (a I'exclusion des samedis, des
dimanches et des congés fériés) avant I'heure de la reprise de 'assemblée faisant suite a I'ajournement.
Malgré ce qui précéde, le président de 'assemblée peut a son appréciation accepter des procurations
regues apres ce délai.

Lorsque vous signez le formulaire de procuration, vous autorisez David P. O’Brien ou, a défaut, Randall K.
Eresman, qui sont des administrateurs d’EnCana, a exercer les droits de vote afférents a vos actions
ordinaires d’EnCana en votre nom a I'assemblée selon vos directives. Les droits de vote afférents aux
actions ordinaires d’EnCana représentés par un formulaire de procuration seront exercés ou ne seront
pas exercés conformément a vos directives a l'occasion de tout scrutin qui peut étre demandé a
'assemblée. Si vous précisez un choix en ce qui concerne une question a l'ordre du jour a I'assemblée,
les droits de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana seront exercés en conséquence. Si vous
retournez votre formulaire de procuration et n’indiquez pas comment vous souhaitez faire exercer
les droits de vote afférents a vos actions ordinaires d’EnCana, votre vote sera exprimé POUR
I'approbation de la résolution relative a I'arrangement, de la résolution relative au régime
d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et de la résolution relative au régime de
droits des actionnaires.

Votre fondé de pouvoir exercera également les droits de vote afférents a vos actions ordinaires
d’EnCana comme il le juge approprié quant a toute autre question, y compris les modifications
des questions indiquées dans la présente circulaire d’information ou les questions qui peuvent
étre diment soumises a 'assemblée et a I’égard desquelles vous étes habile a voter.

Vous avez le droit de nommer une personne ou une société pour vous représenter a I'assemblée
autre que les personnes désignées dans le formulaire de procuration.

Si vous étes un actionnaire particulier, vous et votre mandataire autorisé devez signer le formulaire de
procuration. Si I'actionnaire est une société ou une autre personne morale, un dirigeant ou un mandataire
autorisé doit le signer.

Si vous avez besoin d’aide pour remplir votre formulaire de procuration, veuillez communiquer avec
Georgeson, notre agent de sollicitation de procurations :

Georgeson Shareholder Communications Canada Inc.

Numéro sans frais en Amérique du Nord : 1-866-725-6576
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CHANGEMENT DE VOTRE VOTE

Vous pouvez modifier ou révoquer votre vote par procuration de la fagon suivante :

en remplissant un formulaire de procuration qui porte une date postérieure a celle du formulaire de
procuration que vous modifiez et en le transmettant par la poste ou par télécopieur a CIBC Mellon
pour que cette derniére le regoive avant 10 h (heure de Calgary) le lundi 23 novembre 2009 ou, dans
le cas d’'une reprise de 'assemblée en cas d’ajournement, au moins 48 heures (a I'exclusion des
samedis, des dimanches et des congés fériés) avant I'heure de la reprise de 'assemblée faisant suite
a un ajournement;

en votant encore une fois par téléphone ou sur Internet avant 10 h (heure de Calgary) le lundi
23 novembre 2009 ou, dans le cas d’une reprise de 'assemblée en cas d’ajournement, au moins au
moins 48 heures (a I'exclusion des samedis, des dimanches et des congés fériés) avant I'heure de la
reprise de 'assemblée faisant suite a un ajournement.

Vous pouvez révoquer votre vote par procuration de la fagon suivante :

en votant en personne a I'assemblée;

en transmettant un avis de révocation rédigé par vous ou votre mandataire autorisé a notre secrétaire
général au 1800, 855 — 2" Street S.W., Calgary (Alberta) Canada T2P 2S5 pour qu'il le regoive avant
la fermeture des bureaux (heure de Calgary) le mardi 24 novembre 2009 ou, dans le cas d’'une
reprise de 'assemblée en cas d’ajournement, le jour ouvrable précédant immédiatement le jour de la
reprise de 'assemblée faisant suite a I'ajournement;

en donnant un avis de révocation rédigé par vous ou votre mandataire autorisé au président de
I'assemblée le jour de 'assemblée ou de toute reprise de celle-ci en cas d’ajournement, mais avant
que I'assemblée ou la reprise ne débute;

de toute autre fagon autorisée par la loi.

COMMENT VOTER — ACTIONNAIRES NON INSCRITS (OU VERITABLES)

A. EN PERSONNE

e Nous n‘avons pas acces aux noms ou aux avoirs en actions de nos actionnaires non inscrits (ou
véritables). C’est pourquoi vous ne pouvez exercer les droits de vote afférents a vos actions
ordinaires d’EnCana en personne a I'assemblée que si vous vous étes d’abord nommé fondé de
pouvoir a I'égard de vos actions ordinaires d’EnCana en écrivant votre nom en caractéres
d’'imprimerie dans I'espace prévu sur le formulaire de directives de vote et en le soumettant de la
fagon indiquée sur le formulaire. Vos directives de vote doivent étre envoyées suffisamment a
'avance pour permettre a CIBC Mellon de les recevoir d’ici 10 h (heure de Calgary) le lundi
23 novembre 2009 ou, dans le cas d’une reprise de 'assemblée en cas d’ajournement, au moins
au moins 48 heures (a I'exclusion des samedis, des dimanches et des congés fériés) avant
I'heure de la reprise de I'assemblée faisant suite a un ajournement.

e Avant 'assemblée, vous devriez faire consigner votre présence auprés du représentant de CIBC
Mellon a la table ou il est indiqué « Shareholder Registration ».

B. PAR PROCURATION

o Votre intermédiaire est tenu de vous demander vos directives de vote avant 'assemblée. Veuillez
communiquer avec votre intermédiaire si vous n’avez pas regu un formulaire de directives de
vote ou un formulaire de procuration avec le présent jeu de documents.
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e Dans la plupart des cas, vous recevrez de votre intermédiaire un formulaire de directives de vote
qui vous permettra de donner vos directives de vote par téléphone, sur Internet ou par la poste.
Si vous souhaitez donner vos directives de vote sur Internet, allez sur le site
www.proxyvote.com et suivez les instructions a I'écran. Vous aurez besoin de votre numéro de
contréle a 12 chiffres que vous trouverez sur votre formulaire de directives de vote.

e Ou encore, vous pouvez recevoir de votre intermédiaire un formulaire de procuration de vote qui :
° doit étre rempli et retourné de la fagon indiquée dans les directives fournies;

° a été autorisé au préalable par votre préte-nom et sur lequel est indiqué le nombre
d’actions ordinaires d’EnCana dont les droits de vote doivent étre exercés, que vous
devez remplir, dater, signer et retourner a CIBC Mellon par courrier ou par télécopieur.

CHANGEMENT DE VOTRE VOTE — ACTIONNAIRES NON INSCRITS (OU VERITABLES)

Vous pouvez modifier vos directives de vote a un intermédiaire en avisant ce dernier conformément a ses
instructions.

