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RAPPORT DU CABINET D’EXPERTS-COMPTABLES INSCRIT INDEPENDANT

Aux actionnaires et au conseil d’administration de Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Opinion sur le contréle interne a ’égard de I’information financiére

Nous avons audité le contrdle interne a I’égard de 1’information financiére de Brookfield Wealth Solutions Ltd. et de
ses filiales (la « société ») au 31 décembre 2024, selon les critéres établis dans le document Internal Control —
Integrated Framework (2013) publié par le Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO0). A notre avis, la société maintenait, dans tous ses aspects significatifs, un controle interne efficace & I’égard
de 'information financiére au 31 décembre 2024, selon les criteres établis dans le document Internal Control —
Integrated Framework (2013) publié par le COSO.

Nous avons également audité, conformément aux normes du Public Company Accounting Oversight Board des
Etats-Unis (PCAOB), les états financiers consolidés au 31 décembre 2024 et pour 1’exercice clos a cette date de la
Société, et notre rapport daté du 27 mars 2025 comporte une opinion sans réserve sur ces états financiers.

Comme il est décrit dans le rapport annuel de la direction sur le contrdle interne a 1’égard de I’information financiére,
la direction a exclu de son évaluation le controle interne a 1’égard de I’information financiére d’American Equity
Investment Life Holding Company, qui a été acquise le 2 mai 2024 et dont les états financiers constituent 55 % du
total de ’actif, 49 % du total de I’actif net, 17 % du total des produits et 26 % du résultat net des montants des états
financiers consolidés au 31 décembre 2024 et pour I’exercice clos a cette date. Par conséquent, notre audit n’a pas
porté sur le contrdle interne a 1’égard de 1’information financiére d’American Equity Investment Life Holding
Company.

Fondement de I’opinion

Il incombe a la direction de la société de maintenir un contréle interne efficace a I’égard de I’information financiére
et de procéder a I’évaluation de I’efficacité de celui-ci, évaluation qui est incluse dans le rapport annuel de la direction
sur le contréle interne a I’égard de I’information financiére ci-joint. Notre responsabilité consiste a exprimer une
opinion sur le contréle interne a 1’égard de I’information financiére de la société, sur la base de notre audit. Nous
sommes un cabinet d’experts-comptables inscrit auprés du PCAOB et nous sommes tenus d’étre indépendants de la
société conformément aux lois fédérales américaines sur les valeurs mobilieres et aux régles et reglements applicables
de la Securities and Exchange Commission et du PCAOB.

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes du PCAOB. Ces normes requiérent que nous planifiions
et réalisions l’audit de fagcon a obtenir I’assurance raisonnable qu’un controle interne efficace a 1’égard de
I’information financiére était maintenu, dans tous ses aspects significatifs. Notre audit a comporté 1’acquisition d’une
compréhension du contréle interne a I’égard de 1’information financiére, une évaluation du risque de I’existence d’une
faiblesse significative, des tests et une évaluation de I’efficacité de la conception et du fonctionnement du contrdle
interne en fonction de notre évaluation du risque, ainsi que la mise en ceuvre d’autres procédures que nous avons
jugées nécessaires dans les circonstances. Nous estimons que notre audit constitue un fondement raisonnable a notre
opinion.

Définition et limites du contrdle interne a I’égard de I’information financiére

Le contrdle interne a I’égard de I’information financiére d’une société est un processus congu pour fournir une
assurance raisonnable que I’information financiére est fiable et que les états financiers ont été établis, aux fins de la
publication de I’information financiére, conformément aux principes comptables généralement reconnus. Le controle
interne a 1’égard de I’information financiére d’une société comprend les politiques et procédures qui : 1) concernent
la tenue de dossiers suffisamment détaillés qui donnent une image fidéle des opérations et des cessions d’actifs de la
société; 2) fournissent une assurance raisonnable que les opérations sont enregistrées comme il se doit pour établir les
états financiers conformément aux principes comptables généralement reconnus, et que les encaissements et
décaissements de la société ne sont faits qu’avec 1’autorisation de la direction et du conseil d’administration de la
société; 3) fournissent une assurance raisonnable concernant la prévention ou la détection a temps de toute acquisition,
utilisation ou cession non autorisée d’actifs de la société qui pourrait avoir une incidence significative sur les états
financiers.
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En raison des limites qui lui sont inhérentes, il se peut que le contrdle interne a 1’égard de I’information financiére ne
permette pas de prévenir ou de détecter certaines anomalies. De plus, toute projection du résultat d’une évaluation de
son efficacité sur des périodes futures comporte le risque que les contréles deviennent inadéquats en raison de
changements de situation ou que le niveau de respect des politiques ou des procédures diminue.

/s/ Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l.
Comptables professionnels agréés
Experts-comptables autorisés
Toronto, Canada

Le 27 mars 2025
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RAPPORT DU CABINET D’EXPERTS-COMPTABLES INSCRIT INDEPENDANT

Aux actionnaires et au conseil d’administration de Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Opinion sur les états financiers

Nous avons effectué I’audit des états consolidés de la situation financiére ci-joints de Brookfield Wealth Solutions Ltd.
et de ses filiales (la « société ») aux 31 décembre 2024 et 2023, des états consolidés du résultat net, du résultat global
et des variations des capitaux propres et des tableaux consolidés des flux de trésorerie connexes pour chacun
des exercices compris dans la période de trois ans close le 31 décembre 2024, ainsi que des notes annexes et des
annexes 11, 111, 1V et VI aux états financiers (collectivement, les « états financiers »). A notre avis, les états financiers
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la situation financiéere de la société aux 31 décembre
2024 et 2023, ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour chacun des exercices compris
dans la période de trois ans close le 31 décembre 2024, conformément aux principes comptables généralement
reconnus des Etats-Unis.

Nous avons également audité, conformément aux normes du Public Company Accounting Oversight Board des
Etats-Unis (PCAOB), le contrdle interne de la société a 1’égard de I’information financiére au 31 décembre 2024,
selon les critéres établis dans le document Internal Control — Integrated Framework (2013) publié par le Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, et notre rapport daté du 27 mars 2025 comporte une
opinion sans réserve sur le contrdle interne de la société a 1’égard de 1’information financiere.

Fondement de I’opinion

La responsabilité des présents états financiers incombe a la direction de la société. Notre responsabilité consiste a
exprimer une opinion sur les états financiers de la société sur la base de nos audits. Nous sommes un cabinet d’experts-
comptables inscrit auprés du PCAOB et nous sommes tenus d’étre indépendants de la société conformément aux lois
fédérales américaines sur les valeurs mobiliéres et aux regles et réglements applicables de la Securities and Exchange
Commission et du PCAOB.

Nous avons effectué nos audits conformément aux normes du PCAOB. Ces normes requiérent que nous planifiions et
réalisions I’audit de fagon a obtenir 1’assurance raisonnable que les états financiers ne comportent pas d’anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Nos audits impliquent la mise en ceuvre de procédures
en vue d’évaluer les risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de
fraudes ou d’erreurs, et la mise en ceuvre de procédures pour répondre a ces risques. Ces procédures comprennent le
contrdle par sondages des éléments probants a 1’appui des montants et des autres éléments d’information fournis dans
les états financiers. Nos audits comprennent également 1’appréciation des principes comptables suivis et des
estimations importantes faites par la direction, de méme que I’appréciation de la présentation d’ensemble des états
financiers. Nous estimons que nos audits constituent un fondement raisonnable & notre opinion.

Eléments critiques de I’audit

Les ¢léments critiques de I’audit indiqués ci-dessous sont des questions qui ont été soulevées lors de 1’audit des états
financiers de la période considérée, qui ont ét¢ communiquées ou qui devaient étre communiquées au comité d’audit,
et qui 1) sont liées a des comptes ou a des informations significatifs au regard des états financiers et 2) ont nécessité
I’exercice d’un jugement particuliérement complexe ou subjectif de notre part. La communication d’éléments critiques
de I’audit ne modifie aucunement notre opinion sur les états financiers, dans leur ensemble, et en présentant les
¢léments critiques de 1’audit ci-dessous, nous n’exprimons pas d’opinions distinctes sur les éléments critiques de
I’audit ni sur les comptes ou les informations auxquels ils se rapportent.
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Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats — Passif au titre des sinistres non payés et des frais de
réglement des sinistres relatifs a ’assurance de dommages — Se reporter aux notes 2 et 20 des états financiers

Description de 1’élément critique de [’audit

La société établit un passif au titre des sinistres non payés et des frais de réglement des sinistres relatifs a 1’assurance
de dommages afin de couvrir les cofits estimatifs du paiement des sinistres en vertu des polices d’assurance de
dommages souscrites par la société. Le passif au titre des sinistres non payés relatifs a I’assurance de dommages est
inclus dans le poste Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats dans les états consolidés de la situation
financiére, dont le solde se chiffrait & 7,7 G$ au 31 décembre 2024. Ce passif correspond au montant estimatif des
sinistres survenus mais non déclarés et des sinistres qui ont été déclarés, mais qui n’ont pas été payés (les « réserves
calculées dossier par dossier »), ainsi qu’aux frais de réglement des sinistres connexes. Le passif au titre des sinistres
non payés est estimé en fonction de techniques actuarielles, ainsi qu’au moyen d’hypothéses actuarielles relatives aux
modéles d’évolution de la survenance des pertes, lesquelles sont fondées sur les résultats historiques de la société et
tiennent compte de ’incidence des faits nouveaux actuels et des tendances prévues.

Compte tenu du caractére subjectif que représente 1’estimation des sinistres survenus mais non déclarés et des réserves
calculées dossier par dossier, particuliérement pour les affaires liées aux produits de longue durée et a 1’assurance
spécialisée, les travaux d’audit connexes requis pour évaluer le passif au titre des sinistres non payés et des frais de
réglement ont nécessité de notre part un travail d’audit plus étendu et I’exercice d’un degré élevé de jugement; nous
avons notamment dd avoir recours a des actuaires. Plus particulierement, les principales hypothéses utilisées par la
société pour estimer les sinistres non payés et les frais de réglement comportent un degré élevé d’incertitude de mesure
et comprennent les ratios sinistres-primes prévus, les facteurs d’évolution des sinistres, les schémas de réglement et
la pondération des méthodes actuarielles.

Facgon dont I’élément critique de I’audit a été traite dans le cadre de I’audit

Nous avons notamment mis en ceuvre les procédures d’audit suivantes relativement aux principales hypotheses visant
a estimer le passif au titre des sinistres non payés et des frais de réglement au titre de ’assurance de dommages :

*  Nous avons testé 1’efficacité des controles de la direction a 1’égard du passif au titre des sinistres non payés
et des frais de réglement des sinistres relatifs a I’assurance de dommages, y compris 1’élaboration, la sélection
et la mise en ceuvre des principales hypothéses utilisées dans les estimations actuarielles.

* Nous avons évalué les méthodes et les hypothéses utilisées par la société pour estimer le passif au titre des
sinistres non payés et des frais de réglement en mettant en ceuvre les procédures suivantes :

o A partir d’un échantillon, nous avons testé I’exhaustivité et I’exactitude des données sous-jacentes
utilisées pour déterminer les hypothéses relatives aux facteurs d’évolution des sinistres et aux
schémas de réglement, y compris les données historiques sur les sinistres.

o Avec l’aide des actuaires, nous avons évalué I’estimation de la direction du passif au titre des
sinistres non payés et des frais de réglement en mettant au point une fourchette d’estimations
indépendantes fondée sur des données sur les pertes et des facteurs d’évolution des sinistres dans le
secteur, et en les comparant aux estimations de la direction.
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Contrats de rentes a capital fixe liées a un indice boursier — Evaluation du passif lié¢ aux dérivés incorporés et des
prestations au titre du risque de marché — Se reporter aux notes 2, 18 et 19 des états financiers

Description de 1’élément critique de [’audit

La société établit des passifs au titre des contrats de rentes a capital fixe liées & un indice boursier qui comprennent un
contrat hote de rente différée a capital fixe et un dérivé incorporé lié a un indice boursier. Le passif lié au dérivé
incorporé, qui doit étre séparé d’une réserve liée a un contrat hote et comptabilisée séparément, est inclus dans le poste
Soldes de comptes des titulaires dans les états consolidés de la situation financiére, dont le solde s’élevait a 83,1 G$
au 31 décembre 2024. Les caractéristiques de garanties de prestations minimales des contrats de rentes a capital fixe
liées & un indice boursier sont estimées a chaque date d’évaluation i) en projetant les valeurs contractuelles et les
valeurs contractuelles minimales garanties des polices sur la durée attendue des contrats et ii) en actualisant I’excédent
des montants projetés au titre de la valeur des contrats selon les taux d’intérét sans risque applicables ajustés pour tenir
compte du risque de défaut de la société relatif a ces passifs. Les caractéristiques de garanties de prestations minimales
des contrats de rentes & capital fixe liées & un indice boursier sont évaluées au moyen des hypothéses les plus probables
de la société, qui comprennent le budget d’options et les taux de déchéance.

Certains des contrats de rentes a capital fixe liées a un indice boursier et de rentes a taux fixe de la société fournissent
aux titulaires de polices des garanties minimales qui répondent a la définition de prestations au titre du risque de
marché (les « PTRM »). Les PTRM sont évaluées au moyen de modéles stochastiques. Les évaluations actuarielles
utilisées dans le calcul des PTRM sont les estimations les plus probables de la société et comprennent 1’utilisation
d’avenants de revenu viager, un budget d’options, le risque de non-exécution, les taux de mortalité et les taux de
déchéance. Les PTRM dont la juste valeur est positive sont comptabilisées dans le poste Autres actifs et les PTRM
dont la juste valeur est négative sont comptabilisees dans le poste Prestations au titre du risque de marché dans les
états consolidés de la situation financiere; ce dernier affichait un passif de 3,7 G$ au 31 décembre 2024.

Etant donné que la juste valeur du passif lié¢ au dérivé incorporé et de certaines PTRM est sensible aux modifications
de certaines hypothéses importantes, les travaux d’audit connexes requis pour évaluer le choix d’hypothéses
importantes de la direction a 1’égard du budget d’options et de 1"utilisation d’avenants de revenu viager ont nécessité
de notre part I’exercice dun degré élevé de jugement et un travail d’audit plus étendu; nous avons notamment dd avoir
recours a des actuaires et a des spécialistes en juste valeur.

Facgon dont I’élément critique de I’audit a été traiteé dans le cadre de I’audit

Nos procédures d’audit relatives aux méthodes et aux hypothéses d’évaluation liées au budget d’options et a
I"utilisation d’avenants de revenu viager ont notamment inclus les aspects suivants :

*  Nous avons testé I’efficacité des controles de la direction a 1’égard de 1’évaluation du passif 1i¢ au dérivé
incorporé et de certaines PTRM, y compris les contrdles de la direction en ce qui concerne I’élaboration, le
choix et la mise en ceuvre des hypothéses importantes utilisées dans les estimations.