COMMENT LES VOTES SONT COMPTES

Chaque actionnaire a droit a une voix a raison de chaque action ordinaire d’EnCana qu’il détient a la date
de cléture des registres quant a toutes les questions dont 'assemblée devrait étre saisie. A la date de
cléture des registres, les droits de vote afférents a un total de 751 224 659 actions ordinaires d’EnCana
pouvaient étre exercés a l'assemblée. Le quorum a l'assemblée a été déterminé par I'ordonnance
provisoire et correspond a deux personnes qui assistent a 'assemblée ou qui y sont représentées par
procuration et qui détiennent ou représentent au moins 25 pour cent des droits de vote afférents aux
actions ordinaires d’EnCana en circulation qui peuvent étre exercés a I'assemblée.

La résolution relative a I'arrangement doit étre approuvée par au moins les deux tiers des voix exercées
en personne ou par procuration par les porteurs des actions ordinaires d’EnCana a I'assemblée.

La résolution relative au régime d’options d’achat d’actions des employés de Cenovus et la résolution
relative au régime de droits des actionnaires doivent étre approuvées a la majorité simple (50 pour cent
plus une) des voix exercées en personne ou par procuration par les porteurs d’actions ordinaires
d’EnCana a 'assembilée.

CIBC Mellon fait le décompte des voix et les totalise. Elle le fait en toute indépendance par rapport a
EnCana afin de préserver la confidentialité du vote de chaque actionnaire. CIBC Mellon n’adresse les
formulaires de procuration a EnCana que dans les cas suivants :

e il est clair que I'actionnaire veut communiquer avec la direction;

e |a validité de la procuration est remise en question;

e laloil'exige.

Au 30 septembre 2009, a la connaissance des administrateurs et des membres de la direction d’EnCana,
aucune personne physique ou morale n’était propriétaire véritable, directement ou indirectement,

d’actions ordinaires d’EnCana comportant 10 pour cent ou plus des droits de vote afférents aux actions
ordinaires d’EnCana ni n’exergait un contréle ou une emprise sur de telles actions.

-129 -



QUESTIONS D’ORDRE JURIDIQUE

Certaines questions d’ordre juridique relatives a I'arrangement seront tranchées par Bennett Jones LLP
(en ce qui concerne le droit des sociétés et des valeurs mobiliéres canadien), par Felesky Flynn LLP (en
ce qui concerne le droit fiscal fédéral canadien), par Paul, Weiss, Rifkind, Wharton & Garrison LLP (en ce
qui concerne le droit sur les valeurs mobiliéres fédéral américain) et par Dewey LeBoeuf LLP (en ce qui
concerne le droit fiscal fédéral américain). Au 20 octobre 2009, les associés et autres avocats (en tant
que groupe) de Bennett Jones LLP, de Felesky Flynn LLP, de Paul, Weiss, Rifkind, Wharton & Garrison
LLP et de Dewey & LeBoeuf LLP, étaient propriétaires, directement ou indirectement, de moins de un
pour cent des titres en circulation d’EnCana.

RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

Dans le cas des actionnaires qui ne peuvent assister a 'assemblée, EnCana a pris des dispositions pour
fournir une diffusion de I'assemblée en direct sur le Web. Les détails de la fagon dont les actionnaires
peuvent accéder aux délibérations par cette diffusion sur le Web peuvent étre obtenus sur le site Web
d’EnCana a l'adresse www.encana.com et ils figureront également dans un communiqué de presse
publié avant 'assemblée.

L’information figurant dans la présente circulaire d'information est donnée en date du 20 octobre 2009, a
moins d’indication contraire.

Il est possible d’obtenir d’autres renseignements concernant EnCana, y compris ses états financiers
consolidés annuels et intermédiaires et les rapports de gestion connexes, ainsi que la derniére notice
annuelle d’'EnCana datée du 20 février 2009 sur SEDAR a l'adresse www.sedar.com sous le profil
d’EnCana.

EnCana remettra, sans frais pour un porteur de titres, un exemplaire de sa derniére notice annuelle datée
du 20 février 2009 et des documents qui y sont intégrés par renvoi, de sa circulaire d’'information datée
du 28 février 2009 en ce qui concerne I'assemblée annuelle des actionnaires tenue le 22 avril 2009, de
son rapport annuel de 2008 destiné aux actionnaires renfermant les états financiers comparatifs pour
2008 ainsi que le rapport des vérificateurs connexe et le rapport de gestion, des états financiers
intermédiaires et des rapports de gestion de périodes ultérieures et de la présente circulaire d’information
sur demande adressée au secrétaire général d’EnCana Corporation, 1800, 855 — 2"Street S.W., P.O.
Box 2850, Calgary (Alberta) Canada T2P 2S5, téléphone : 403-645-2000. Il est également possible
d’obtenir cette information sur le site Web d’EnCana a I'adresse www.encana.com.

QUESTIONS ET AUTRES FORMES D’AIDE

Si vous avez des questions sur 'information qui figure dans la présente circulaire d’information ou si vous
avez besoin d’aide pour remplir votre formulaire de procuration, veuillez communiquer avec Georgeson,
'agent de sollicitation de procurations d’EnCana, a I'adresse suivante :

Georgeson Shareholder Communications Canada Inc.
100 University Avenue
11" Floor, South Tower
Toronto (Ontario) M5J 2Y1

Numéro sans frais en Amérique du Nord :
1-866-725-6576
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APPROBATION DES ADMINISTRATEURS

Le contenu et I'envoi de la présente circulaire d’information et son envoi ont été approuvés par les
administrateurs d’EnCana Corporation.

yawrasy

Kerry D. Dyte
Secrétaire général

Calgary (Alberta)
Le 20 octobre 2009
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CONSENTEMENTS
CONSENTEMENT DE BENNETT JONES LLP

Nous consentons par la présente a la mention de notre avis a la rubrique « L’arrangement — Admissibilité aux fins de
placement » dans la circulaire d’information.

Calgary (Alberta) (signé) BENNETT JONES LLP
Le 20 octobre 2009

CONSENTEMENT DE FELESKY FLYNN LLP

Nous consentons par les présentes a la mention de nos avis aux rubriques « L’arrangement — Admissibilité aux fins
de placement », « Autres questions a I'ordre du jour — Régime de droits des actionnaires de Cenovus — Répercussion
fiscale des droits » et « Certaines incidences fiscales fédérales canadiennes » dans la circulaire d’'information.

Calgary (Alberta) (signé) FELESKY FLYNN LLP
Le 20 octobre 2009

CONSENTEMENT DE DEWEY LEBOEUF LLP

Nous consentons par la présente a la mention de notre avis a la rubrique « Certaines incidences fiscales fédérales
américaines » dans la circulaire d’'information.

New York (New York) (signé) DEWEY LEBOEUF LLP
Le 20 octobre 2009

CONSENTEMENT DE MARCHES MONDIAUX CIBC INC.

Nous consentons par les présentes a la mention de notre avis quant au caractére équitable daté du 10 septembre
2009 ('« avis ») aux rubriqgues « Sommaire — Motifs de la recommandation de l'arrangement par le conseil »,
« Sommaire — Avis quant au caractére équitable », « Information concernant I'assemblée et le vote —
Recommandation du conseil », « L’arrangement — Contexte de l'arrangement », « L’arrangement — Motifs de
'arrangement » et « L’arrangement — Avis quant au caractére équitable » et a l'inclusion d’une copie de notre avis a
I'appendice C de la circulaire d’'information. Par ce consentement, nous ne suggérons pas a une personne autre que
le conseil d’administration d’EnCana Corporation de se fier a l'avis.

Calgary (Alberta) (signé) MARCHES MONDIAUX CIBC INC.
Le 20 octobre 2009

CONSENTEMENT DE PRICEWATERHOUSECOOPERS S.R.L./S.E.N.C.R.L.

Nous avons lu la circulaire d’information d’EnCana Corporation (la « société ») datée du 20 octobre 2009 relative a
un arrangement concernant Cenovus Energy Inc. Nous nous sommes conformés aux normes généralement
reconnues du Canada concernant l'intervention des vérificateurs sur des documents de placement.

Nous consentons a ce que soit intégré par renvoi dans la circulaire d'information susmentionnée notre rapport aux
actionnaires de la société portant sur les bilans consolidés de la société aux 31 décembre 2008 et 2007 et sur les
états consolidés des résultats, des bénéfices non répartis, du résultat étendu, des autres éléments du résultat étendu
et des flux de trésorerie pour chacun des exercices compris dans la période de trois ans terminée le
31 décembre 2008. Notre rapport est daté du 19 février 2009.

Nous consentons également a ce que soit intégré par renvoi dans la circulaire d'information susmentionnée notre
rapport aux administrateurs de la société portant sur les bilans consolidés détachés de Cenovus Energy aux
31 décembre 2008 et 2007 et sur les états consolidés détachés des résultats, de l'investissement net du propriétaire,
du résultat étendu, des autres éléments du résultat étendu et des flux de trésorerie pour chacun des exercices
compris dans la période de deux ans terminée le 31 décembre 2008. Notre rapport est daté du 20 octobre 2009.

Nous consentons également a ce que soit intégré par renvoi dans la circulaire d'information susmentionnée notre
rapport aux administrateurs de la société portant sur le bilan de 7050372 Canada Inc. au 31 décembre 2008 et sur
les états des résultats et des bénéfices non répartis de la période allant du 24 septembre 2008 au 31 décembre
2008. Notre rapport est daté du 20 octobre 2009.

Calgary (Alberta) (signé) PRICEWATERHOUSECOOPERS s.r.l./s.e.n.c.r.l.
Le 20 octobre 2009
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RESOLUTION RELATIVE A L’ARRANGEMENT
IL EST RESOLU QUE :

1. L’arrangement ('« arrangement ») en vertu de I'article 192 de la Loi canadienne sur les sociétés par
actions (la « LCSA ») d’EnCana Corporation (la « société ») aux termes d’'une convention portant sur
l'arrangement (la « convention relative a I'arrangement ») datée du 20 octobre 2009 intervenue
entre la société, 7050372 Canada Inc. (« Cenovus ») et Cenovus Energy Inc. (« Filiale inc. »),
concernant, entre autres, la société, Cenovus, Filiale inc., et les porteurs d’actions ordinaires de la
société (les « actionnaires »), tel qu’il est décrit plus en détail et exposé dans la circulaire
d’'information (la « circulaire d’information ») de la société datée du 20 octobre 2009 jointe a I'avis
de convocation a 'assemblée extraordinaire (ainsi que I'arrangement peut étre modifié ou complété
conformément aux modalités de la convention relative a I'arrangement) est par les présentes
autorisé, approuvé et adopté.

2. Le plan d’arrangement (le « plan d’arrangement ») concernant, entre autres, la société, Cenovus,
Filiale inc. et les actionnaires (tel qu’il a été ou peut étre modifi€ ou complété conformément a la
convention relative a l'arrangement et au plan d’arrangement), dont le texte intégral figure a
'appendice B de la circulaire d’information, est par les présentes autorisé€, approuvé et adopté.

3. La i)convention relative a l'arrangement et les opérations connexes, ii)les mesures des
administrateurs de la société en ce qui concerne l'approbation de la convention relative a
'arrangement et iii) les mesures des administrateurs et des dirigeants de la société en ce qui
concerne la signature et la remise de la convention relative a I'arrangement, et les modifications ou
suppléments de celle-ci, sont par les présentes ratifiées et approuvées.

4. La société est par les présentes autorisée a demander une ordonnance définitive a la Cour du banc
de la Reine de l'Alberta (le « tribunal ») en vue d’approuver I'arrangement selon les modalités
exposées dans la convention relative a 'arrangement et dans le plan d’arrangement (telles qu’elles
peuvent étre modifiées ou complétées conformément a la convention relative a I'arrangement et au
plan d’arrangement).

5. Malgré le fait que la présente résolution spéciale ait été adoptée par les actionnaires ou que
I'arrangement ait été approuvé par le tribunal, les administrateurs de la société sont par les présentes
autorisés a faire ce qui suit, sans avis aux actionnaires, a Cenovus ou a Filiale inc., ou sans
I'approbation de ceux-ci : i) modifier ou compléter la convention relative a I'arrangement et le plan
d’arrangement conformément a leurs modalités et ii) ne pas donner suite a I'arrangement et aux
opérations connexes en tout temps avant le dépét des clauses de I'arrangement auprés du directeur
en vertu de la LCSA donnant effet a I'arrangement.

6. Tout administrateur ou dirigeant de la société est par les présentes autorisé et mandaté, pour la
société et en son nom, a signer et a remettre en vue d’'un dépdt auprés du directeur en vertu de la
LCSA les clauses de l'arrangement ou les autres documents qui sont nécessaires ou souhaitables
pour donner effet a 'arrangement conformément a la convention relative a I'arrangement, cette
décision étant décisivement attestée par sa signature et sa remise de ces clauses de I'arrangement
et de ces autres documents.

7. Tout administrateur ou dirigeant de la société est par les présentes autorisé et mandaté, pour la
société et en son nom, a signer ou a faire signer et a remettre ou a faire remettre tous les autres
documents et actes et a appliquer ou a faire appliquer toutes les autres mesures et choses que cette
personne juge nécessaires ou souhaitables pour donner pleinement effet a la présente résolution
spéciales et aux questions qu’elle autorise, cette décision étant décisivement attestée par sa
signature et sa remise de ces documents ou actes ou la prise de ces mesures.
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CONVENTION RELATIVE A L’ARRANGEMENT

LA PRESENTE CONVENTION est intervenue en date du 20 octobre 2009
ENTRE :
ENCANA CORPORATION, une société par actions régie par la Loi canadienne sur les sociétés par
actions
(« EnCana »)
-et-
7050372 CANADA INC., une société par actions régie par la Loi canadienne sur les sociétés par
actions
(« Cenovus »)
-et-
CENOVUS ENERGY INC., une société par actions régie par la Loi canadienne sur les sociétés par
actions
(« Filiale inc. »)