* Nous avons évalué les méthodes et les hypothéses utilisées par la société pour estimer la juste valeur du passif
lié au dérivé incorporé et de certaines PTRM en mettant en ceuvre les procédures suivantes :

o Nous avons testé ’exhaustivité et I’exactitude des données sous-jacentes utilisées dans la
détermination des hypothéses importantes.

o Nous avons évalué le caractere raisonnable des hypothéses importantes de la société en comparant
celles retenues par la direction a celles mises au point de fagon indépendante par nos actuaires et
spécialistes en juste valeur, en s’appuyant sur les pratiques actuelles et sectorielles normales.

o Avec I’aide des actuaires, nous avons Vvérifié que les hypothéses retenues ont été appliquées dans le
modéle d’évaluation de la société, comme prévu.
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Hypothéses utilisées dans I’évaluation des passifs établis par des calculs actuariels et de la valeur des affaires
acquises (la « VAA ») — Se reporter aux notes 2 et 16 des états financiers

Description de 1’élément critique de [’audit

Le 2 mai 2024, American Equity Investment Life Holding Company (« AEL ») est devenue une filiale entiérement
détenue de BAM Re Holdings Ltd, qui est entierement détenue par Brookfield Wealth Solutions Ltd. Apres
I’acquisition, le 7 mai 2024, American National Group, LLC a fusionné avec AEL et a changé de nom pour
American National Group Inc (« ANGI »), puis a procédé a une nouvelle constitution en société par actions au
Delaware. Parallelement a la fusion et au cours des périodes qui ont suivi, la société a estimé la VAA. La détermination
de la juste valeur de I’actif au titre de la VAA par la société relativement a 1’acquisition d’AEL a nécessité 1’utilisation
de modeles d’évaluation reposant sur les hypothéses reflétant les meilleures estimations de la direction. La direction
exerce un degré important de jugement pour déterminer ces hypothéses. Plus particuliérement, la détermination des
hypothéses relatives au taux d’actualisation et au taux net des produits de placement gagnés demande un degré elevé
de jugement et pourrait avoir une incidence significative sur I’évaluation de la VAA fixée 4 9,3 GS$.

Compte tenu du degré élevé de jugement requis pour déterminer les hypothéses relatives au taux d’actualisation et au
taux net des produits de placement gagnés, I’audit de ces hypothéses importantes a demandé un degré élevé de
jugement de la part de ’auditeur, et il en a résulté un travail d’audit plus étendu; nous avons notamment di avoir
recours a des spécialistes en juste valeur et a des actuaires.

Facgon dont I’élément critique de ’audit a été traité dans le cadre de I’audit

Nos procédures d’audit relatives aux hypotheéses liées au taux d’actualisation et au taux net des produits de placement
gagnés déterminées par la société ont notamment inclus les aspects suivants :

*  Nous avons testé I’efficacité des controles de la direction en ce qui concerne I’élaboration, le choix et la mise
en ceuvre de ces hypothéses importantes.

+  Avec I’aide des spécialistes en juste valeur et des actuaires, nous avons évalué les méthodes et les hypothéses
importantes utilisées par la société pour évaluer la juste valeur de la VAA en mettant en ceuvre les procédures
suivantes :

o Nous avons évalué le caractéere raisonnable des hypothéses importantes, en mettant au point de
maniére indépendante une fourchette de taux d’actualisation et de taux net des produits de placement
gagnés, ce qui comprenait le test des données sources et la comparaison de notre fourchette
d’hypothéses avec celles retenues par la direction.

o Nous avons Vérifié que les hypothéses importantes étaient appliquées dans le cadre du modele
d’évaluation de la Société, comme prévu.

/s/ Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.I.
Comptables professionnels agréés
Experts-comptables autorisés
Toronto, Canada

Le 27 mars 2025

Nous sommes I’auditeur de la société depuis 2016.
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ETATS CONSOLIDES DE LA SITUATION FINANCIERE

AUX 31 DECEMBRE
EN M$ US, SAUF LES DONNEES LIEES AUX ACTIONS Note 2024 2023
Actif

Titres a échéance fixe disponibles a la vente, a la juste valeur (déduction faite de la correction de valeur pour

pertes de crédit de 27 $ et de 30 $, respectivement; cot amorti de 53 651 $ et de 19 341 $, respectivement) 3 53802 $ 18777 $
Titres de capitaux propres, & 1a JUSte VAIEUN ... 4 3854 3663
Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers, au colt amorti (déduction faite de la correction de valeur

pour pertes de crédit de 158 $ et de 60 $, reSPeCtiVEMENt) ... 5 12 426 5962
Préts privés, au co(t amorti (déduction faite de la correction de valeur pour pertes de crédit

de 97 $ et de 44 $, reSPECIVEMENT) ...ttt 6 5204 1198
Immeubles de placement, au colt (déduction faite de 1’amortissement cumulé de 232 $ et de 325 $,

FESPECTIVEIMEIE) ...ttt 7 2 366 861
Sociétés de personnes immobilieres 7 3438 3110
Fonds d’INVEStISSEMENT. ........oviiiiiiiiiiiii it 8 6111 2483
Préts sur contrats d’assurance 11 276 390
Placements a court terme, & la juste valeur estimative 11 4400 3115
Autres actifs investis 11 1089 279
Total des placements.... 92 966 39 838
Trésorerie et équivalents de trésorerie 11 12243 4308
Produits tirés des placements a recevoir...... 860 280

Frais d’acquisition de polices différés, avantages 1n01tat1fs a la vente dlfferes et Valeur des affaires acquises .... 14 10 696 2468

Retenues de fonds au titre de la réassurance 11 1517 7248
Primes dues et autres débiteurs 647 711
Primes non acquises cédées 520 401
Actif d’impét différé . 22 760 432
Montants recouvrables au titre de la réassurance et actlfs au tltre de depots e R 17,19, 20 13195 3388
Immobilisations corporelles (déduction faite de I’amortissement cumulé de 377 $ et de
340 $, FESPECTIVEIMIBIE) ...ttt 272 294
Immobilisations incorporelles (déduction faite de I’amortissement cumulé de 106 $ et
de 9 $, respectivement) .. 15 1690 235
Goodwill..... . 15 783 121
Autres actifs ..... . 11,19 2461 730
Actifs des fonds distincts 13 1343 1189
TOTAD 08 PPACHE ... 139 953 61 643
Passif
Prestations futures... . IR 17 14 088 9813
Soldes de comptes des tltulal res 18 83079 24939
Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats 20 7659 7288
Passifs au titre de dépots 1502 1577
Prestations au titre du risque de marché ... 19 3655 89
Réserve pour primes non acquises 1843 2056
Montant a payer a des parties liées 26 684 564
Autres fonds réservés aux titulaires de polices. 347 335
Effets a payer ...... 8,11 189 174
Emprunts généraux . 21 1022 1706
Emprunts de filiales ... 21 3329 1863
Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance 3392 83
Autres passifs 4745 1118
Passifs des fonds distincts 13 1343 1189
Total du passif ... 126 877 52 794

Capitaux propres mezzanines
Actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A (valeur nominale de 25$) ... 23 — 2694
Capitaux propres
Actions échangeables de catégorie A et actions de catégorie B (valeur nominale de 33,10 $ et de 33,42 $,
respectivement; 43 460 516 actions émises et 41 460 516 actions en circulation, et 43 409 526 actions

émises et en circulation, reSPeCtiVEMENT): 2 ... 23 1442 1577
Actions de catégorie C (valeur nominale de 1 $; 201 116 647 et 102 056 784 actions émises et

en circulation, reSPECTIVEIMENT) ........oi ittt 23 8526 3607

Bénéfices non distribués . 2 054 945

Cumul des autres elements de beneflce global (de perte globale) 24 204 (120)

Participations ne donnant pas le controle 850 146

Total des capitaux propres 13076 6 155
Total du passif, des capitaux propres mezzanines et des capltaux PrOPIES . ...ooooiiiciicc e 139953 $ 61643 $

1. Le 29 ao(t 2024, la société a changé la désignation de la totalité de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A.
Le capital social au 31 décembre 2023 comprend des montants attribuables aux porteurs d’actions échangeables de catégorie A-1 avant le changement de
désignation. Se reporter a la note 23 pour plus de détails.

2. Au 31 décembre 2024, 2 000 000 d’actions échangeables de catégorie A étaient détenues comme actions propres. Aucune action n’était détenue comme action
propre au 31 décembre 2023.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT NET

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US Note 2024 2023 2022
PrIMES MEEEES ...t 12 8267 $ 4137 $ 3011 $
Autres produits 1iés auX POLICES ...........oooiiiiiiiiiiiiiiiiiii 12 781 413 224
Produits nets tirés des placements ... 10 4264 1809 978
Profits (pertes) liés aux placements ...............cocooiiiiiiiiiiiii i 10 369 425 (80)
Résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds au titre de
1@ TEASSUTANCE ... ... 422 128 280
Total des Produits....................ooiiiiiiiii 14 103 6912 4413
Prestations aux titulaires de polices et sinistres SUrvenus ...............ccccoooeeeinnn. 12,17, 20 (8 162) (3939) (2 852)
Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét ... 12,18 (1874) (687) (239)
Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages
incitatifs a la vente différés et de la valeur des affaires acquises ..................... 14 (1237) (632) (371)
Variation de la juste valeur des dérivés liés a 1’assurance et des dérivés
IICOTPOIES ..ottt 9 234 41 (43)
Variation de la juste valeur des prestations au titre du risque de marché ............. 12,19 (207) 166 152
Autres charges de réasSUIANCE ...............coiiiiiiiiiiiiii it (26) (21) (13)
Charges d’eXPLOTtatiON ...........oouiiiiiiii it (1 356) T77) (411)
Charges d INTEIEES ..ot (362) (249) (104)
Total des prestations et charges ... (12 890) (6 098) (3881)
Bénéfice net avant impdot sur le résultat ... 1213 814 532
Economie (charge) d’impot .............cooooivvoiiioioeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 22 34 17) (31)
BENETICE MET ... 1247 $ 797 $ 501 $
Attribuable aux éléments suivants :
Porteurs d’actions échangeables de catégorie A et d’actions de catégorie B! 14 $ 5% 6 $
Porteurs d’actions de catégorie C..... 1200 791 493
Participations ne donnant pas le contrdle 33 1 2
1247 $ 797 $ 501 $
Bénéfice net par action de catégorie C ...
D@ DASE ... 25 8,69 $ 1051 $ 13,75 $

1. Le 29 aolt 2024, la société a changé la désignation de la totalité de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A.
Les montants attribuables aux porteurs d’actions échangeables de catégorie A et d’actions de catégorie B comprennent des montants attribuables aux porteurs
d’actions échangeables de catégorie A-1 avant le changement de désignation. Se reporter a la note 23 pour plus de détails.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US Note 2024 2023 2022
BENETICE MEE ... 1247 $ 797 $ 501 $
Autres éléments de bénéfice global (de perte globale), déduction faite de
I’impét :
Variation des profits nets (pertes nettes) liés aux placements latents ............. 426 579 (1 007)
ECart de ChANEE .........cvvvivveivrciiseiisseses st (70) 15 2
Variation du taux d’actualisation a 1’égard des prestations
FULUTCS 1v.vvovtoveeeeese e ssseneeeseeesesssss e es et ens s en e es e ensensen s anesnes 17 123 (268) 570
Variation du risque de crédit propre aux instruments a 1’égard des
prestations au titre du risque de marché...........ccoceveveieiiciinincienc e 19 (174) ) @)
Ajustement au titre du régime de retraite a prestations
AETIMECS. ...ttt be bbbt bt et e b e et beebenneenean 19 85 —
Total des autres éléments de bénéfice global (de perte globale) ................... 24 324 403 (446)
Bénéfice global ... 1571 $ 1200 $ 55 $
Attribuable aux éléments suivants :
Porteurs d’actions échangeables de catégorie A et d’actions de catégorie B! 14 3 5% 6 $
Porteurs d’actions de catégorie C.............ocooiiiiiiiiiiiiiiiiiii 1524 1194 47
Participations ne donnant pas le controle....................oooi 33 1 2
1571 $ 1200 $ 55 $

1. Le 29 ao(t 2024, la société a changé la désignation de la totalité de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A.
Les montants attribuables aux porteurs d’actions échangeables de catégorie A et d’actions de catégorie B comprennent des montants attribuables aux porteurs

d’actions échangeables de catégorie A-1 avant le changement de désignation. Se reporter a la note 23 pour plus de détails.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolideés.
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ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Porteurs d'actions échangeables de
catégorie A et d'actions de catégorie B*

Porteurs d'actions de catégorie C

Cumul des
autres
éléments de Participations
bénéfice ne donnant  Total des
POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE Capital  Bénéfices non Capital  Bénéfices non global (de pasle  capitaux
EN M$ US social distribués Total social distribués  perte globale) Total contrdle propres
Solde au 1€ janvier 2022 ... 536 $ 39 539 $ 963 $ (124) $ 33 % 806 $ — $ 1345 §
BENEfice Nt ........ooooiiiiiiiiiiiiiii i — 6 6 — 493 — 493 2 501
Autres éléments de perte globale ... — — — — — (446) (446) — (446)
Bénéfice global (perte globale) ..o — 6 6 — 493 (446) 47 2 55
Autres éléments :
Emissions de titres de capitaux propres ...............c.ccooooovvrovvriorvonnn, — — — 450 — — 450 11 461
Distributions et dividendes sur actions privilégiées rachetables' ....... (59) — (59) — (68) — (68) (5) (132)
Décomptabilisation de placements mis en équivalence.............. . — — — — — (44) (44) — (44)
(54) — (54) 54 — — 54 _ -
Total des variations au cours de 1’exercice (113) 6 (107) 504 425 (490) 439 8 340
Solde au 31 décembre 2022.. 423 $ 9% 432 $§ 1467 $ 301 $ (523) $ 1245 § 8% 1685 %
BENETICE NMEt ... — 5 5 — 791 — 791 1 797
Autres éléments de bénéfice global ..., — — — — — 403 403 — 403
Bénéfice global............oooiiiiiiiiiiii i — 5 5 — 791 403 1194 1 1200
Autres ¢léments :
Emissions de titres de capitauX Propres ..............co.ccooooovvrovvrioiriinn, 1173 — 1173 2130 — — 2130 — 3303
Participation ne donnant pas le contréle découlant de 1’acquisition... — — — — — — — 137 137
Distributions et dividendes sur actions privilégiées rachetables? ...... (5) — (5) — (154) — (154) — (159)
AAUITES ..o (14) — (14) 10 () — 3 (11)
Total des variations au cours de 1I’eXercice ................cococooiiiiiiii 1154 5 1159 2140 630 403 3173 138 4470
Solde au 31 décembre 2023 ..o 1577 $ 14 $ 1591 $§ 3607 $ 931 $ (1200 $ 4418 § 146 $ 6155 §
BENETICE NEL ..o — 14 14 — 1200 — 1200 33 1247
Autres éléments de bénéfice global.... . — — — — — 324 324 324
Bénéfice @lobal...........ooiiiiiiiiiii — 14 14 — 1200 324 1524 33 1571
Autres ¢éléments :
Emissions de titres de CAPILAUX PIOPIES ..o 1 — 1 4919 — — 4919 4 4924
Participation ne donnant pas le contréle découlant de I’acquisition... — — — — — — — 713 713
Distributions et dividendes sur actions privilégiées rachetables® ...... (14) — (14) — (105) — (105) (46) (165)
Acquisition d’actions propres, montant net ... (122) — (122) — — — — — (122)
Total des variations au cours de I’€Xercice .............ccoooviiiiiiiicinn. (135) 14 (121) 4919 1095 324 6338 704 6921
Solde au 31 décembre 2024...................oooiiiiiiiiiiii 1442 $ 28 $ 1470 $ 8526 $ 2026 $ 204 $ 10756 $ 850 $ 13076 $

1. En 2022, la société a versé des distributions sous forme de remboursement de capital de 0,14 $ par action échangeable de catégorie A et par action de catégorie B pour chaque trimestre. De plus, la société a effectué une
distribution spéciale d’actions de Brookfield Asset Management Ltd. (les « actions du gestionnaire ») aux porteurs des actions échangeables de catégorie A et des actions de catégorie B de la société d’un montant de 5,481 $

par action au quatriéme trimestre.