ATTENDU QU’EnCana souhaite se scinder pour faire de ses divisions appelées « division des plaines
canadiennes » et « division pétroliere intégrée » et de certains actifs connexes une société ouverte distincte, au
moyen des opérations antérieures a I'arrangement et de I'arrangement;

ATTENDU QUE Cenovus a été constituée afin de faciliter I'arrangement et d’y participer;

ATTENDU QUE Filiale inc., une filiale d’EnCana, a convenu de participer a I'arrangement;

ET ATTENDU QUE les parties participeront a une série d’opérations en vue de la scission et de la
restructuration des actifs et des passifs d’'EnCana, de fagon a ce que Filiale inc. détiendra les divisions appelées
« division des plaines canadiennes » et « division pétroliere intégrée » et certains actifs connexes et, conformément
au plan d’arrangement, fusionnera avec Cenovus en vue de constituer une société par actions qui sera appelée

« Cenovus Energy Inc. »;

PAR CONSEQUENT, moyennant les principes, engagements et ententes contenus dans les présentes, les
parties conviennent de ce qui suit et s’engagent comme suit :

ARTICLE 1 - INTERPRETATION
1.01 Définitions
Dans la présente convention, y compris son préambule mais non 'annexe A :
« actionnaire d’EnCana » désigne le porteur d’actions ordinaires d’EnCana;

« actions ordinaires de Cenovus » désigne les actions ordinaires du capital de Cenovus, y compris, a moins que le
contexte ne laisse entendre le contraire, les droits de souscription qui y sont rattachés, le cas échéant;

« actions ordinaires d’EnCana » désigne les actions ordinaires du capital d’EnCana (qui seront désignées,
conformément au plan d’arrangement, les « actions ordinaires de catégorie A »), y compris, a moins que le contexte
ne laisse entendre le contraire, les droits de souscription qui y sont rattachés, le cas échéant;

« actions spéciales de Cenovus » désigne les actions privilégiées sans droit de vote du capital de Cenovus,
rachetables au gré de I'émetteur et au gré du porteur, auxquelles sont rattachés les droits, privileges, restrictions et
conditions i) qui sont actuellement énoncés dans les statuts de Cenovus; et ii) qui, suivant leur modification
conformément au plan d’arrangement, seront énoncés a I'annexe F du plan d’arrangement;
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« actions spéciales d’EnCana » désigne les actions privilégiées sans droit de vote du capital d’EnCana,
rachetables au gré de I'émetteur et au gré du porteur, créées conformément au plan d’arrangement et auxquelles
sont rattachés les droits, privileéges, restrictions et conditions énoncés a I'annexe A du plan d’arrangement;

« ARC » désigne I’Agence du revenu du Canada, et toute autorité gouvernementale la remplagant;

« arrangement » désigne 'arrangement qui sera réalisé conformément a I'article 192 de la LCSA, qui est sujet aux
modalités et aux conditions énoncées dans le plan d’arrangement et a toute modification pouvant y étre apportée
conformément a la présente convention ou au plan d’arrangement ou a la demande du tribunal énoncée dans
'ordonnance définitive;

« assemblée » désigne I'assemblée extraordinaire des actionnaires d’EnCana (y compris toute reprise ou remise de
celle-ci) devant étre convoquée et tenue conformément a 'ordonnance provisoire afin d’étudier et, si cela est jugé
souhaitable, d’approuver la résolution concernant I'arrangement, la résolution concernant le régime de droits des
actionnaires et la résolution concernant le régime d’options d’achat d’actions;

« autorité gouvernementale » désigne : a) un gouvernement ou un ministere, un tribunal, une commission, un
conseil ou un organisme public multinational, fédéral, provincial, territorial, d’un Etat, régional, municipal, local ou
autre, du Canada ou d’un autre pays; ou b) une autorité de réglementation, y compris une commission ou une bourse
de valeurs mobiliéres;

« avantage fiscal » désigne un avantage fiscal défini a 'alinéa 6.08(b)(i);

« avis de réclamation » désigne un avis de réclamation tel que défini au sous-alinéa 6.04(a);

« banque » désigne la Banque Royale du Canada;

« cabinet comptable indépendant » désigne un cabinet comptable tel que défini au sous-alinéa 6.08(b)(iii);

« certificat d’arrangement » désigne le certificat d’arrangement que doit délivrer le directeur conformément au
paragraphe 192(7) de la LCSA pour mettre en application les clauses de I'arrangement;

« charge » désigne une hypothéque, une charge, un gage, une priorité, un privilege, une slreté, une opposition ou
un autre droit d’un tiers lui permettant d’acquérir un bien ou d’en retreindre I'utilisation;

« CIBC » désigne Marchés mondiaux CIBC inc.;

« circulaire » désigne la circulaire d’information d’EnCana, ainsi que toutes les annexes qui y sont jointes, devant
étre envoyée aux actionnaires d’EnCana en vue de I'assemblée;

« clauses de I’arrangement » désigne les clauses relatives a I'arrangement devant étre déposées aupres du
directeur;

« cléture » désigne la cléture des opérations prévues par la présente convention;

« contr6le » désigne, en ce qui concerne la relation entre deux personnes, qu’une personne (la « premiére
personne ») est réputée controler I'autre personne (la « deuxiéme personne ») si :

a) la premiére personne, directement ou indirectement, est le véritable propriétaire d’actions de la
deuxieme personne ou de participations ou de droits contractuels rattachés a la deuxieme
personne, ou exerce le contrble ou a la haute main sur de telles actions ou participations ou de tels
droits, lui conférant des droits de vote qui, s’ils étaient exercés, donneraient a la premiére personne
le droit d’élire la majorité des administrateurs de la deuxiéme personne, ou la majorité de toutes
autres personnes ayant le droit d’assurer la gestion ou de surveiller la gestion de I'entreprise et des
affaires de la deuxieme personne, a moins que la premiére personne ne détienne les titres avec
droit de vote qu’en garantie d’'une dette ou d’'une obligation semblable;

b) la deuxiéme personne est une société de personnes, autre qu’une société en commandite, et que
la premiére personne, avec toute personne qu’elle contrdle, détient plus de 50 % des participations
(pourcentage déterminé d’apres les droits de vote ou la valeur) dans la société de personnes;



c) la deuxiéme personne est une société en commandite et que son commandité est la premiére
personne ou toute personne que contrble la premiére personne;

et le verbe « contréler » a un sens correspondant;

« convention » désigne la présente convention relative a 'arrangement, y compris son préambule et I'annexe A, tels
qu’ils peuvent étre modifiés ou augmentés de temps a autre conformément aux modalités des présentes;

« convention de scission et de transition » désigne la convention portant ce titre que doivent conclure EnCana,
Cenovus et Filiale inc., telle qu’elle peut étre modifiée ou augmentée conformément a ses modalités, qui traitera
notamment de certaines questions reliées aux opérations mentionnées dans le préambule de la présente convention;

« convention de services transitoires » désigne la convention portant ce titre que doivent conclure EnCana,
Cenovus et Filiale inc., telle qu’elle peut étre modifiée ou augmentée conformément a ses modalités, qui traitera
notamment de certaines questions reliées aux opérations mentionnées dans le préambule de la présente convention;

« convention relative aux employés et aux avantages sociaux » désigne la convention portant ce titre que
doivent conclure EnCana, Cenovus et Filiale inc., telle qu’elle peut étre modifi€e ou augmentée conformément a ses
modalités, qui traitera notamment de certaines questions reliées aux opérations mentionnées dans le préambule de
la présente convention;

« date de la conversion aux fins du jugement » désigne la date telle que définie a I'alinéa 6.10(a)(ii);

« date d’entrée en vigueur » désigne la date a laquelle entre en vigueur I'arrangement, c’est-a-dire la date indiquée
sur le certificat d’arrangement;

« décisions en matiére d’impdt » désigne les décisions anticipées et les avis en matiére d’'impdt sur le revenu
regus de I'’ARC relativement a I'arrangement et les décisions en matiére d’'impdt recues de I'IRS sous forme de lettres
a caractere privé (private letter rulings) relativement a I'arrangement, ainsi que les avis et les décisions pouvant les
remplacer, les modifier ou s’y ajouter qui sont regus ou attendus de 'ARC et, le cas échéant, de I'IRS, qui, du seul
avis d’EnCana, sont satisfaisants quant a la forme et au fond, confirmant les incidences, en ce qui concerne I'impot
sur le revenu fédéral du Canada et I'impét sur le revenu fédéral des Etats-Unis, respectivement, de certains aspects
de l'arrangement, des opérations antérieures a I'arrangement et des opérations postérieures a I'arrangement, y
compris : i) des lettres de confort regues du ministére des Finances du Canada, le cas échéant, relativement a
'arrangement, ainsi que les lettres pouvant les remplacer, les modifier ou s’y ajouter, qui, du seul avis d’EnCana,
sont satisfaisantes quant a la forme et au fond; ii) les avis regus ou attendus, le cas échéant, par EnCana ou une des
autres parties de la part de conseillers fiscaux canadiens ou américains en remplacement ou en sus de décisions
anticipées en matiere d’'imp6t sur le revenu des autorités fiscales canadiennes (fédérales ou provinciales) ou de
décisions en matiére d’'imp6t sous forme de lettres privées des autorités fiscales américaines; et iii) les faits et
hypothéses importants et les déclarations écrites sur lesquels reposent ces décisions en matiére d’'impdt;

« demande de décision en matiére d’imp6t » désigne I'ensemble des lettres de demande envoyées par EnCana
ou pour son compte a 'ARC ou a I'IRS concernant I'objet des présentes avant la date de la présente convention,
avec I'ensemble des lettres de demande envoyées a cet égard a compter de la date des présentes et avant la date
d’entrée en vigueur;

« directeur » désigne le directeur nommé en vertu de I'article 260 de la LCSA,;

« droit a la dissidence » désigne le droit qu'a tout actionnaire d’'EnCana d’exprimer sa dissidence relativement a
'arrangement en suivant la procédure énoncée a larticle 190 de la LCSA, telle quelle peut étre modifiée
conformément a 'article 4 du plan d’arrangement, a 'ordonnance provisoire et a toute autre ordonnance du tribunal;

« droit de souscription d’action » désigne un droit permettant de souscrire une action ordinaire d’une société par
actions émise conformément aux termes d’un régime de droits des actionnaires adopté par la société par actions qui
émet le droit;

« entreprise d’EnCana » désigne I'entreprise commerciale qu’exercent, directement et indirectement, EnCana et les
filiales avant I'heure d’entrée en vigueur, y compris I'ensemble des actifs et des passifs qui y sont rattachés ou que
détiennent, directement ou indirectement, EnCana et les filiales avant I'heure d’entrée en vigueur;

« excédent » désigne un excédent tel que défini a 'article 6.07;



« fait important » désigne un material fact, ou fait important, au sens de la Loi sur les valeurs mobiliéres;

« fausse déclaration » désigne une fausse déclaration concernant un fait important, ou une omission de déclarer un
fait important qui doit étre déclaré ou qui est nécessaire pour qu'une déclaration ne soit pas trompeuse compte tenu
des circonstances dans lesquelles elle a été faite;

« filiale » désigne une personne qui, a un moment quelconque, est contrélée par EnCana, directement ou
indirectement;

« heure d’entrée en vigueur » désigne I'heure a laquelle commenceront les mesures devant étre prises pour
réaliser I'arrangement, c’est-a-dire 6 h (heure de Calgary) a la date d’entrée en vigueur, sous réserve de tout
changement apporté conformément aux modalités de la présente convention, et sauf indication contraire dans le plan
d’arrangement;

« impot(s) » désigne I'ensemble des impdts, taxes, surtaxes, droits, prélevements, taux, frais, cotisations, retenues
et autres charges de quelque nature que ce soit qu'impose une autorité gouvernementale (y compris ceux qui
s’appliqguent au revenu et au capital (le capital des grandes sociétés, notamment), aux retenues fiscales, a la
consommation, a la vente, a l'utilisation, a la mutation, aux produits et services, a la valeur ajoutée, a I'accise, aux
douanes, a la valeur nette, au timbre, a l'inscription, aux franchises, aux charges sociales, a I'emploi, aux cotisations
au Régime de pensions du Canada ou au Régime de rentes du Québec, aux primes d’assurance-emploi, a la santé,
a I'éducation, aux entreprises commerciales, aux commissions scolaires, a la propriété fonciére, a I'amélioration
locale, a 'aménagement et a I'occupation), ainsi que I'ensemble des amendes, pénalités et intéréts imposés a
I'égard, en remplacement ou pour non-paiement ou non-perception de ce qui précede;

« incidence défavorable importante » désigne, a I'égard d’une société par actions, un changement, un événement,
un fait nouveau ou un phénoméne qui est ou est raisonnablement susceptible d’étre important et défavorable pour
I'entreprise, I'exploitation, les résultats d’exploitation, le passif (y compris le passif éventuel), les obligations (qu'il
s’agisse d’obligations absolues ou conditionnelles, de charges a payer ou d’autres obligations), le capital, les biens,
les actifs ou la situation financiére de la société par actions (y compris les personnes de son groupe) globalement,
compte tenu de I'arrangement, ou qui porterait considérablement préjudice a la possibilité pour la société par actions
de s’acquitter a tout égard important des obligations que lui impose la présente convention ou le plan d’arrangement;

« indemnité » désigne le montant devant étre payé par une partie devant indemniser a I'égard d’'une perte subie,
conformément a l'article 6;

« IRS » désigne I'Internal Revenue Service des Etats-Unis d’Amérique;

« jour ouvrable » désigne tout jour ou les banques commerciales sont ouvertes a Calgary, en Alberta, autre qu’un
samedi, un dimanche ou un jour qui est férié dans cette ville en vertu des lois de la province d’Alberta ou des lois
fédérales du Canada;

« LCSA » désigne la Loi canadienne sur les sociétés par actions, dans sa version modifiée, y compris les réglements
adoptés en vertu de cette loi;