2. En 2023, la société a versé des distributions sous forme de remboursement de capital de 0,07 $ pour chaque action échangeable de catégorie A et de catégorie B pour chaque trimestre, et sous forme de remboursement de capital

de 0,07 $ pour chaque action échangeable de catégorie A-1 au quatriéme trimestre.

3. En 2024, la société a versé des distributions sous forme de remboursement de capital de 0,08 $ pour chaque action échangeable de catégorie A et de catégorie B pour chaque trimestre, et sous forme de remboursement de capital
de 0,08 $ pour chaque action échangeable de catégorie A-1 au cours des deux premiers trimestres avant leur changement de désignation pour celle d’actions échangeables de catégorie A.

4. Le 29 aolit 2024, la société a changé la désignation de la totalité de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A. Les montants des capitaux propres attribuables aux porteurs d’actions
échangeables de catégorie A et d’actions de catégorie B comprennent des montants attribuables aux porteurs d’actions échangeables de catégorie A-1 avant le changement de désignation. Se reporter a la note 23 pour plus de détails.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Activités d’exploitation
BENETICE MO ... 1247 $ 797 § 501 $

Ajustements visant a rapprocher le bénéfice net et les flux de trésorerie nets liés aux
activités d’exploitation :

Autres produits li€s auX POLICES .......viiiiiiiiiiiiii e (781) (413) (224)
Désactualisation au titre des placements (597) (216) 47)
Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a la
vente différés et de la valeur des affaires acquises................coocoiiiiiiiiiiiiii 1237 632 371
Report de frais d’acquisition de POLICES . ...........oouiviiiiiiiiiiiiiii i (1332) (1121) 617)
Pertes (profits) sur les placements et 1es dErives ..o 1071) (604) 153
Charges pour pertes de Credit.............o.ooiiiiiiiiiiiiiii i 123 24 83
Bénéfice des sociétés de personnes immobilieres, des fonds d’investissement et des
SOCTELES ...t (354) (190) (239)
Distributions des sociétés de personnes immobiliéres, des fonds d’investissement et des
SOCTELES ...t 499 91 -
Intéréts crédités aux soldes de comptes des titulaires..................ccococooiiiii, 2204 633 156
Variation de la juste valeur des dérivés INCOrPOTES............cocooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin 63 249 (24)
AMOTTISSEIMICIIES ... 206 50 13
TMPOt AIFFEIE ... (150) 12 22
Variations des actifs et des passifs d’exploitation :
Passifs li€s @ IPASSUTAIICE .........o.iuiiiiiiiiiii e 2503 3341 1532
Passifs au titre de dépots......................... (20) (100) (25)
Retenues de fonds au titre de 1a réasSUrance. ...............ococooooiiiiiiiiiiiiieee (291) (1 450) (962)
Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au titre de dépots.................. 1186 186 50
Produits tirés des placements & TECEVOIT ...........ooiiiiiiiiiiiiiiiiiii ittt (148) 78 (223)
Fonds de roulement et QUIeS ..ot 45 (492) 124
Flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation ... 4569 1507 644
Activités d’investissement
Acquisition d’une filiale, déduction faite de la trésorerie acqUiSe...............cococeoviiiiiiiiiiiiiins 10 843 (346) (4 086)
Cession d’une entreprise, déduction faite de la trésorerie cédée ..., — 72 —
Achat de placements :
Titres a échéance fixe disponibles a la vente ... (15 323) (4764) (10 280)
Titres de capitauX pPropres...................... (709) (636) (1981)
Préts hypothécaires liés a des biens immobIliers................ococooiiiiiiiiiiii (2 180) (566) (1398)
PIEES PIIVES ...tttk (3527) (535) (1537)
Immeubles de placement et sociétés de personnes immobilieres.................cococooiiie 2377 (1359) (16)
Fonds d’INVEStISSEIM@IIE ..ottt (517) (808) (442)
Placements & COUNt tEITNC ...........cooiiiiuiiiiiiiiiiie i (18 191) (18012) (6 583)
AULTES ACHTS TIVESTIS .......iuiiiiiii i (265) (19) —
Produit des ventes et des échéances de placements :
Titres a échéance fixe disponibles a la vente 11 836 5871 11 882
Titres de CapitatiX PIOPIES ... ...o.iviiiiiiiiii it 145 174 500
Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers..................oooooiiiiiii, 2324 671 916
Préts Privés .......coooiiiiiiiiiiiicic 1 065 542 58
Immeubles de placement et sociétés de personnes immobilieres...............coocooiviiiieiinn 336 102 21
Fonds d’investissement ... 514 235 233
Placements @ COUNt TEITIIC .........o.iuiiiiiiiiit ittt 16 812 17 699 7957
AULIES ACHTS TNVESTIS ...t 102 39 —
Achats de dérivés (627) (238) (66)
Produit des ventes et des échéances de d€rives................oooiiiiiiiiiiiiiiii 1315 66 191
Achat d’immobilisations incorporelles et d’immobilisations corporelles .............................. (40) (135) 24)
Produit des ventes d’immobilisations incorporelles et d’immobilisations corporelles.......... 34 91 5
Achat de placements mis en €qUIiVAlENCe..............ooiiiiiiiiiiiiiii — — (253)
Variation des garanties détenues au titre des dérivés .. (79) 243 8
AAUETES . (58) (196) 17
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement.............................cooiii 1433 (1 809) (4 878)
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TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE (SUITE)

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE
EN M$ US

Activités de financement

Emission d’actions ordinaires ......................ccoccocoovioooooooeooeeoeeeeeeeeeeeeee
Emission d’actions PrivIEZIEES . .............coov.ivvriveriosromsiossiesssesssessssses s
Remboursement de capital aux actionnaires ordinaires...................cocoooiiiiiiiiiciiiin
Produit de la participation ne donnant pas le controle ...
Paiements aux détenteurs d’une participation ne donnant pas le controle .............................
Emprunts aupres de parties HEES ...
Remboursement d’emprunts a des parties HEes ...............ooooioiiiiiiiiiiiiiiiii
Emprunts aupres de parties EXEITIES ..........o.oiiuiiiiiiiiiiiiiiie ittt
Remboursement d’emprunts a des parties eXternes ................oococoiiiiiiiiiiiiiiieic e
Emprunts émis en faveur d’entités de réassurance ...
Remboursement d’emprunts émis en faveur d’entités de réassurance .....................ccc..coo.....
Dépots dans des comptes de titulaires . ...........oouiiiiiiiiiii e
Retraits sur des comptes de titulaires ...............cocoiiiiiiiiiiii
Frais d’émission de titres d’@MpPrunt . .............oooiiiiiiiiiii i
Produit d’une convention de rachat..................cocoiiiiiiiiiiiii
Remboursements au titre d’une convention de rachat ...............cccooiiiiiiiiiiiiii
Emission d’actions ordinaires a I’intention des détenteurs d’une participation ne donnant
PAS 18 CONIOLE ...t

Distributions aux détenteurs d’une participation ne donnant pas le controle .
Flux de trésorerie provenant des activités de financement............................

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I’exercice

VRN B 6N OIS @IS IGRERGIEE 1o oo oo oo oo oo oo
Incidence du change sur les soldes de trésorerie détenus en monnaies étrangeres ................

Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I’exercice

Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie
Imp6t en trésorerie payé (déduction faite des remboursements regus) .............cocooocvieirienn.
INtEréts en tréSOTEIIC PAYES .....o..iiiiiiit ittt
Transactions sans effet sur la trésorerie :
Placements regus dans le cadre d’opérations de transfert du risque li¢ aux régimes de
TEETATER ...k
Emissions d’actions ordinaires en contrepartie de placements regus
(s€ 1epOorter @ 12 NOLE 23) ...ttt
Titres de capitaux propres transférés a titre de contrepartie payée pour 1’acquisition
d’une filiale (se reporter @ 1a N0te 16) ..........ooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.

2024 2023 2022
— — 450
— — 2512
14) ®) (6)
— 1 —
— — ®)
1994 614 258
(2241) (297) (633)
4728 2242 5206
(4 546) (2 729) (2 239)
63 — 50
129) — (100)
10 865 4920 1407
(8753) (2281) (896)
@ = (10)
364 313 388
(363) (313) (388)
4 _ _
6) — —
1922 2465 5994
4308 2145 393
7924 2163 1760
1 — ®)
12243 $ 4308 2145 §
28) $ 68 52§
318 123 85
2292 — 1097
2119 — —
1111 — —
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NOTE 1. NATURE DES ACTIVITES

Brookfield Wealth Solutions Ltd. (« Brookfield Wealth Solutions ») est une société des Bermudes constituée en
société par actions le 10 décembre 2020 et régie en vertu des lois des Bermudes. Dans les présents états financiers, les
références a « nous », « notre » ou la « société » se rapportent a Brookfield Wealth Solutions et a ses filiales directes,
alors que les références a « Brookfield » se rapportent a Brookfield Corporation et a ses filiales. Les actions
échangeables de catégorie A de la société sont inscrites a la Bourse de New York (la « NYSE ») et a la Bourse de
Toronto (la « TSX ») sous le symbole « BNT ». Le 4 septembre 2024, 1a société a changé sa dénomination sociale
« Brookfield Reinsurance Ltd. » pour « Brookfield Wealth Solutions Ltd. », et le 6 septembre 2024, elle a changé son
symbole boursier « BNRE » pour « BNT ». Nos activités sont principalement situées aux Bermudes, aux Etats-Unis,
au Canada et aux 1les Caimans. Le si¢ge social de la société est situé a I’Ideation House, First Floor, 94 Pitts Bay Road,
Pembroke, HM 08, Bermudes.

L’objectif de notre société est d’assurer ’avenir financier des particuliers et des institutions au moyen d’une gamme
de services de retraite, de produits de protection du patrimoine et de solutions fondées sur le capital congues sur
mesure. Par I’intermédiaire de notre participation directe de 100 % dans BAM Re Holdings Ltd. (« BAM Re
Holdings »), nous détenons la participation dans nos filiales d’exploitation : North End Re Ltd. (« NER Ltd. »),
North End Re (Cayman) SPC (« NER SPC »), Compagnie de Rentes Brookfield, American National Group Inc.
(« ANGI ») et Argo Group International Holdings, Inc. (« Argo »).

En mai 2024, American Equity Investment Life Holdings Company (« AEL ») est devenue une filiale entiérement
détenue de BAM Re Holdings. A la suite de I’acquisition d’AEL, American National Group, LLC (« American
National ») a fusionné avec AEL. Par la suite, AEL a changé de dénomination sociale et s’appelle désormais American
National Group Inc. Pour obtenir plus de détails sur I’acquisition d’AEL par la société et sur la restructuration qui a
suivi la fusion, se reporter a la note 16.

Les activités continuent d’étre exercées par 1’intermédiaire de nos filiales d’exploitation. En raison de 1’acquisition
d’AEL par la société, de la diversification de 1’offre de produits d’assurance et du changement global de stratégie, la
société a réorganisé et modifié ses secteurs internes, de sorte que la composition de ses secteurs a présenter s’en est
trouvée modifiée au deuxiéme trimestre de 2024. Les secteurs a présenter de la société sont les suivants : Rentes,
Assurance de dommages, Assurance vie et Siege social et autres. Auparavant, la société présentait ses activités selon
les trois secteurs suivants : Assurance directe, Réassurance et Transfert du risque 1i¢ aux régimes de retraite. Pour
obtenir de I’information sur les secteurs, se reporter a la note 27. La société a retraité toutes les données comparatives
applicables.

NOTE 2. RESUME DES PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés (les « états financiers ») et les notes annexes, y compris toutes les informations des
périodes antérieures, ont été préparés selon les principes comptables généralement reconnus des Etats-Unis
(les « PCGR »). Les états financiers ont été préparés sur la base de la continuité de 1’exploitation et ils sont présentés
en dollars américains, et les chiffres sont arrondis au million le plus prés, sauf indication contraire.

La préparation des états financiers conformément aux PCGR exige que la direction fasse des estimations et formule
des hypotheses qui ont une incidence sur les montants présentés dans les états financiers et les notes annexes. Les
montants et les informations significatifs (ou potentiellement significatifs) présentés qui nécessitent 1’utilisation
d’estimations comprennent : la juste valeur de certains actifs financiers, les dérivés, les corrections de valeur pour
pertes de crédit, les frais d’acquisition de polices différés (les « FAD »), la valeur des affaires acquises (la « VAA »),
les retenues de fonds au titre de la réassurance, le goodwill et les autres immobilisations incorporelles, les prestations
au titre du risque de marché (les « PTRM »), les prestations futures (les « PF »), les soldes de comptes des titulaires
(les « SCT »), y compris la juste valeur des dérivés incorporés, la provision pour sinistres au titre de polices et de
contrats, I’impo6t sur le résultat, y compris la recouvrabilité des actifs d’impot différé, et les effets éventuels du
réglement de litiges. Ces estimations et hypothéses sont assujetties a des incertitudes intrinséques qui pourraient faire
en sorte que les montants réels différent des montants présentés.

Adoption de nouvelles normes comptables

Au cours de I’exercice, la société a adopté les Accounting Standards Updates (les « ASU ») suivantes publiées par le
Financial Accounting Standards Board (le « FASB »). Des ASU qui ne font pas partie de la liste ci-dessous ont été
évaluées, et il a été déterminé soit qu’elles étaient non applicables, soit que leur présentation ou les montants connexes
étaient peu importants.
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ASU 2022-03 — Le 30 juin 2022, le FASB a publié I’ASU 2022-03, Fair Value Measurement (Topic 820): Fair Value
Measurement of Equity Securities Subject to Contractual Sale Restrictions. Les modifications précisent qu’une
restriction contractuelle sur la vente d’un titre de capitaux propres n’est pas considérée comme faisant partie de 1’unité
de comptabilisation de ce titre, et qu’une entité ne devrait pas en tenir compte lorsqu’elle évalue la juste valeur du titre
de capitaux propres. De plus, les modifications précisent qu’une entité ne peut pas comptabiliser et évaluer une
restriction contractuelle sur la vente comme une unit¢ de comptabilisation distincte. Les modifications prévoient
également des obligations en matiére d’informations a fournir relatives aux titres de capitaux propres assujettis a des
restrictions contractuelles sur la vente. Cette ASU est entrée en vigueur le 1 janvier 2024 et a été appliquée
prospectivement. L’adoption de cette ASU n’a pas eu d’incidence significative sur nos états financiers consolidés.

ASU 2023-02 — Le 29 mars 2023, le FASB a publié I’ASU 2023-02, Investments—Equity Method and Joint Ventures
(Topic 323): Accounting for Investments in Tax Credit Structures Using the Proportional Amortization Method. Les
modifications permettent aux entités comptables de choisir de comptabiliser leurs placements en titres de capitaux
propres associés a des crédits d’impot, quel que soit le programme en vertu duquel les crédits d’imp6t sont obtenus,
au moyen de la méthode de I’amortissement proportionnel si certaines conditions sont remplies. Des informations sur
la nature des placements et des crédits et économies d’impdt connexes devront également étre fournies. Cette ASU est
entrée en vigueur le 1" janvier 2024 et doit étre appliquée selon une approche rétrospective modifiée ou une approche
rétrospective, sous réserve de certaines exceptions. L’adoption anticipée est permise. L’adoption de cette ASU n’a pas
eu d’incidence significative sur nos états financiers consolidés.

ASU 2023-07 — Le 27 novembre 2023, le FASB a publié I’ASU 2023-07, Segment Reporting (Topic 280):
Improvements to Reportable Segment Disclosures. Les modifications imposent de fournir des informations sur les
charges sectorielles importantes par secteur a présenter, rehaussent les obligations d’information pour les périodes
intermédiaires et annuelles et clarifient les circonstances dans lesquelles une entité peut présenter plusieurs indicateurs
de son résultat net sectoriel. Cette ASU est entrée en vigueur le 1¢ janvier 2024 pour les documents d’information
annuels (et le 1* janvier 2025 pour les documents d’information trimestriels) et a été appliquée de facon rétrospective
a toutes les périodes antérieures présentées dans nos états financiers consolidés. L’adoption de cette ASU a entrainé la
présentation d’informations sectorielles supplémentaires. Se reporter a la note 27.

Périmetre de consolidation

Les présents états financiers comprennent les comptes de la société et ses filiales consolidées, qui sont des entités
juridiques dans lesquelles la société détient une participation financiére lui donnant le contrdle, soit parce qu’elle
détient un bloc de droits de vote majoritaire, soit parce qu’elle est le principal bénéficiaire de 1’entité a détenteurs de
droits variables (I’« EDDV »). L’ensemble des transactions, des soldes, des produits et des charges intragroupes sont
complétement éliminés au moment de la consolidation.

Dans le cas d’une entité juridique dans laquelle la société détient des droits variables, la société doit d’abord déterminer
si I’entité répond a la définition d’une EDDV et, par conséquent, si elle doit appliquer les directives du modéle fondé
sur les EDDV. Une entité est une EDDV si I’une des conditions suivantes existe : a) le total de la participation en titres
de capitaux propres a risque n’est pas suffisant pour que I’entité juridique finance ses activités sans recourir a un
soutien financier subordonné supplémentaire; b) les détenteurs de la participation en titres de capitaux propres a risque
en tant que groupe n’ont pas la capacité de diriger les activités les plus importantes de 1’entité, I’obligation d’absorber
les pertes attendues ou le droit de recevoir les rendements résiduels attendus; ou c) 1’entité est structurée avec des
droits de vote non substantiels, de sorte que les droits de vote de certains investisseurs sont disproportionnés par
rapport a leur obligation d’absorber les pertes attendues de ’entité juridique, a leur droit de recevoir les rendements
résiduels attendus de I’entité juridique, ou les deux, et que la quasi-totalité des activités de 1’entité font intervenir un
investisseur dont le petit nombre de droits de vote est disproportionné ou sont menées pour le compte de ce dernier.

La société consolide toutes les EDDV dont elle est le principal bénéficiaire, ce qui est le cas lorsque la société a a la
fois a) le pouvoir de diriger les activités d’une EDDV qui ont le plus d’incidence sur la performance économique de
celle-ci et b) ’obligation d’absorber les pertes de ’EDDV qui pourraient étre importantes pour celle-ci ou le droit de
recevoir des avantages de ’EDDV qui pourraient étre importants pour celle-ci.

Les entités qui ne sont pas considérées comme des EDDV sont des entités a détenteurs de blocs de droits de vote et
sont évaluées selon le modele fondé sur les blocs de droits de vote, en vertu duquel une participation financiére donnant
le controle est établie par I’intermédiaire d’un bloc de droits de vote majoritaire ou par d’autres moyens.

L’évaluation de la consolidation, y compris le fait de déterminer si une entité est une EDDV ou une entité a détenteurs
de blocs de droits de vote, dépend des faits et des circonstances propres a chaque entité et nécessite 1’exercice du
jugement.
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Actions échangeables de catégorie A : les titres de capitaux propres de la société comprennent les actions
échangeables de catégorie A détenues par les actionnaires publics. Sous réserve de la loi applicable, des distributions
en trésorerie trimestrielles peuvent étre faites sous la forme d’un dividende ou d’une réduction du capital qui se traduit
par un remboursement de capital, ou d’une combinaison des deux. Chaque action échangeable de catégorie A a été
structurée dans I’intention de fournir un rendement économique équivalant a celui de une action de catégorie A de
Brookfield, puisque chaque action échangeable i) est échangeable au gré du porteur contre une action de catégorie A
de Brookfield ou son équivalent en trésorerie (le mode de paiement devant étre déterminé au gré de Brookfield
Corporation), sous réserve de certaines limites, et ii) donne droit & des distributions en méme temps et au méme
montant que les dividendes sur les actions de catégorie A de Brookfield. Chaque action échangeable de catégorie A
est échangeable auprés de Brookfield au gré du porteur contre une action de catégorie A de Brookfield (sous réserve
d’un ajustement pour tenir compte de certaines éventualités relatives au capital) ou son équivalent en trésorerie
(le mode de paiement devant étre déterminé a la discrétion de Brookfield), majoré des distributions non versées.

Chaque action échangeable de catégorie A détenue a la date de cloture des registres donne a son porteur des droits de
vote et le droit d’exercer un vote lors d’une assemblée des actionnaires de la société.

Les actions échangeables de catégorie A sont classées comme des instruments de capitaux propres. Les actions
échangeables de catégorie A font partie du capital émis de la société et, par conséquent, elles ne sont pas ajustées pour
tenir compte des variations de la valeur de marché. Comme les actions échangeables de catégorie A ont priorité de
rang sur les actions de catégorie C, elles ne sont pas considérées comme des actions ordinaires de la société.

Avant le changement de désignation des actions échangeables sans droit de vote de catégorie A-1 pour celle d’actions
échangeables de catégorie A, le 29 aoit 2024, les actions de la société comprenaient les actions échangeables sans
droit de vote de catégorie A-1 détenues par les actionnaires publics, qui étaient classées dans les instruments de
capitaux propres. Les actions échangeables de catégorie A-1 faisaient partie du capital émis de la société, de sorte
qu’aucun ajustement n’a été effectué pour refléter les variations de la valeur de marché. Comme les actions
échangeables de catégorie A-1 étaient de rang supérieur aux actions de catégorie C, elles n’étaient pas considérées
comme des actions ordinaires de la société.

Actions de catégorie B : les titres de capitaux propres de la société comprennent les actions de catégorie B détenues
par BNT Partners Trust. Sous réserve de la loi applicable, des distributions en trésorerie trimestrielles peuvent étre
faites sous la forme d’un dividende ou d’une réduction du capital qui se traduit par un remboursement de capital, ou
d’une combinaison des deux. Les distributions sur les actions de catégorie B seront versées, ou remises, dans le cas
des distributions au titre d’une réduction du capital, dans chaque cas, en méme temps et selon le méme montant par
action que les dividendes sur une action de catégorie A de Brookfield. Les membres de BNT Partners Trust ont le droit
de voter sur toute question et peuvent exercer un vote pour chaque action de catégorie B détenue a la date de cloture
des registres.

Les actions de catégorie B sont classées comme des instruments de capitaux propres. Les actions de catégorie B font
partie du capital émis de la société et, par conséquent, elles ne sont pas ajustées pour tenir compte des variations de la
valeur de marché. Comme les actions de catégorie B ont priorité de rang sur les actions de catégorie C, elles ne sont
pas considérées comme des actions ordinaires de la société.

Actions de catégorie C : les titres de capitaux propres de la société comprennent les actions de catégorie C détenues
par Brookfield. Les actions de catégorie C sont des actions sans droit de vote qui conférent a leurs porteurs une
participation économique résiduelle dans la société apres le paiement intégral de la somme due aux porteurs de nos
actions échangeables de catégorie A et de catégorie A-1 et de nos actions de catégorie B et sous réserve des droits
prioritaires des porteurs de nos actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A.

Les actions de catégorie C sont classées comme des instruments de capitaux propres. Les actions de catégorie C font
partie du capital émis de la société et, par conséquent, elles ne sont pas ajustées pour tenir compte des variations de la
valeur de marché.

Actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A : le 25 mai 2022, la société a émis
98 351 547 actions privilégiées de rang inférieur de catégorie A, série 1 (les « actions privilégiées de rang inférieur
rachetables de catégorie A »), a I’intention de Brookfield, pour un produit de 2,5 GS$. Le 9 décembre 2022, la société
a émis 2 108 733 actions privilégiées de rang inférieur de catégorie A, série 2 (les « actions privilégiées de rang
inférieur rachetables de catégorie A »), d’une valeur de 53 M$ a I’intention de Brookfield. Ces actions privilégiées
de rang inférieur rachetables sont des actions sans droit de vote et donnent a leurs porteurs le droit & un dividende
privilégié cumulatif en trésorerie a taux fixe de 4,5 % payable annuellement au moment de sa déclaration (le cas
échéant) par le conseil d’administration de 1’émetteur.
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Chacune de ces actions privilégiées de rang inférieur est rachetable au gré du porteur, & tout moment a compter du
50° anniversaire de la date d’émission, au prix de 25 $ majoré des dividendes accumulés et impayés, sous réserve de
certaines restrictions. Ces actions privilégiées de rang inférieur sont également convertibles en actions de catégorie C
de la société a un taux de conversion égal a 25 §, majoré des dividendes accumulés et impayés, divisé par la juste
valeur de marché d’une action de catégorie C. Compte tenu de 1’option de rachat au gré du porteur, ces actions
privilégiées de rang inférieur ont été classées en tant que capitaux propres mezzanine et sont évaluées a leur valeur de
rachat a chaque date de cloture dans les états consolidés de la situation financiére (les « états de la situation
financiére »). Les dividendes sont comptabilisés a titre de réduction des bénéfices non distribués dans les états
consolidés des variations des capitaux propres (les « états des variations des capitaux propres »).

Le 6 décembre 2024, Brookfield, a titre d’unique porteur de nos actions privilégiées de rang inférieur rachetables de
catégorie A, a exercé son droit de convertir la totalité des actions privilégiées de rang inférieur rachetables de
catégorie A en circulation en 53 947 528 actions de catégorie C. Au 31 décembre 2024, aucune action privilégiée de
rang inférieur rachetable de catégorie A n’était émise et en circulation.

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés au moyen de la méthode de 1’acquisition. La contrepartie de
I’achat dans le cadre d’une acquisition d’entreprise est évaluée en fonction du total des justes valeurs a la date de
I’échange des actifs transférés, des passifs contractés et des instruments de capitaux propres émis en échange du
contrdle de I’entreprise acquise. Les actifs identifiables, les passifs et les passifs éventuels de 1’entreprise acquise sont
comptabilisés a leur juste valeur a la date d’acquisition. La participation des actionnaires qui n’exercent pas le controle
dans I’entreprise acquise, le cas échéant, est initialement évaluée selon la quote-part des actionnaires qui n’exercent
pas le contrdle de la juste valeur nette des actifs identifiables, des passifs et des passifs éventuels comptabilisés.

Dans la mesure ou la juste valeur de la contrepartie versée excede la juste valeur des immobilisations corporelles et
incorporelles identifiables nettes, 1’excédent est comptabilisé a titre de goodwill.

Les coiits de transaction sont comptabilisés a titre de charges d’exploitation dans les états consolidés du résultat net
(les « états du résultat net »).

Les titres a échéance fixe disponibles a la vente comprennent principalement des obligations, des titres adossés a
des actifs et des titres de créance de sociétés fermées. Les titres a échéance fixe disponibles a la vente, qui peuvent
étre vendus avant leur échéance contractuelle, sont classés comme disponibles a la vente et sont comptabilisés a la
juste valeur, et les variations de la juste valeur sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat global, a
I’exception de ceux qui sont désignés comme €léments couverts dans une couverture de juste valeur, dont les variations
de la juste valeur sont comptabilisées au cours de la période de la couverture au poste Profits (pertes) liés aux
placements, montant net dans les états du résultat net.

En ce qui concerne les titres a échéance fixe disponibles a la vente en position de perte latente, la société évalue
d’abord si elle a I’intention de vendre le titre ou si elle sera tenue de le vendre avant le recouvrement de son cott
amorti. Dans I’un ou I’autre de ces cas, le colit amorti du titre est réduit a la juste valeur par le biais du résultat net au
poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du résultat net. Se reporter aux paragraphes portant sur les
corrections de valeur pour pertes de crédit et dépréciations de la présente note pour des renseignements sur la
dépréciation ou les pertes de crédit.

Les titres de capitaux propres comprennent principalement les actions ordinaires, les actions privilégiées et les titres
de capitaux propres d’entités non cotées. Les titres de capitaux propres sont comptabilisés a la juste valeur, et les
variations de la juste valeur sont comptabilisées au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du
résultat net.

Les préts hypothécaires et les préts privés sont évalués au colit amorti au moyen de la méthode du taux d’intérét
effectif. Le colit amorti comprend le montant non amorti du capital, des intéréts, des escomptes ou des primes et des
charges différées, déduction faite des corrections de valeur pour pertes de crédit attendues. Les produits d’intéréts, les
frais de remboursement anticipé et I’amortissement des primes et des escomptes et des frais de montage sont présentés
au poste Produits nets tirés des placements dans les états du résultat net. Toutefois, pour les préts qui sont dépréciés
ou en cas de défaillance, ce qui survient lorsque les paiements sont en souffrance depuis plus de 90 jours, les intéréts
cessent d’étre comptabilisés lorsque leur recouvrement n’est pas probable ou lorsqu’un prét fait I’objet d’une saisie.
Lorsqu’un prét est qualifi¢ d’improductif, les produits d’intéréts a recevoir en souffrance non recouvrés qui sont
considérés comme irrécouvrables sont portés en diminution des produits nets tirés des placements. Les produits tirés
des préts en souffrance sont présentés selon la méthode de la comptabilité de trésorerie. Lorsque le recouvrement d’un
prét douteux redevient probable, ce prét est de nouveau comptabilisé selon la méthode de la comptabilité
d’engagement. Les encaissements liés aux préts douteux sont comptabilisés en réduction du capital, des produits
d’intéréts, du remboursement des charges ou de toute autre fagon conforme a la convention de prét. Dans les états du
résultat net, les profits et les pertes liés a la vente de préts, ainsi que les variations des corrections de valeur, sont
présentés au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du résultat net.
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Les préts hypothécaires et les préts privés sont présentés déduction faite de la correction de valeur pour pertes de crédit
attendues comptabilisée par la société, qui représente la tranche du coiit amorti que la société ne s’attend pas a
recouvrer. Se reporter aux paragraphes portant sur les corrections de valeur pour pertes de crédit et dépréciations de
la présente note.

Les préts sur contrats d’assurance sont comptabilisés au solde impayé majoré des intéréts courus. Les préts sur
contrats d’assurance sont garantis, de sorte qu’ils ne peuvent étre séparés des contrats d’assurance, le calendrier des
remboursements est imprévisible et le réglement vise le solde impayé. Pour toutes ces raisons, la valeur comptable
des préts sur contrats d’assurance se rapproche de la juste valeur.