« Loi de I'imp6t » désigne la Loi de I'impét sur le revenu (Canada), dans sa version modifiée, y compris le réglement
adopté en vertu de cette loi;

« Loi sur les valeurs mobilieres » désigne la loi intitulée Securities Act (Alberta), dans sa version modifiée, y
compris les réglements adoptés en vertu de cette loi;

« lois applicables » désigne i) le droit canadien ou étranger applicable, y compris toute loi, toute législation par
délégation ou tout traité; et ii) toute ligne directrice, directive, régle, norme, exigence, politique, ordonnance, décision,
injonction ou sentence ou tout jugement d’'une autorité gouvernementale ayant force de loi;

« majoration pour impo6t » désigne, en ce qui concerne une indemnité, la somme devant y étre ajoutée pour que la
situation apres imp6ts de la partie indemnisée soit la méme qu’elle aurait été si I'indemnité qui lui avait été versée
avait été libre d’'impdts. La majoration pour imp6t est calculée a partir du taux d’imposition global (fédéral et
provincial) canadien ou du taux dimposition étranger applicable a la partie indemnisée et, sous réserve de
I'article 6.08, sans tenir compte de pertes, crédits, remboursements ou déductions auxquels pourrait avoir droit la
partie indemnisée et qui pourraient avoir une incidence sur le montant de I'impét payable sur 'indemnité;

« monnaie aux fins du jugement » désigne la monnaie telle que définie au paragraphe 6.10(a);



« montant convenu » désigne un montant convenu tel que défini a I'article 6.05;
« montant réclamé » désigne un montant réclamé tel que défini a l'article 6.05;

« nouvelles actions ordinaires d’EnCana » désigne la nouvelle catégorie d’actions ordinaires du capital d’EnCana,
créées dans le cadre du plan d’arrangement et désignées « actions ordinaires », auxquelles sont rattachés les droits,
priviléges, restrictions et conditions énoncés a I'annexe A du plan d’arrangement;

« NYSE » désigne la New York Stock Exchange, ou Bourse de New York;

« opérations antérieures a P’arrangement » désigne les opérations mentionnées aux paragraphes 52 a 89
inclusivement des décisions en matiere d'imp6t quEnCana a regues de I'ARC, telles qu’elles peuvent étre
remplacées, modifiées ou augmentées de temps a autre;

« opérations postérieures a I'arrangement » désigne les opérations et les autres mesures mentionnées aux
paragraphes 94 et 95 des décisions en matiére d'imp6t qu’'EnCana a regues de 'ARC, telles qu’elles peuvent étre
remplacées, modifiées ou augmentées de temps a autre;

« ordonnance définitive » désigne I'ordonnance définitive du tribunal approuvant I'arrangement, telle que cette
ordonnance peut étre modifiée en tout temps avant I’heure d’entrée en vigueur ou, si elle est I'objet d’'un appel, alors,
a moins que I'appel ne soit retiré ou rejeté, telle qu’elle est modifiée ou confirmée avec ou sans modification a la suite
de l'appel;

« ordonnance provisoire » désigne l'ordonnance provisoire du tribunal datée du 16 octobre 2009 concernant
'arrangement et contenant des déclarations et des directives a I'égard de l'arrangement et de la tenue de
'assemblée, telle que cette ordonnance peut étre modifiée par le tribunal;

« partie » désigne une partie a la présente convention;

« partie devant indemniser » désigne une partie qui doit, réellement ou potentiellement, indemniser une partie
indemnisée conformément a I'article 6;

« partie indemnisée » désigne chaque personne qui a droit, réellement ou potentiellement, a une indemnité
conformément a l'article 6;

« personne » désigne un particulier, une société en commandite, une société en nom collectif, une société par
actions a responsabilité limitée, une société en nom collectif a responsabilité limitée, une fiducie, une coentreprise,
une association, une personne morale, une société par actions a responsabilité illimitée, un fiduciaire, un exécuteur,
un administrateur, un représentant Iégal, un gouvernement (y compris une autorité gouvernementale) ou une autre
entité, ayant ou non un état juridique;

« personne de son (de leur) groupe » désigne, en ce qui concerne une personne (ou plusieurs personnes), une
autre personne qui :

a) est sa (leur) filiale;
b) est avec elle (elles) sous le contrdle de la méme personne;

« perte » désigne tout dommage, perte, obligation, colt, dépense, amende, pénalité, imposition ou redressement
fiscal de quelque nature que ce soit, y compris des imp0ts, tous débours raisonnables reliés a une demande, une
action, une poursuite, une procédure, une réclamation, une imposition, un jugement, un réglement ou un autre
compromis connexe et tous frais juridiques raisonnables (suivant le tarif avocat-client) engagés a I'égard de ce qui
précede, a I'exclusion de la perte de bénéfices et de dommages consécutifs;

« plan d’arrangement » désigne le plan d’arrangement correspondant essentiellement a celui qui figure a 'annexe A
de la présente convention, tel qu’il peut étre modifié ou augmenté de temps a autre conformément a ses modalités;

« réclamation » désigne une demande, une action, une poursuite, une procédure, une réclamation, une imposition
ou un redressement fiscal, un jugement, un réglement ou un autre compromis connexe;



« réclamation d’un tiers » désigne une réclamation telle que définie au paragraphe 6.04(a);
« recouvrement » désigne un recouvrement tel que défini a I'article 6.07;

« régime de droits de Cenovus » désigne le régime de droits des actionnaires de Cenovus adopté avant la date
d’entrée en vigueur;

« régime d’options d’achat d’actions de Cenovus » désigne le régime d’options d’achat d’actions a I'intention des
employés de Cenovus Energy Inc., adopté avant la date d’entrée en vigueur;

régime d’options d’achat d’actions d’EnCana » désigne le régime d’options d’achat d’actions a lintention des
employés clés d’EnCana Corporation, qui comprend, dans certains cas, les régimes d’options d’achat d’actions de
sociétés remplacées par EnCana;

« représentants » désigne, collectivement, les administrateurs, dirigeants, employés, mandataires et conseillers
actuels et futurs d’'une partie, ainsi que leurs héritiers, exécuteurs, administrateurs, successeurs et ayants droit
respectifs;

« résolution concernant IP’arrangement » désigne la résolution extraordinaire des actionnaires d’EnCana
approuvant I'arrangement, qui doit étre adopté conformément a I'ordonnance provisoire;

« résolution concernant le régime de droits des actionnaires » désigne la résolution ordinaire des actionnaires
d’EnCana approuvant le régime de droits des actionnaires de Cenovus, qui doit étre étudiée a 'assemblée;

« résolution concernant le régime d’options d’achat d’actions » désigne la résolution ordinaire des actionnaires
d’EnCana approuvant le régime d’options d’achat d’actions de Cenovus, qui doit étre étudiée a 'assemblée;

« société déterminée » désigne une société déterminée au sens donné a ce terme au paragraphe 55(1) de la Loi de
I'imp6t;

« taux préférentiel » désigne le taux d’intérét variable qu’établit de temps a autre la banque (et qu’elle déclare a la
Banque du Canada) en tant que taux d’intérét de référence a partir duquel elle fixe les taux d’intérét payables par les
emprunteurs qui contractent a la banque un emprunt commercial en dollars canadiens au Canada, et qu’elle désigne
son « taux préférentiel »;

« tribunal » désigne la Cour du banc de la Reine de 'Alberta.