Les immeubles de placement sont comptabilisés au coflit diminué du cumul des amortissements. IIs comprennent
certains immeubles de placement résidentiels qui sont détenus par suite de la consolidation de sociétés de placement
considérées comme des EDDV conformément a I’ASC 946, Financial Services — Investment Companies
('« ASC 946 »), et sont comptabilisés a la juste valeur, les variations de la juste valeur de ces placements étant
présentées au poste Produits nets tirés des placements des états du résultat net. La juste valeur des immeubles de
placement résidentiels se fonde initialement sur le cotlit d’achat des immeubles; par la suite, elle est calculée au moyen
d’évaluations de la valeur marchande fournies par des courtiers.

La société soumet périodiquement ses immeubles de placement a un test de dépréciation et a un test de recouvrabilité
lorsque des événements ou des changements de circonstances indiquent que la valeur comptable de 1’actif pourrait ne
pas étre recouvrable et que la valeur comptable de I’'immeuble excede sa juste valeur estimative. Les immeubles dont
la valeur comptable est supérieure a leurs flux de trésorerie non actualisés sont dépréciés a leur juste valeur estimative,
et la perte de valeur est incluse a titre d’ajustement au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du
résultat net. Les pertes de valeur sont fondées sur la juste valeur estimative des biens immobiliers, laquelle est
généralement calculée au moyen de la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs attendus des biens immobiliers,
I’actualisation étant faite selon un taux correspondant aux risques sous-jacents, ainsi que d’autres méthodes
d’évaluation. Les biens immobiliers acquis lors d’une saisie sont comptabilisés au plus faible de leur cott et de leur
juste valeur estimative a la date de la saisie.

La société classe un immeuble comme détenu en vue de la vente si elle s’engage a 1’égard d’un plan de vente de
I’immeuble dans un délai de un an et qu’elle commercialise activement I’immeuble dans son état actuel a un prix
raisonnable par rapport a sa juste valeur estimative. Les biens immobiliers détenus en vue de la vente sont
comptabilisés au plus faible du cotit amorti et de la juste valeur estimative, moins les cotits de la vente prévus, et ils
ne sont pas amortis pendant qu’ils sont classés comme détenus en vue de la vente.

Les coentreprises immobiliéres se composent de coentreprises immobiliéres et d’autres participations dans des
sociétés en commandite et comprennent des EDDV comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence. Pour
certaines coentreprises immobiliéres et autres participations dans des sociétés en commandite, la société a choisi
I’option de la juste valeur conformément a I’ASC 825, Financial Instruments (1I’« ASC 825 »). Ces participations sont
évaluées sur une base récurrente et les variations de la juste valeur sont présentées au poste Produits nets tirés des
placements dans les états du résultat net. De plus, certaines autres coentreprises immobilicres et participations dans
des sociétés en commandite sont des sociétés de placement considérées comme des EDDV qui sont consolidées. Ces
placements sont évalués a la juste valeur sur une base récurrente, et les variations de la juste valeur sont présentées au
poste Produits nets tirés des placements.

La société évalue régulierement ses participations dans ces entités émettrices pour déterminer si elles ont subi une
perte de valeur. La société tient compte de ’information financiere et d’autres informations fournies par 1’entité
émettrice, d’autres informations connues et des risques inhérents aux placements sous-jacents, ainsi que des
engagements relatifs aux dépenses d’investissement futures, pour déterminer si une perte de valeur s’est produite.
Lorsqu’une perte de valeur est réputée s’étre produite au niveau d’une coentreprise, la société comptabilise sa quote-
part en ajustant les produits nets tirés des placements, afin de comptabiliser la participation a sa juste valeur.
Lorsqu’une perte de valeur découle d’une analyse distincte de la société, un ajustement est apporté au poste Profits
(pertes) liés aux placements afin de comptabiliser la participation a sa juste valeur.
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Les fonds d’investissement se composent de certains placements alternatifs autres qu’a revenu fixe sous forme de
sociétés en commandite ou de structures juridiques semblables dont la société n’est pas le principal bénéficiaire, et
qu’elle n’est donc pas tenue de consolider. La société comptabilise habituellement les fonds d’investissement selon la
méthode de la mise en équivalence. De plus, la société a conclu qu’elle est le principal bénéficiaire de certains fonds
d’investissement, qui sont des fonds de sociétés de placement comprises dans la portée de I’ASC 946, et consolide les
fonds sous-jacents. Les méthodes d’évaluation comprennent 1’évaluation a la valeur liquidative a titre de mesure de
simplification et 1’évaluation a la juste valeur d’aprés des modeles des flux de trésorerie actualisés. Le bénéfice est
présenté avec un décalage d’un trimestre en raison du calendrier de publication des états financiers connexes de ces
fonds d’investissement. Les fonds d’investissement comprennent également notre placement dans des actions
ordinaires comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence en raison de notre capacité a exercer une influence
notable.

Les placements a court terme se composent de titres hautement liquides et d’autres placements dont 1’échéance
initiale est de plus de 90 jours et de moins de un an a la date d’acquisition. Les titres inclus dans les placements a court
terme sont comptabilisés a la juste valeur, et le colt amorti sert d’approximation de la juste valeur de certains
placements.

Les instruments dérivés comprennent les options d’achat utilisées pour financer les contrats de rentes a capital fixe
liées a un indice boursier et les contrats d’assurance vie universelle liée a un indice boursier (les « dérivés liés a
P’assurance ») ainsi que d’autres instruments dérivés achetés pour gérer le risque de change et les autres risques de
marché liés a certains actifs et passifs. Les instruments dérivés sont comptabilisés a la juste valeur a la date
d’acquisition et ils sont ultérieurement réévalués a la juste valeur a chaque date de cloture. Les instruments dérivés
dont la valeur est positive sont comptabilisés a titre d’actifs dérivés au poste Autres actifs investis et les instruments
dérivés dont la juste valeur est négative sont comptabilisés a titre de passifs dérivés au poste Autres passifs dans les
états de la situation financicre. Si un dérivé n’est pas désigné pour la comptabilité de couverture, les variations de la
juste valeur des dérivés sont comptabilisées dans les états du résultat net au poste Profits (pertes) liés aux placements,
al’exception des dérivés liés a 1’assurance, dont les variations de la juste valeur sont comptabilisées au poste Variation
de la juste valeur des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés, de méme que les variations de la juste valeur
découlant des dérivés incorporés a 1’égard des contrats de rentes a capital fixe liées a un indice boursier connexes et
des contrats d’assurance vie universelle liée a un indice boursier.

Lorsque la société a conclu avec sa contrepartie une convention-cadre de compensation selon laquelle la compensation
des actifs dérivés et des passifs dérivés de la société est permise, cette derniere choisit de compenser ces actifs et
passifs dérivés et de les présenter sur une base nette dans les états de la situation financiére. En outre, dans certains
cas, la société détient une garantie pour compenser 1’exposition de ses contreparties relativement a ses instruments
dérivés. La société choisit de compenser la garantie liée au risque de crédit dont 1’utilisation par la société est limitée
a I’exposition découlant du dérivé lorsqu’une convention-cadre de compensation est en place et que tous les critéres
de compensation sont respectés.

Comptabilité de couverture

Pour qu’une relation de couverture soit admissible a la comptabilité de couverture, elle fait ’objet dés son origine, par
la société, d’une documentation structurée décrivant son objectif en matiére de gestion des risques et sa stratégie de
couverture, ainsi que d’une désignation formelle. Dans sa documentation de la relation de couverture, la société
indique 1) la fagon dont I’instrument de couverture devrait couvrir les risques désignés liés a 1’élément couvert; ii) la
méthode qui sera utilisée pour apprécier rétrospectivement et prospectivement 1’efficacité de la couverture; et iii) la
méthode qui sera utilisée pour apprécier I’inefficacité de la couverture. Un dérivé désigné comme instrument de
couverture doit étre apprécié comme étant hautement efficace pour compenser le risque désigné de 1’élément couvert.
L’efficacité de la couverture fait I’objet d’une appréciation formelle a ’origine de la relation de couverture et
périodiquement tout au long de la durée de la relation de couverture.

La société applique la comptabilité de couverture de juste valeur a certains de ses instruments dérivés admis en ce qui
a trait au risque de change lié a certains titres a échéance fixe disponibles a la vente. Dans une couverture de juste
valeur, les variations de la juste valeur du dérivé de couverture et les variations de la juste valeur des éléments couverts
liées au risque désigné comme étant couvert sont présentées au méme poste dans les états du résultat net. Lorsque les
¢léments couverts sont des titres a échéance fixe disponibles a la vente, les variations de la juste valeur des ¢léments
couverts liées au risque désigné sont comptabilisées par le biais du résultat net plutét que des autres éléments du
résultat global, et la valeur comptable des éléments couverts n’est pas réévaluée.
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La société cesse prospectivement d’appliquer la comptabilité de couverture lorsque 1) il est déterminé que le dérivé
n’est plus hautement efficace pour compenser les variations de la juste valeur estimative d’un élément couvert; ii) le
dérivé arrive a expiration ou est vendu, résilié ou exercé; ou iii) la désignation du dérivé comme un instrument de
couverture est annulée. Lorsqu’il est mis fin a la comptabilité de couverture, le dérivé continue d’étre comptabilisé a
la juste valeur dans les états de la situation financiére, et les variations de la juste valeur sont comptabilisées au poste
Profits (pertes) liés aux placements dans les états du résultat net.

Les autres actifs investis se composent principalement d’actifs dérivés, déduction faite des garanties admissibles
détenues. Les titres de la Federal Home Loan Bank ainsi que les comptes gérés séparément, qui sont des portefeuilles
de titres individuels comme des actions ou des obligations, qui sont gérés pour le compte de la société par un
gestionnaire de placements, sont également inclus dans les autres actifs investis et sont comptabilisés au cotlt ou a la
valeur de marché, si le gestionnaire de compte peut fournir cette information. Les autres actifs investis comprennent
également les débiteurs liés au financement, les investissements dans des tranches résiduelles auxquels nous avons
choisi d’appliquer 1’option de la juste valeur conformément a I’ASC 825, 1’assurance vie détenue par la société, les
sociétés de personnes donnant droit a un crédit d’impot et les droits miniers, moins la correction de valeur pour
épuisement, le cas échéant.

Les montants recouvrables au titre de la réassurance et les actifs au titre de dépdots comprennent les montants a
recevoir des cédants ou des réassureurs au titre de la réassurance, les montants recouvrables aupres des réassureurs au
titre de la réassurance et les actifs au titre de dépdts liés aux ententes de réassurance.

Dans le cas des contrats a long terme, chaque entente de réassurance est évaluée afin de déterminer si elle transfére un
risque d’assurance important au réassureur. Si un risque d’assurance est transféré, la société utilise la méthode de
comptabilisation des contrats de réassurance. Si I’entente ne transfére pas un risque d’assurance important, la société
utilise plutot la méthode de comptabilisation a titre d’acompte. Les montants recouvrables au titre de la réassurance
et les actifs au titre de dépots comprennent les actifs au titre de dépots, les actifs cédés au titre des PTRM, les montants
a recevoir des réassureurs relativement aux sinistres payés ou impayés, les sinistres survenus mais non déclarés, les
SCT ou les PF. Les montants recouvrables au titre de la réassurance sont présentés déduction faite d’une réserve pour
la recouvrabilité. La société a cédé a d’autres sociétés d’assurance, par la réassurance, des contrats d’assurance
invalidité, d’assurance maladie et d’assurance soins de longue durée, des contrats de rentes, y compris les avenants de
prestations de revenu viager, ainsi que des contrats de transfert du risque lié aux régimes de retraite comportant un
risque d’assurance important. La société céde également a d’autres sociétés d’assurance des contrats de rentes ne
comportant pas de risque d’assurance important.

En ce qui a trait aux contrats a court terme, les montants recouvrables au titre de la réassurance correspondent aux
montants estimatifs que des réassureurs doivent payer a la société relativement aux sinistres cédés payés et non payés
et aux frais de réglement des sinistres, et ils sont présentés déduction faite d’une réserve pour recouvrabilité. Les
recouvrements de pertes brutes ultimes dans le cadre des activités de réassurance autres que la réassurance contre les
catastrophes sont estimés au moyen d’un examen des réclamations importantes sur une base individuelle et de la
tranche cédée des sinistres survenus mais non déclarés, en supposant une répartition de la perte en fonction du
pourcentage conservé. Les recouvrements de pertes brutes ultimes dans le cadre des activités de réassurance de la
société contre les catastrophes sont estimés en appliquant les modalités des traités de réassurance aux estimations des
pertes brutes ultimes. L’hypothése la plus importante est la taille moyenne des pertes individuelles pour les sinistres
qui sont survenus mais qui n’ont pas encore ét¢ déclarés et 1’estimation des pertes brutes ultimes. Le montant ultime
de la réassurance cédée recouvrable est inconnu jusqu’a ce que toutes les pertes soient réglées.

Les montants a recevoir au titre de la réassurance comprennent les montants a recevoir de tiers réassureurs et cédants.
Les montants a recevoir au titre de la réassurance qui devraient étre réglés dans un délai de un an sont de nature a
court terme, et leur juste valeur se rapproche de leur valeur comptable. Les montants a recevoir au titre de la
réassurance comprennent les versements futurs au titre des commissions de réassurance sur les contrats de réassurance.
Les montants a recevoir sont comptabilisés a la valeur actualisée nette des versements.
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Corrections de valeur pour pertes de crédit et dépréciations
Titres a échéance fixe disponibles a la vente

En ce qui concerne les titres a échéance fixe disponibles a la vente en position de perte latente, si la société n’a pas
I’intention de vendre les titres ou si elle n’est pas tenue de les vendre avant le recouvrement de leur colit amorti, la
société évalue si la baisse de la juste valeur découle d’une perte de crédit ou de facteurs du marché.

La société détermine si une correction de valeur pour pertes de crédit devrait étre comptabilisée a 1’égard des titres a
échéance fixe en évaluant tous les faits et circonstances entourant chaque titre. Lorsque la baisse de la juste valeur des
titres a échéance fixe est attribuable aux fluctuations des taux d’intérét du marché ou a des facteurs tels que la volatilité
des marchés, la liquidité ou 1’élargissement des écarts de taux, et que nous prévoyons recouvrer tous les flux de
trésorerie contractuels ou prévus, nous considérons qu’aucune perte de crédit n’a été enregistrée a 1’égard de ces titres
étant donné que nous n’avons pas I’intention de les vendre et qu’il n’est pas plus probable qu’improbable que nous
soyons tenus de vendre ces titres avant le recouvrement du colit amorti, moment qui pourrait correspondre a
I’échéance.

Si nous avons I’intention de vendre un titre a échéance fixe ou s’il est plus probable qu’improbable que nous serons
tenus de vendre un titre avant le recouvrement de son colit amorti, une perte de crédit correspondant a I’écart entre le
colt amorti et la juste valeur sera comptabilisée dans les états du résultat net.