1.02 Annexe

L’annexe suivante est jointe a la présente convention et en fait partie :

Annexe A — Plan d’arrangement

1.03 Interprétation

Dans la présente convention, sauf indication contraire expresse ou a moins que le contexte ne laisse
entendre le contraire :

a) la division de la présente convention en articles, alinéas et sous-alinéas précédés de rubriques n’a pour
but que d’en faciliter la consultation et n’a aucune incidence sur son interprétation;

b) les expressions « les présentes » et « des présentes » et les expressions semblables font référence a
la présente convention et non a un article, a un alinéa ou a un sous-alinéa de celle-ci; et toute mention
d’un article, d’'un alinéa ou d’'un sous-alinéa s’entend d’un article, d’'un alinéa ou d’'un sous-alinéa de

celle-ci;
c) le singulier englobe le pluriel et vice versa, et le masculin englobe le féminin et vice versa;
d) I'expression « y compris », en apposition a une déclaration ou a un terme général, ne doit pas étre

interprétée de maniére a limiter la déclaration ou le terme général aux exemples précis donnés ou a
des exemples semblables, mais plutét de maniére a s’étendre a tous les autres exemples qui pourraient



raisonnablement étre englobés dans la portée le plus vaste possible de la déclaration ou du terme
général;

e) toute mention d’une loi ou d’'un code comprend tous les réeglements adoptés en vertu de ceux-ci, toutes
les modifications apportées a la loi, au code ou aux réglements en vigueur, et toute loi, tout code ou
tout reglement qui compléte ou remplace une telle loi, un tel code ou un tel reglement;

f) si une date a laquelle doit étre prise une mesure que prévoit la présente convention n’est pas un jour
ouvrable, la mesure doit étre prise le jour ouvrable suivant;

g) toute mention d’'une chose connue d’une partie s’entend de la connaissance des dirigeants de la partie,
aprés enquéte menée en bonne et due forme.

ARTICLE 2 - L’ARRANGEMENT
2.01 L’arrangement

Dés que raisonnablement possible, EnCana, Cenovus et Filiale inc. doivent demander au tribunal,
conformément a l'article 192 de la LCSA, de rendre une ordonnance approuvant I'arrangement et, a I'égard de cette
demande, ils doivent :

a) prendre toutes les mesures nécessaires ou souhaitables pour soumettre I'arrangement au tribunal et
demander I'ordonnance définitive, sous réserve de I'obtention de toutes les approbations nécessaires
de la part des actionnaires d’EnCana, comme le prévoit I'ordonnance provisoire et comme peut I'exiger
le tribunal dans I'ordonnance provisoire;

b) remettre au directeur, sous réserve de la satisfaction des conditions énoncées dans les présentes ou
de la renonciation a leur satisfaction, les clauses de I'arrangement et les autres documents pouvant étre
requis pour mettre en ceuvre I'arrangement, sur quoi les opérations composant I'arrangement seront
réalisées et seront réputées réalisées dans l'ordre établi dans le plan d’arrangement sans qu’aucune
autre mesure ou formalité ne soit nécessaire, a I'exception de ce que prévoit le plan d’arrangement.

2.02 Date d’entrée en vigueur et heure d’entrée en vigueur

L’arrangement prend effet a la date d’entrée en vigueur et les mesures a prendre conformément au plan
d’arrangement prendront effet a compter de I'heure d'entrée en vigueur, dans l'ordre établi dans le plan
d’arrangement ou d’'une autre maniére précisée dans le plan d’arrangement.

2.03 Approbation d’EnCana

a) EnCana déclare a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties que son
conseil d’administration a décidé a I'unanimité ce qui suit :

i) I'arrangement est équitable pour les actionnaires d’EnCana et est dans l'intérét d’EnCana;

i) il recommandera aux actionnaires d’EnCana de voter en faveur de la résolution concernant
I'arrangement, de la résolution concernant le régime de droits des actionnaires et de la résolution
concernant le régime d’options d’achat d’actions.

b) EnCana déclare a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties que son
conseil d’administration a regu un avis écrit daté du 10 septembre 2009 de la part de CIBC, le conseiller
financier indépendant du conseil d’administration d’EnCana, affirmant que, a cette date, la contrepartie
que doivent recevoir les actionnaires d’EnCana dans le cadre de 'arrangement est équitable sur le plan
financier pour les actionnaires d’EnCana.

c) EnCana déclare a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties que chacun
de ses administrateurs I'a informée qu’il a I'intention d’exercer tous les droits de vote rattachés aux
actions ordinaires d’EnCana qu'il posséde en propriété véritable, directement ou indirectement, ou sur
lesquelles il exerce le contrdle ou a la haute main, en faveur de la résolution concernant I'arrangement,
de la résolution concernant le régime de droits des actionnaires et de la résolution concernant le régime
d’options d’achat d’actions et qu'’il déclarera son intention dans la circulaire.



d)

3.01

Il est entendu qu’aucune disposition ci-dessus ou ailleurs dans la présente convention ne limite la
capacité du conseil d’administration d’EnCana d’agir conformément a ses obligations fiduciaires telles
qu’il les congoit, y compris de retirer ou de modifier les décisions, recommandations ou intentions de
vote décrites ci-dessus.

ARTICLE 3 - DECLARATIONS ET GARANTIES

Déclarations et garanties réciproques

Chacune des parties déclare et garantit a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties ce

qui suit :

a)

c)

d)

3.02

elle est une société diment constituée, fusionnée ou prorogée qui existe valablement en vertu des lois
du territoire la régissant et qui possede les pouvoirs et I'autorité nécessaires pour conclure la présente
convention et, sous réserve de l'obtention des approbations nécessaires mentionnées dans les
présentes, s’acquitter des obligations que lui imposent les présentes;

sauf indication contraire dans la circulaire ou dans un avis écrit donné aux autres parties, la signature et
la délivrance de la présente convention par la partie et la réalisation par elle des opérations que
prévoient les présentes, les décisions en matiere d'impét et les demandes de décision en matiere
d’'imp6t n’ont pas et n’auront pas pour résultat :

i) de violer quelque modalité ou disposition que ce soit de ses statuts ou reglements ni de créer un
manquement a ceux-ci;

i) de créer un manquement a une convention, un acte, une autorisation, une licence ou un permis
auquel elle est partie, qui la lie ou auquel ses actifs sont assujettis, de créer une incompatibilité
avec ce qui précede, ni de provoquer ou de permettre que soit provoquée I'exigibilité anticipée
d’'une obligation reliée a ce qui précéde; ni de créer une charge sur ses actifs visés par une telle
convention ou un tel acte; ni d’accorder a d’autres un intérét ou un droit, y compris un droit
d’achat, de résiliation, d’annulation ou d’exigibilité anticipée, a I'’égard d’une telle convention, d’'un
tel acte, d'une telle autorisation, d’une telle licence ou d’un tel permis, qui aurait dans tous les
cas une incidence défavorable importante sur elle;