Si nous n’avons pas I’intention de vendre un titre a échéance fixe et qu’il n’est pas plus probable qu’improbable que
nous soyons tenus de le vendre, mais que nous ne prévoyons pas non plus recouvrer la totalité¢ de son cotit amorti, une
perte de crédit sera comptabilisée au montant de la perte attendue dans les états du résultat net. Nous déterminons le
montant de la perte de crédit attendue a 1’égard d’un titre en actualisant les flux de trésorerie que nous nous attendons
a recouvrer en fonction du taux de rendement a I’acquisition, qui repose sur notre évaluation de la qualité du titre au
moment de 1’acquisition.

Une correction de valeur pour pertes de crédit est comptabilisée en résultat net au poste Profits (pertes) liés aux
placements pour un montant qui se limite a I’écart entre la juste valeur et le colt amorti. Si la juste valeur est inférieure
a la valeur actualisée nette de ses flux de trésorerie attendus a la date d’évaluation de la dépréciation, il existe une
perte sans effet sur le crédit qui est comptabilisée dans les autres éléments de bénéfice global (de perte globale) pour
tenir compte de 1’écart entre la juste valeur et la valeur actualisée nette des flux de trésorerie attendus.

Pertes de crédit attendues

La société comptabilise au poste Profits (pertes) liés aux placements une correction de valeur pour pertes de crédit,
d’un montant qui représente la partie du colit amorti des préts hypothécaires et des préts privés qu’elle ne s’attend pas
a recouvrer, de sorte que les préts sont présentés au montant net qui devrait étre recouvré. Pour déterminer les
corrections de valeur pour pertes de crédit, la direction exerce un jugement important pour estimer la perte de crédit
attendue pour la durée de vie. Notamment, la direction i) regroupe les préts hypothécaires présentant des
caractéristiques de risque similaires; ii) tient compte des pertes de crédit attendues pour la durée contractuelle de ses
préts, ajustées en fonction des remboursements anticipés et des prolongations attendus, le cas échéant; et iii) tient
compte des événements passés, de la conjoncture économique actuelle et des prévisions de la conjoncture économique
future. La correction de valeur est calculée trimestriellement pour chaque type de prét en fonction de données d’entrée
propres a chacun. La société utilise le modele des flux de trésorerie actualisés pour évaluer la perte de crédit attendue.

Préts hypothécaires — Sur une base continue, les préts hypothécaires présentant des caractéristiques de risque
différentes (c’est-a-dire les préts présentant une baisse importante de la qualité du crédit) et les préts hypothécaires
garantis (c’est-a-dire lorsque I’emprunteur éprouve des difficultés financiéres, y compris lorsqu’une saisie est
probable) peuvent étre évalués individuellement pour déterminer s’il y a perte de crédit.

Les réductions de valeur pour chacun de nos portefeuilles de préts hypothécaires sont estimées en établissant des
hypotheéses relatives a la probabilité de défaillance et aux taux de recouvrement en fonction des caractéristiques des
préts de chaque portefeuille, des données économiques historiques et de ’historique des pertes, ainsi que de la
conjoncture économique actuelle et prévue. Les principales caractéristiques des préts ayant une incidence sur les
estimations pour notre portefeuille de préts hypothécaires commerciaux comprennent la qualit¢ du crédit de
I’emprunteur, qui tient compte de facteurs tels que le ratio prét-valeur et le ratio de couverture du service de la dette,
la performance du prét, le type de garantie sous-jacente, la situation de défaillance, le temps a courir jusqu’a I’échéance
et les notations initiales. Les principales caractéristiques des préts ayant une incidence sur les estimations pour nos
portefeuilles de préts hypothécaires agricoles et résidentiels comprennent la qualité du crédit des emprunteurs, la
situation de défaillance, le temps a courir jusqu’a I’échéance et les notations initiales.
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La correction de valeur pour un prét garanti, soit habituellement un prét hypothécaire, est établie comme étant
I’excédent du colit amorti sur la juste valeur estimative de la garantie sous-jacente du prét, moins le colt de vente
lorsqu’une saisie est raisonnablement possible ou probable. Par conséquent, la variation de la juste valeur estimative
des préts garantis est comptabilisée a titre de variation de la correction de valeur pour pertes de crédit, et cette variation
est comptabilisée trimestriellement a titre de débit ou de crédit porté au résultat net.

Les préts hypothécaires de la société sont principalement issus d’un montage et ne sont pas achetés sur le marché
secondaire; par conséquent, les préts hypothécaires ne sont généralement pas assujettis a des facteurs de détérioration
du crédit acheté. En ce qui a trait aux préts hypothécaires achetés, la société effectue une analyse qui tient compte de
facteurs qualitatifs et quantitatifs afin de déterminer si ceux-ci ont subi une détérioration du crédit plus que négligeable
depuis leur octroi.

Préts privés — Les corrections de valeur pour pertes de crédit a I’égard des préts privés sont des estimations des pertes
de crédit attendues et sont établies a 1’égard des préts au moment de leur montage ou de leur achat, compte tenu de
toute I’information pertinente disponible, y compris les événements passés, les conditions actuelles et les prévisions
raisonnables et justifiables sur la durée de vie des préts. Les estimations des pertes de crédit attendues sont établies au
moyen d’une méthode quantitative qui tient compte d’une probabilité de défaillance et des pertes en cas de défaut,
selon laquelle les hypothéses relatives aux défaillances reflétent les notations applicables attribuées par des agences
de notation ou, lorsque de telles notations externes ne sont pas disponibles, les notations établies a I’interne. Les préts
sont évalués sur une base collective lorsqu’ils présentent des caractéristiques de risque similaires, sans quoi ils sont
évalués individuellement.

Montants recouvrables au titre de la réassurance — Dans 1’éventualité ou les réassureurs ne respecteraient pas leurs
obligations envers la société en vertu des modalités des ententes de réassurance, ou lorsque des événements ou des
changements de circonstances indiquent que la valeur comptable pourrait ne pas étre recouvrable, les montants
recouvrables au titre de la réassurance pourraient devenir irrécouvrables. Dans de tels cas, les montants recouvrables
au titre de la réassurance sont présentés déduction faite des corrections de valeur pour montants irrécouvrables au titre
de la réassurance, conformément aux directives relatives aux pertes de crédit, qui exigent la comptabilisation d’une
correction de valeur pour pertes de crédit.

Primes a recevoir — Les primes a recevoir sont incluses dans le poste Autres actifs dans les états de la situation
financiére et sont présentées déduction faite des corrections de valeur pour primes irrécouvrables, y compris les pertes
de crédit attendues pour la durée de vie, qu’elles soient liées a des litiges ou au crédit. La correction de valeur est
fondée sur notre examen continu des montants impayés, des données historiques sur les pertes, y compris les défauts
de paiement et les radiations, de la conjoncture actuelle et prévue et d’autres facteurs pertinents. Le risque de crédit
est partiellement atténué par notre capacité a annuler la police si le titulaire de police ne paie pas la prime.

Les produits tirés des placements a recevoir sont présentés séparément dans les états de la situation financiére et
sont exclus de la valeur comptable des placements connexes, soit principalement des préts hypothécaires et des titres
a échéance fixe disponibles a la vente. La société a fait un choix de méthode comptable qui Iui permet de ne pas
évaluer une correction de valeur pour pertes de crédit en ce qui concerne les montants a recevoir au titre des intéréts
courus sur les placements au colt amorti et de radier directement le solde irrécouvrable.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie ont des durées qui ne dépassent pas 90 jours a la date d’acquisition,
comprennent les fonds en caisse et la trésorerie détenue dans des banques, ainsi que les montants investis dans des
fonds du marché monétaire.

Les retenues de fonds au titre de la réassurance correspondent a des montants & recevoir au titre des sommes
retenues contractuellement par des sociétés cédantes conformément aux ententes de réassurance aux termes desquelles
les filiales de la société agissent a titre de réassureurs. Le montant a recevoir représente les actifs détenus dans des
fonds de garde qui sont juridiquement séparés des fonds généraux des sociétés cédantes tierces et sont gérés par nos
filiales. Les actifs font habituellement partie des catégories d’actifs de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
ainsi que des actifs a revenu fixe. Dans 1’éventualité de I’insolvabilité des sociétés cédantes, les filiales devraient faire
valoir une réclamation sur les actifs qui couvrent les passifs d’assurance. Cependant, les filiales peuvent compenser
les montants dus aux sociétés cédantes. De fagon générale, les intéréts sur ces actifs s’accumulent en fonction du
rendement des placements sous-jacents. Nos filiales sont assujetties au rendement des placements et sont titulaires de
tous les droits et obligations économiques associés aux actifs liés aux retenues de fonds, a peu prés comme elles le
sont pour les actifs investis détenus directement par nos filiales. Les ententes sous-jacentes contiennent des dérivés
incorporés. Les dérivés incorporés dans les contrats de réassurance qui ne sont pas étroitement liés au contrat hote
sont séparés et évalués a la juste valeur, et ils sont présentés au poste Retenues de fonds au titre de la réassurance dans
les états de la situation financiére. Les variations de la juste valeur sont incluses au poste Résultats nets tirés des
placements découlant des retenues de fonds dans les états du résultat net.
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Les immobilisations corporelles sont évaluées au colit diminué du cumul des amortissements et du cumul des pertes
de valeur, le cas échéant. Le colit comprend les dépenses directement attribuables a 1’acquisition de I’actif. Le cofit de
’actif comprend le cofit des matiéres premicres et de la main-d’ceuvre directe, tout autre cofit résultant directement de
la mise en état de fonctionnement de I’actif en vue de son utilisation prévue, ainsi que le coit li¢ au démantélement et
a I’enlévement de D’actif et a la remise en état du site sur lequel il était situé.

L’amortissement des immobilisations corporelles commence deés que celles-ci peuvent étre utilisées. Les
immobilisations corporelles sont amorties selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimative de chaque composant
des immobilisations corporelles. Les immobilisations corporelles ont une durée d’utilité estimative de trois a
trente ans.

Les améliorations locatives sont amorties sur la durée du contrat de location ou sur la durée d’utilité estimative, selon
la plus courte des deux, de maniére linéaire. L’actif au titre du droit d’utilisation est amorti de maniére linéaire sur la
durée du contrat de location. Les durées d’utilité estimatives, les valeurs résiduelles et les modes d’amortissement font
I’objet d’un examen a la cloture de chaque exercice, I’incidence de toute modification étant constatée prospectivement.

La société soumet ses immobilisations corporelles a un test de dépréciation au moins une fois par année et chaque fois
que des événements ou des changements de circonstances indiquent que la valeur comptable pourrait ne pas étre
recouvrable.

Les immobilisations incorporelles proviennent principalement de I’acquisition d’American National, d’Argo et
d’AEL. Les immobilisations incorporelles a durée d’utilit¢ déterminée comprennent les relations avec les
distributeurs, les noms commerciaux et une immobilisation incorporelle au titre de la provision pour sinistres non
payés, ainsi que d’autres immobilisations incorporelles, comme les logiciels et les contrats de location inscrits a 1’actif.
Les immobilisations incorporelles a durée d’utilité indéterminée représentent les licences d’assurance.

1) Relations avec les distributeurs

Les actifs de distribution reflétent les relations qu’entretiennent American National, Argo et AEL avec leurs
intermédiaires tiers respectifs qui génerent de nouvelles affaires pour la société. Ces actifs ont été évalués selon la
méthode des bénéfices excédentaires multipériodes, qui détermine la valeur en fonction de la valeur actualisée des
flux de trésorerie aprés impdt attribuables uniquement a I’immobilisation incorporelle. La durée d’utilité des relations
avec les distributeurs est d’environ 15 a 30 ans.

il) Noms commerciaux

Il s’agit des noms commerciaux d’ American National, d’Argo et d’AEL, et ils ont été évalués au moyen de la méthode
de I’exemption de redevances, qui tire sa valeur de la valeur actualisée des économies de redevances aprés impot
attribuables a la propriété de I’immobilisation incorporelle. La durée d’utilité du nom commercial est de dix ans pour
American National et AEL, et de cinq ans pour Argo.

iii) Immobilisation incorporelle au titre de la provision pour sinistres non payés

Dans le cadre de I’acquisition d’ Argo, nous avons comptabilisé une immobilisation incorporelle qui représente 1’écart
entre le passif au titre des sinistres non payés et des frais de réglement évalués conformément aux méthodes
comptables de la société acheteuse et la juste valeur estimative de ce passif a la date d’acquisition. L’immobilisation
incorporelle au titre de la provision pour sinistres non pay¢s est amortie en fonction du profil de réglement du passif
au titre des sinistres non pay¢s et des frais de réglement acquis.

iv) Licences d’assurance

Compte tenu de la nature hautement réglementée du secteur de 1’assurance, les sociétés sont tenues de détenir certaines
licences d’exploitation. Ces licences sont évaluées au moyen de la méthode des transactions comparables en fonction
de transactions de licence observables dans le secteur de ’assurance. Les licences d’assurance représentent une
immobilisation incorporelle a durée d’utilité indéterminée.
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Les frais d’acquisition de polices différés (les « FAD ») et les avantages incitatifs a la vente différés
(les « AIVD ») sont des cofits inscrits a 1’actif découlant directement de 1’acquisition de nouveaux contrats
d’assurance ou de contrats renouvelés. Des colits importants sont engagés pour I’acquisition de contrats d’assurance,
de réassurance et de rentes, y compris les commissions et certaines charges liées a la souscription, aux primes, a
I’émission de polices et au traitement. Les AIVD sont amortis sur une base constante en fonction de la base
d’amortissement choisie pour chaque produit, ce qui est conforme a 1’amortissement des FAD pour un produit
connexe, comme |’illustre le tableau qui suit.

Produits Base d’amortissement

Produits d’assurance vie traditionnels Valeur nominale
Rentes viagéres immédiates Montant annualisé des prestations en vigueur
Produits d’assurance maladie Prime annuelle initiale
Rentes différées a capital fixe, rentes a capital fixe liées a un

indice boursier, rentes a capital variable Nombre de polices
Produits d’assurance vie universelle Valeur nominale initiale
Produits d’assurance de dommages Prime acquise

Les hypothéses utilisées dans le calcul des FAD et des AIVD sont influencées par les changements découlant de
I’examen et de la mise a jour des hypothéses actuarielles pour tenir compte des passifs d’assurance connexes, ce qui
comprend les hypothéses liées aux rachats intégraux, aux retraits partiels, au taux de mortalité, au taux d’utilisation
ainsi qu’au maintien des primes, et les hypothéses de révision relatives aux avenants de revenu viager et au budget
d’options. La société examine et met a jour les hypothéses actuarielles liées aux résultats techniques qui servent de
données d’entrée dans le cadre des modeles visant a établir la durée prévue des FAD et d’autres soldes actuariels au
cours du troisieéme trimestre de chaque exercice, ou plus fréquemment si des données probantes suggerent que les
hypothéses devraient étre révisées. La société apporte des améliorations aux modeles au besoin, et toute modification
découlant de ces mises a jour des hypothéses est appliquée de fagon prospective.

L’amortissement des FAD et des AIVD est inclus au poste Amortissement des frais d’acquisition de polices différés,
des avantages incitatifs a la vente différés et de la valeur des affaires acquises dans les états du résultat net.

Dans le cas des contrats de courte durée, les FAD sont regroupés conformément a la fagon dont les contrats d’assurance
sont acquis et administrés et dont la rentabilité des contrats est évaluée, et la recouvrabilité des FAD est examinée en
fonction de la rentabilité des contrats d’assurance sous-jacents. Des produits tirés des placements sont prévus dans le
cadre de I’évaluation de la recouvrabilité des FAD pour les contrats de courte durée.

La valeur des affaires acquises (« VAA ») correspond a un actif ou a un passif incorporel résultant d’un regroupement
d’entreprises qui représente la différence entre les passifs 1iés aux titulaires de polices évalués conformément aux
méthodes comptables de la société acquérante et la juste valeur estimative de ces passifs liés aux titulaires de polices
en vigueur repris a la date d’acquisition. La juste valeur estimative des passifs repris repose sur des hypothéses
relatives aux prestations futures et aux charges liées aux contrats, aux primes, aux taux d’actualisation et au taux net
des produits de placement gagnés. La VAA peut étre positive ou négative. La valeur des affaires acquises positive est
comptabilisée au poste Frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a la vente différés et de la valeur
des affaires acquises dans les états de la situation financiére. La VAA est négative lorsque la juste valeur estimative
des contrats en vigueur dans le cadre de I’acquisition d’une société d’assurance vie est inférieure au montant
comptabilisé en tant que passifs au titre des contrats d’assurance et est comptabilisée au poste Prestations futures dans
les états de la situation financiére.

La VAA est amortie sur une base cohérente avec les passifs liés aux titulaires de polices connexes sur la durée
résiduelle des polices acquises sous-jacentes au moyen de la méme méthodologie et des mémes facteurs et hypothéses
que ceux utilisés pour amortir les FAD et les AIVD. L’amortissement de 1’actif incorporel au titre de la VAA est inclus
dans 1’état du résultat net au poste Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a
la vente différés et de la valeur des affaires acquises. L’amortissement du passif incorporel au titre de la VAA
comptabilisé est inclus dans les états du résultat net au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus.
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Le goodwill représente 1I’excédent des montants payés pour 1’acquisition d’affaires sur la juste valeur des actifs nets
acquis, déduction faite de toute perte de valeur comptabilisée.

Le goodwill n’est pas amorti, mais il est soumis a un test de dépréciation au moins une fois par année, d’abord en
déterminant si des événements ou des changements de circonstances, comme une détérioration du marché ou des
conditions de marché défavorables, indiquent qu’il est plus probable qu’improbable que la valeur comptable de 1’unité
d’exploitation, goodwill inclus, puisse excéder la juste valeur. Si cette évaluation qualitative indique qu’une
dépréciation pourrait s’étre produite, un test de dépréciation quantitatif est alors effectué, et la perte de valeur est
évaluée et comptabilisée au montant de 1’excédent de la valeur comptable d’une unité d’exploitation, goodwill inclus,
sur sa juste valeur, qui se limite a la valeur comptable du goodwill de I’unité d’exploitation.

Les actifs et les passifs des fonds distincts sont des fonds détenus séparément des actifs et des passifs généraux de
la société. Les actifs des fonds distincts comprennent les fonds qui représentent les placements des titulaires de contrats
visant des produits d’assurance a capital variable, lesquels assument le risque de placement relatif a ces fonds. Les
produits tirés des placements et les profits et les pertes sur les placements provenant de ces fonds distincts
s’accumulent au bénéfice des titulaires de contrat. La société présente séparément, a titre d’actifs et de passifs, les
placements détenus dans ces fonds distincts et les passifs des fonds distincts si i) ces fonds distincts sont 1également
comptabilisés, ii) les actifs couvrant les passifs sur contrat sont légalement isolés des passifs au titre du fonds général
de la société, iii) les directives de placement sont données par le titulaire du contrat et iv) la totalité du rendement des
placements, déduction faite des cotisations et des frais liés aux contrats, est transférée au titulaire du contrat. De plus,
les actifs des régimes de retraite admissibles de la société et certains actifs détenus aux fins de nos activités de transfert
du risque lié¢ aux régimes de retraite sont inclus dans les fonds distincts. Les actifs de ces comptes sont comptabilisés
a lajuste valeur. Les dépots, les produits nets tirés des placements et les profits et les pertes réalisés sur les placements
al’égard de ces comptes sont exclus des produits, et les augmentations connexes du passif sont exclues des prestations
et des charges dans les états du résultat net. Les fonds distincts sont établis conformément aux lois sur 1’assurance et
ils ne peuvent étre imputés aux passifs découlant d’autres activités de la société.

Actifs recus ou affectés en garantie : la société regoit et fournit des garanties a I’égard de certains contrats dérivés
afin de respecter ses obligations contractuelles. Le montant de garantie requis est déterminé par 1’évaluation de chaque
contrat selon I’évaluation a la valeur de marché, et le type de garantie a déposer est précisé dans 1’entente conclue
avec chaque contrepartie.

Les garanties fournies continuent d’étre comptabilisées dans les états de la situation financiére, car la société conserve
tous les droits liés a ces actifs. Les garanties recues ne sont pas comptabilisées dans les états de la situation financicre,
a moins que la société n’acquiere les droits relatifs aux risques et avantages économiques li€s a ces actifs.

Transactions d’emprunt garanti : la vente de titres en vertu de conventions de rachat et ’achat de titres dans le cadre
de prises en pension de titres sont des transactions d’emprunt garanti qui ne doivent pas étre comptabilisées en tant
que ventes en vertu de I’ASC 860, Transfers and Servicing (I’« ASC 860 »). Une convention de rachat confére au
préteur de titres le droit de recevoir de la contrepartie a la transaction un montant en trésorerie suffisant pour acheter
les mémes titres a 1’échéance de la convention. Une convention de rachat est comptabilisée comme un emprunt garanti,
tandis qu’une prise en pension de titres est comptabilisée comme un prét garanti. Ces transactions sont évaluées au
cout amorti et sont comptabilisées aux montants auxquels les titres ont été initialement vendus.

Dans le cas des conventions de rachat, la société comptabilise dans les états de la situation financiere un actif, soit la
trésorerie recue, et un passif du méme montant, qui représente I’obligation de racheter les titres prétés. Les conventions
de rachat avec la méme contrepartie sont présentées sur une base nette dans les états de la situation financiére lorsque
les critéres de compensation sont respectés. En ce qui concerne les préts consentis dans le cadre de prises en pension
de titres, la société comptabilise dans les états de la situation financiére un montant a recevoir au titre de la trésorerie
fournie. Les titres vendus en vertu de conventions de rachat continuent de figurer dans les états de la situation
financiére, tandis que les titres achetés dans le cadre de prises en pension de titres n’y sont pas comptabilisés.
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Les prestations futures (les « PF ») correspondent a la valeur actualisée des prestations futures prévues a payer aux
titulaires ou en leur nom et de certaines charges connexes, diminuée de la valeur actualisée des primes nettes prévues
a recouvrer aupres des titulaires de polices. Les principales hypothéses qui sont utilisées pour établir les PF sont les
suivantes : mortalité, morbidité, déchéances, incidence, résiliation, charges liées aux sinistres et autres événements
éventuels selon le type de produit. La société regroupe les contrats en cohortes annuelles ou par transaction en fonction
du type de produit et de la date de passation du contrat aux fins du calcul du passif au titre des prestations futures.

La société met a jour son estimation des flux de trésorerie sur la totalité de la durée de vie d’un groupe de contrats en
fonction des résultats techniques passés réels et des hypothéses actuelles relatives aux flux de trésorerie futurs. La
société examine et met a jour au moins annuellement, a date fixe au troisiéme trimestre de chaque exercice, par cohorte
et par produit, les hypothéses relatives aux flux de trésorerie. En outre, la société effectue des examens plus fréquents
et met a jour ses hypotheses relatives aux flux de trésorerie au cours d’une période intermédiaire si des données
probantes suggerent que les hypothéses relatives aux flux de trésorerie devraient étre révisées. Les révisions des
hypothéses seront reflétées dans le ratio des primes nettes et dans le calcul des PF pour le trimestre au cours duquel
les hypothéses seront révisées. La variation du passif en raison des résultats techniques réels est comptabilisée au poste
Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.

La variation des PF qui est comptabilisée au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus de 1’état
du résultat net est calculée au moyen d’un taux d’actualisation arrété. La société évalue les PF a chaque période de
présentation de 1’information financiére au moyen du taux d’actualisation arrété et des courbes de taux d’actualisation
courantes. Le taux d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure utilisé pour la capitalisation des
intéréts est arrété pour la cohorte et représente le taux d’actualisation initial a la date d’émission des contrats
sous-jacents. Les PF pour toutes les cohortes sont réévaluées en fonction d’un taux d’actualisation des instruments de
qualité moyenne a supérieure courant a chaque date de cléture par le biais des autres €éléments du résultat global. De
fagon générale, la société considére le taux d’actualisation initial comme un taux comparable a celui d’une société
américaine affichant une notation de A qui refléte les caractéristiques de durée du passif. Le taux d’actualisation des
instruments de qualité moyenne a supérieure est déterminé au moyen de données observables sur le marché, y compris
les courbes des taux d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure publiés. Dans les cas ou les
données du marché relatives a une courbe de taux d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure ne
sont pas disponibles (par exemple dans certains territoires étrangers), des écarts sont appliqués pour ajuster les données
du marché observables disponibles en fonction d’une courbe de taux d’actualisation des instruments de qualité
moyenne a supérieure. En ce qui a trait a certains passifs d’assurance vie a long terme dont les flux de trésorerie futurs
prévus sont plus longs que la durée du dernier contrat observable (30 ans), le taux d’actualisation pour les flux de
trésorerie futurs au-dela de 30 ans sera maintenu constant au taux a terme observable ultime (30 ans).

Si la valeur actualisée des prestations prévues réelles et futures moins le solde des PF au premier jour excéde la valeur
actualisée des primes brutes prévues réelles et futures, le ratio des primes nettes sera plafonné a 100 %, et des primes
brutes relatives aux PF seront détenues. La charge comptabilisée immédiatement en résultat net au poste Prestations
aux titulaires de polices et sinistres survenus correspondra a 1’excédent du ratio de la prime nette non plafonnée sur
100 % de la valeur actualisée de la prime brute prévue future. Cette évaluation sera effectuée au niveau de la cohorte.

Passif lié aux bénéfices différés : en ce qui a trait aux produits a paiement limité, les primes brutes recues en excédent
des primes nettes sont différées lors de la comptabilisation initiale a titre de passif lié aux bénéfices différés. Les
primes brutes sont évaluées au moyen d’hypothéses conformes a celles utilisées pour évaluer le passif au titre des
prestations futures, y compris le taux d’actualisation, la mortalité, les déchéances et les charges.

Le passif 1ié aux bénéfices différés est amorti et comptabilisé au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres
survenus dans les états du résultat net au prorata des paiements de prestations futurs prévus au titre des contrats
d’assurance correspondants. Des intéréts sont comptabilisés a 1’égard du solde du passif 1ié aux bénéfices différés en
fonction du taux d’actualisation déterminé au moment de 1’établissement du contrat. La société examine et met a jour
son estimation des flux de trésorerie liés au passif lié aux bénéfices différés en méme temps que les estimations des
flux de trésorerie liés au passif au titre des prestations futures. Lorsque les flux de trésorerie sont mis a jour, les
estimations mises a jour sont utilisées pour recalculer le passif li¢ aux bénéfices différés au moment de 1’établissement
du contrat. Le passif li¢ aux bénéfices différés ainsi recalculé au début de la période de présentation de 1’information
financiére considérée est comparé a la valeur comptable du passif lié aux bénéfices différés au début de la période de
présentation de I’information financiére considérée, et tout écart est comptabilisé au poste Prestations aux titulaires de
polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.
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Le passifli¢ aux bénéfices différés est comptabilisé au poste Prestations futures dans les états de la situation financicre
et inclus a titre d’élément de rapprochement dans la ventilation des reports.

Les soldes de comptes des titulaires (les « SCT ») représentent la valeur du contrat accumulée au bénéfice des
titulaires de polices relativement aux contrats d’assurance vie universelle et aux contrats d’investissement. Dans le cas
des produits a revenu fixe, ces montants correspondent généralement au cumul des dépots plus les intéréts crédités,
diminué des retraits, des paiements et du cumul des cotisations des titulaires. Les soldes des comptes de produits
indexés dont les rendements sont liés au rendement d’un indice boursier déterminé correspondent a la somme de la
composante hote (ou garantie) des contrats et de la juste valeur des dérivés incorporés, ce qui comprend les prestations
capitalisées excédant les garanties de la composante hote. La valeur de la composante hote est établie a la passation
du contrat et capitalisée sur la durée de la police en fonction d’un taux d’intérét constant. La juste valeur du dérivé
incorporé est estimée en projetant les valeurs contractuelles et les valeurs contractuelles minimales garanties des
polices sur la durée attendue des contrats et en actualisant I’excédent des montants projetés au titre de la valeur des
contrats selon les taux d’intérét sans risque applicables ajustés pour tenir compte du risque de défaut de la société a
I’égard de ces passifs. Les intéréts crédités ou les crédits liés aux indices sur les soldes des comptes des titulaires du
fait de la comptabilisation par les sociétés d’assurance de certains contrats de longue durée sont inclus dans les états
du résultat net au poste Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét. Les variations de la juste valeur des
dérivés incorporés sont incluses dans les états du résultat net au poste Variation de la juste valeur des dérivés liés a
I’assurance et des dérivés incorporés.

Des passifs au titre des sinistres non payés et des frais de réglement sont établis afin de couvrir les cotts estimatifs
du paiement des sinistres. Ces réserves comprennent des estimations des réserves calculées dossier par dossier et les
passifs liés aux sinistres survenus mais non déclarés. Les réserves calculées dossier par dossier comprennent le passif
au titre des sinistres déclarés mais non payés et sont déterminées en exercant un jugement ou selon une formule établie,
selon le moment du sinistre et le type de sinistre. Les passifs liés aux sinistres survenus mais non déclarés comprennent
une provision pour matérialisation éventuelle a 1’égard des réserves calculées dossier par dossier, des pertes sur les
sinistres actuellement payés qui pourraient étre rouverts dans 1’avenir, ainsi que des sinistres survenus mais non
déclarés. Les estimations des sinistres survenus mais non déclarés reposent sur plusieurs variables, y compris des
données statistiques historiques, 1’inflation, le contexte juridique, les conditions économiques et les tendances en
matic¢re de gravité et de fréquence des sinistres. Ces passifs comprennent également une estimation des charges liées
au réglement des sinistres, y compris les frais juridiques et autres, et des frais généraux liés a 1’administration du
processus de réglement des sinistres. Les passifs au titre des sinistres non payés et des frais de reglement au titre de
I’assurance maladie et de I’assurance de dommages sont inclus dans le poste Provision pour sinistres au titre de polices
et de contrats dans les états de la situation financicre.

Dépaéts : les ententes de réassurance qui n’exposent pas le réassureur a une possibilité raisonnable de perte importante
liée au risque d’assurance sont comptabilisées a titre de dépdts. Au moment de la comptabilisation initiale, les fonds
retenus ou les dépots sont évalués en fonction de la contrepartie payée ou regue, moins les primes ou les honoraires
explicitement identifiés qui doivent étre conservés par 1’assureur ou le réassureur. Toute commission versée est
comptabilisée dans un compte de sens contraire passif compensant les dépots et amortie dans les charges sur la durée
des ententes. Le montant des fonds retenus ou des dépots et tout solde a recevoir de la société cédante ou a payer a
cette dernicére seront ajustés aux dates de cloture subséquentes, et le rendement effectif des dépdts reflétera les
paiements réels a ce jour et les paiements futurs prévus, avec un crédit ou un débit correspondant porté au poste
Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét.