iiil) de violer quelque disposition que ce soit des lois applicables ou d'une décision, d’une
ordonnance, d’'une sentence ou d’un jugement judiciaire ou administratif qui s’applique a elle et
dont elle a connaissance et dont la violation aurait une incidence défavorable importante sur elle;

aucune procédure de dissolution, de liquidation ou de mise en faillite, ni aucune autre procédure
semblable n’a été entamée ou n’est en instance ni, a la connaissance de la partie, n’est proposée a son
égard, mis a part ce que prévoient le plan d’arrangement, les décisions en matiére d'impdt ou les
demandes de décision en matiére d'impdt;

la signature et la délivrance de la présente convention par la partie et la réalisation par elle des
opérations que prévoient les présentes, les décisions en matiére d’'impét et les demandes de décision
en matiere d’impdt ont été diment approuvées par son conseil d’administration, et la présente
convention constitue une obligation valable qui lie la partie et qui lui est opposable conformément a ses
modalités, sous réserve des lois en matiere de faillite et d'insolvabilité et des autres lois visant les droits
des créanciers en général, des principes généraux de I'equity et de la limitation de I'indemnisation a
I'’égard d’'amendes ou de pénalités imposées par la loi.

Déclarations et garanties d’EnCana

EnCana déclare et garantit a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties ce qui suit :

a)

b)

son capital autorisé comprend un nombre illimité d’actions ordinaires d’EnCana, un nombre illimité
d’actions privilégiées de premier rang et un nombre illimité d’actions privilégiées de second rang, dont,
au 30 septembre 2009, seules les actions ordinaires d’EnCana étaient émises et en circulation;

elle posséde I'ensemble des actions émises et en circulation de Filiale inc., en vertu d’un titre valable et
marchand, lesquelles actions seront, a I'heure d’entrée en vigueur, libres et quittes de quelque charge
que ce soit.



3.03 Déclarations et garanties de Filiale inc.
Filiale inc. déclare et garantit a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties ce qui suit :
a) son capital autorisé comprend un nombre illimité d’actions ordinaires;

b) aucune personne ne détient des titres convertibles en actions ordinaires de Filiale inc., ni une
convention, un bon de souscription, une option ou un autre droit quelconque ayant le potentiel de lui
permettre d’acheter ou d’acquérir autrement des actions non encore émises de Filiale inc., sauf
indication contraire dans la présente convention, les décisions en matiére d'impét ou les demandes de
décision en matiére d’'impdt.

3.04 Déclarations et garanties de Cenovus
Cenovus déclare et garantit a chacune des autres parties et en faveur de chacune des autres parties ce qui suit :

a) son capital autorisé comprend un nombre illimité d’actions ordinaires de Cenovus, un nombre illimité
d’actions spéciales de Cenovus, un nombre illimité d’actions privilégiées de premier rang et un nombre
illimité d’actions privilégiées de second rang, dont, au 30 septembre 2009, aucune de ces actions n’était
émise ou en circulation;

b) elle ne compte aucun actif ni aucun passif, et elle n’a exercé aucune activité commerciale, mises a part
les mesures prises relativement a la présente convention, au plan d’arrangement, aux décisions en
matiére d'imp6t ou aux demandes de décision en matiere d’impét et les mesures prévues par ceux-ci.

3.05 Maintien en vigueur des déclarations, garanties et engagements

a) Sous réserve du paragraphe 3.05(b), 'ensemble des déclarations, garanties et engagements des
parties énoncés dans la présente convention demeurent en vigueur, malgré toute enquéte menée par
une partie ou une autre personne ou pour son compte ou malgré tout fait connu des bénéficiaires de
tels déclarations, garanties et engagements ou d’une autre personne, jusqu’a la date de la résiliation de
la présente convention conformément a l'article 7.02 ou jusqu’a la date d’entrée en vigueur, selon la
premiére de ces dates, a laquelle ces déclarations, garanties et engagements expireront et n’auront
plus d’effet.

b) Les engagements de chacune des parties énoncés a l'article 4.04 demeurent en vigueur aprés la date
d’entrée en vigueur et la réalisation de I'arrangement, au bénéfice de chacune des autres parties, sous
réserve de l'article 6.

ARTICLE 4 - ENGAGEMENTS
4.01 Engagement général

Cenovus et Filiale inc. feront toutes deux, et EnCana fera, a la condition que son conseil d’administration
n'ait pas retiré sa recommandation mentionnée a l'alinéa 2.03(a)(ii), tous les efforts raisonnables sur le plan
commercial et prendront toutes les mesures raisonnablement nécessaires de leur part pour que I'arrangement
prenne effet au plus tard le 28 février 2010, ou a une date ultérieure qu’EnCana est en droit de fixer seule et qu’elle
communiquera, mais la fixation de cette date et la communication de celle-ci se faisant au plus tard le 15 février
2010.

4.02 Engagements d’EnCana
EnCana s’engage :

a) a ne pas, ni a la date d’entrée en vigueur ni avant cette date, prendre une mesure ou réaliser une
opération quelconque qui ne cadrerait pas avec la conclusion d’'une opération antérieure a
'arrangement, de I'arrangement ou d’'une opération postérieure a I'arrangement, ou qui pourrait leur
porter atteinte;

b) dés que possible, a convoquer 'assemblée;

c) dans les meilleurs délais :



d)

f)

9)

h)

i) a mettre en ceuvre rapidement les dispositions de I'ordonnance provisoire;

i) a préparer la circulaire et les documents servant a la sollicitation de procurations, ainsi que les
modifications et les suppléments a ceux-ci, le cas échéant, a déposer tous ces documents
dans tous les territoires ou ils doivent étre déposés, a les transmettre conformément a
'ordonnance provisoire et aux lois applicables, et a solliciter des procurations aux fins de
I'exercice des droits de vote a l'assemblée en faveur de la résolution concernant
'arrangement, de la résolution concernant le régime de droits des actionnaires, de la
résolution concernant le régime d’options d’achat d’actions et des questions connexes;

iiil) a tenir 'assemblée conformément a I'ordonnance provisoire, aux réglements d’EnCana
applicables et, par ailleurs, aux lois applicables;

sous réserve de l'obtention de toutes les approbations nécessaires de la part des actionnaires
d’EnCana qui sont mentionnées dans I'ordonnance provisoire et qui peuvent étre exigées par le tribunal
dans l'ordonnance provisoire, a présenter sans délai une demande a I'égard de I'ordonnance définitive
et a en faire le suivi avec diligence;

sous réserve de I'obtention de I'ordonnance définitive et de la satisfaction des conditions préalables en
faveur d’EnCana énoncées a l'article 5 ou de la renonciation a leur satisfaction, a délivrer et a déposer
aupres du directeur les clauses 