Les prestations au titre du risque de marché (les « PTRM ») sont des contrats ou des caractéristiques de contrat
offrant au titulaire de police une protection contre un risque lié aux marchés financiers autre que minime et nous
exposent & un tel risque. La société émet certains contrats de rentes a capital fixe liées a un indice boursier et de rentes
a taux fixe qui fournissent des garanties minimales aux titulaires de polices, y compris des garanties de retrait minimum
et des prestations minimales garanties au décés, qui sont des PTRM. Les PTRM sont évaluées a la juste valeur pour
chaque contrat individuel et peuvent représenter un actif ou un passif. Les contrats qui contiennent plus d’une
caractéristique de PTRM sont regroupés dans une méme prestation au titre du risque de marché. La juste valeur est
calculée au moyen de modeéles stochastiques. Au moment de la passation du contrat, les honoraires attribués sont
calculés en fonction de la valeur actualisée des honoraires et des cotisations recouvrables auprés du titulaire de la
police par rapport a la valeur actualisée des prestations dont le versement est attendu et qui sont attribuables aux
PTRM. Les honoraires attribués ne fluctuent pas sur la durée de vie des PTRM et sont utilisés pour calculer la juste
valeur de ces PTRM au moyen d’une méthode d’évaluation risque neutre. Les honoraires attribués ne peuvent étre
négatifs ni supérieurs au total des honoraires explicites recouvrables auprés du titulaire de la police. La variation
périodique de la juste valeur est comptabilisée en résultat net, a I’exception de la variation périodique de la juste valeur
liée au risque de crédit propre a un instrument, laquelle est comptabilisée dans les autres éléments du résultat global.
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Les hypotheses actuarielles utilisées dans le calcul des prestations au titre du risque de marché constituent les
hypothéses les plus probables de la société. Les hypothéses sont ajustées pour refléter la juste valeur au moyen de
I’application d’une marge pour le risque non couvrable et un ajustement pour 1’écart de crédit propre par le biais du
taux d’actualisation. Le taux d’actualisation sans risque correspond au taux du Trésor américain propre au scénario.

Les PTRM ayant une valeur positive sont inscrites au poste Autres actifs, tandis que les justes valeurs négatives sont
classées dans le passif au poste Prestations au titre du risque de marché dans les états de la situation financicre. Les
actifs cédés au titre des PTRM sont présentés au poste Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au
titre de dépots dans les états de la situation financiére.

Les retenues de fonds au titre de passifs de réassurance représentent un montant a payer au titre des montants
retenus contractuellement conformément aux ententes de réassurance aux termes desquelles certaines de nos filiales
agissent a titre de sociétés cédantes. Bien que les actifs liés aux retenues de fonds soient juridiquement détenus par la
société cédante, le réassureur est investi de tous les droits et obligations de nature économique et en ce qui concerne
les rendements des placements associés aux actifs liés aux retenues de fonds, de fagon semblable aux actifs investis
qu’il détient directement. Les actifs compris dans les retenues de fonds, y compris la trésorerie et les équivalents de
trésorerie, les titres a revenu fixe et les dérivés comptabilisés a la juste valeur, sont comptabilisés aux postes respectifs
des placements dans nos états de la situation financiére. Des passifs sont comptabilisés en compensation de ces actifs
liés aux retenues de fonds. Les passifs liés aux retenues de fonds au titre de la réassurance comprennent un dérivé
incorporé séparé du contrat hdte. La juste valeur du dérivé incorporé est calculée en fonction de la variation de la juste
valeur des passifs sous-jacents compris dans 1’entente de retenues de fonds par rapport a la variation de la juste valeur
des actifs compris dans le compte de retenues de fonds. Ces dérivés incorporés sont inclus dans les états de la situation
financiére au poste Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance, avec le contrat hote. Les variations de la juste
valeur de ces dérivés incorporés sont incluses dans les états du résultat net au poste Variation de la juste valeur des
dérivés liés a ’assurance et des dérivés incorporés.

Réassurance acceptée : NER Ltd. a conclu un accord de rétrocession le 3 septembre 2021 avec une société
d’assurance tierce visant la réassurance d’un bloc de rentes a terme fixe pluriannuelles garanties. NER Ltd. prend en
charge des contrats d’assurance dans le cadre d’ententes de coassurance modifiée. De fagon générale, NER Ltd. a le
droit de compenser les montants a 1’égard des contrats de réassurance, mais a choisi de présenter les montants bruts
au titre des réglements de réassurance a payer a la société cédante et a recevoir de cette derniére. Les actifs et les
passifs pris en charge en vertu des ententes de coassurance modifiée sont présentés a leur valeur brute dans les états
de la situation financiére. Comme ce contrat ne transfére pas un risque d’assurance important, il est comptabilisé selon
la méthode de comptabilisation a titre d’acompte.

Le 8 octobre 2021, NER SPC a conclu un accord de rétrocession avec AEL en vue de réassurer un bloc de rentes a
capital fixe liées a un indice boursier. NER SPC a pris en charge des contrats d’assurance dans le cadre d’ententes de
coassurance modifiée et d’ententes de coassurance. Les variations des passifs relatifs aux contrats sensibles aux taux
d’intérét, excluant les dépdts, les retraits et les variations de la juste valeur des dérivés incorporés, sont comptabilisées
au poste Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét dans les états du résultat net. Les variations de la
juste valeur des dérivés incorporés sont incluses dans les états du résultat net au poste Variation de la juste valeur des
dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés. Les charges hors de la valeur du compte, comme les commissions
et les taxes d’accise fédérales, sont incluses dans le poste Autres charges de réassurance dans les états du résultat net.
A la conclusion de 1’acquisition d’AEL, 1’accord de rétrocession a fait ’objet d’un réglement effectif, ce qui a donné
lieu a une récupération au quatriéme trimestre de 2024.

Pour plus de détails sur I’exposition de la société a la réassurance acceptée de la société, se reporter a la note 12.

Polices d’assurance avec participation : dans le cas de la majorité des polices avec participation, les bénéfices
gagnés sont réservés au paiement des participations des titulaires de polices, a I’exception de la quote-part des
actionnaires des bénéfices liés aux polices avec participation, qui est limitée au montant le plus élevé entre 10 % du
bénéfice 1i¢é aux polices avec participation et 50 cents par tranche de mille dollars de la valeur nominale de
I’assurance vie avec participation en vigueur.

L’intérét des titulaires de polices avec participation comprend le bénéfice net cumulé des polices avec participation
réservé aux participations des titulaires de polices (moins le bénéfice net attribué aux actionnaires, comme il est
mentionné précédemment), ainsi qu’une quote-part des profits (pertes) latents sur les placements.

Pour toutes les autres polices avec participation, la répartition des participations aux titulaires de polices est fondée
sur une comparaison des taux historiques de mortalité, d’intérét et de charges, établis périodiquement pour que les
régimes d’assurance, 1’age lors de 1’émission et la durée des polices soient représentatifs, et des taux correspondants
pris en compte dans le calcul des primes.
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Les passifs liés aux polices d’assurance avec participation sont inclus dans le poste Autres fonds réservés aux titulaires
de polices dans les états de la situation financiére.

Primes, prestations, sinistres survenus et charges

Les primes sur les produits d’assurance vie et d’assurance maladie ordinaires traditionnelles sont comptabilisées dans
les produits lorsqu’elles sont exigibles. Les prestations et les charges sont associées aux primes acquises de maniére a
comptabiliser les bénéfices sur la durée des contrats d’assurance.

Les primes sur les rentes recues relativement aux contrats de rentes a primes temporaires et les contrats de rentes
complémentaires comportant un risque viager important sont comptabilisées a titre de produits lorsqu’elles sont
exigibles.

Les primes sur les rentes différées sont comptabilisées a titre de dépdts plutdt qu’a titre de produits. Les produits tirés
des contrats de rentes différées correspondent principalement aux frais de rachat, aux frais liés aux avenants de revenu
viager facturés a 1’égard des soldes de comptes des titulaires au cours de la période et, dans le cas des rentes a capital
variable, aux frais administratifs facturés aux titulaires de contrat. Ces produits sont inclus au poste Autres produits
liés aux polices dans les états du résultat net.

Les produits tirés de 1’assurance vie universelle et de I’assurance vie entiére a prime unique représentent les sommes
facturées aux titulaires de polices, y compris les charges au titre de la mortalité, les frais de rachat réellement payés et
les frais de gestion des polices gagnés. Les montants inclus dans les prestations correspondent a I’excédent des sinistres
sur les soldes de comptes remis aux titulaires de polices et les intéréts crédités aux soldes de comptes.

Les primes sur les produits d’assurance de dommages sont comptabilisées a titre de produits sur la période du contrat
proportionnellement au montant de la protection d’assurance, qui est généralement réparti également sur la période
du contrat. Les sinistres survenus comprennent les sinistres payés et les frais de réglement ainsi que la variation des
réserves.

Les primes brutes au titre des contrats de transfert du risque lié aux régimes de retraite émis sont comptabilisées dans
les produits lorsqu’elles sont exigibles et que leur recouvrement est raisonnablement assuré. Lorsque les primes sont
comptabilisées, les prestations futures sont calculées, de sorte que les primes sont contrebalancées par les variations
des prestations futures incluses au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du
résultat net, a condition que le ratio des primes nettes ne dépasse pas 100 % (c.-a-d. que la valeur actualisée du total
des prestations et des charges aux titulaires de polices n’excede pas les primes brutes). Les primes cédées sont
comptabilisées lorsqu’elles sont exigibles et conformément aux modalités de 1’entente contractuelle entre la société et
le réassureur. Les remboursements de primes, le cas échéant, sont comptabilisés selon la méthode de la comptabilité
d’engagement. Les prestations aux titulaires de polices sont comptabilisées dans les états du résultat net lorsqu’elles
sont exigibles et engagées.

Les produits nets tirés des placements comprennent les produits d’intéréts et de dividendes sur les placements. Les
produits d’intéréts sur les placements évalués au colt amorti sont calculés selon la méthode du taux d’intérét effectif.
Les dividendes regus sont comptabilisés lorsque le droit de recevoir les paiements est établi.

Les profits (pertes) liés aux placements comprennent les profits et les pertes réalisés sur les placements qui
représentent 1’écart entre le produit net de la vente et la valeur comptable, les profits (pertes) liés a la valeur de marché
des placements comptabilisés a la juste valeur, la correction de valeur pour pertes de crédit et les profits (pertes) de
change, déterminés par identification spécifique a la date de transaction pour toutes les transactions sur titres.

Les résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds représentent les produits tirés des
placements et les variations de la juste valeur des dérivés incorporés dans des accords relatifs aux retenues de fonds
au titre de la réassurance.

La variation de la juste valeur des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés comprend la variation de
la juste valeur des dérivés incorporés au titre des rentes a capital fixe liées a un indice boursier, des contrats
d’assurance vie universelle liée a un indice boursier et des retenues de fonds au titre de passifs de réassurance, ainsi
que la variation de la juste valeur des dérivés liés a I’assurance, qui sont des options d’achat utilisées pour financer les
contrats de rentes a capital fixe 1iés a un indice boursier et les contrats d’assurance vie universelle indexés sur des
actions. La variation de la juste valeur des dérivés incorporés au titre des rentes a capital fixe liées a un indice boursier
correspond a la variation de 1’écart entre les réserves futures au titre des prestations pour les rentes a capital fixe liées
a un indice boursier calculées conformément a la norme comptable sur les dérivés et ces mémes réserves calculées
conformément a la norme comptable relative aux contrats de longue durée a chaque date de cloture.
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Les actifs et les passifs d’impot exigible sont évalués au montant que I’on s’attend a payer aux administrations
fiscales ou a recouvrer de celles-ci dans un délai de un an. Les taux d’imposition et les lois sur I’'imp6t utilisés pour
calculer les montants sont ceux qui sont adoptés ou quasi adoptés a la cloture de chaque exercice.

Impot différé : nous comptabilisons I'impdt sur le résultat selon la méthode du report variable, qui nécessite la
comptabilisation d’actifs d’impdt différé et de passifs d’impdt différé pour tenir compte des conséquences fiscales
futures attendues découlant d’événements inclus dans les états financiers. Selon cette méthode, nous déterminons les
actifs et passifs d’impot différé en fonction des différences entre la valeur selon les états financiers et la base fiscale
des actifs et des passifs au moyen des taux d’imposition en vigueur pour 1’exercice au cours duquel on s’attend a ce
que les différences se résorbent. L’incidence d’une modification apportée aux taux d’imposition sur les actifs et passifs
d’impot différé est comptabilisée en résultat net pour la période qui inclut la date d’adoption.

Nous comptabilisons les actifs d’imp6t différé dans la mesure ot nous estimons qu’il est plus probable qu’improbable
qu’ils seront réalisés. Pour en arriver a une telle détermination, nous tenons compte de toutes les données probantes
positives et négatives dont nous disposons, y compris les résorptions futures des différences temporaires imposables
existantes, le bénéfice imposable futur projeté, les stratégies de planification fiscale, le potentiel de report en arriére,
si les lois fiscales le permettent, et les résultats des activités récentes. Si nous déterminons que nous serons en mesure
de réaliser nos actifs d’impo6t différé dans 1’avenir pour un montant supérieur a leur montant net comptabilisé, nous
ajustons la réduction de valeur des actifs d’impo6t différé, ce qui a pour effet de réduire la charge d’ impét.

Nous comptabilisons des positions fiscales incertaines conformément a I’ASC 740, Income Taxes selon un processus
en deux étapes dans le cadre duquel 1) nous déterminons s’il est plus probable qu’improbable que les positions fiscales
seront maintenues d’apres leur bien-fondé technique et ii) dans le cas des positions fiscales qui atteignent le seuil de
comptabilisation plus probable qu’improbable, nous comptabilisons 1’avantage fiscal le plus élevé dont la probabilité
de réalisation lors du réglement final avec I’administration fiscale concernée est supérieure a 50 %.

Monnaies étrangeres : la monnaie locale de nos filiales étrangéres est réputée étre la monnaie fonctionnelle du pays
dans lequel ces filiales exercent leurs activités. Les états financiers des filiales étrangeres de la société sont convertis
en dollars américains au taux de change en vigueur a la fin d’une période de présentation de I’information financiére
pour les actifs et les passifs et aux taux de change moyens en vigueur au cours de la période pour les états du
résultat net.

Les profits et les pertes latents liés a la conversion de I’actif net sont comptabilisés a titre d’écarts de change latents et
inclus dans le cumul des autres éléments du résultat global. Les variations des écarts de change latents sont incluses
dans les autres éléments du résultat global. Les profits et les pertes liés aux transactions en monnaies étrangéres au
titre de 1’actif investi de la société sont présentés au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du résultat
net. Les profits et les pertes liés aux transactions en monnaies étrangeres au titre des passifs d’assurance de la société
sont présentés au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.

Secteurs : Conformément a I’ASC 280, Operating Segments, la société a recours a une approche de gestion pour
déterminer les secteurs opérationnels. L’approche de gestion tient compte de I’organisation interne et de la présentation
de I’information adoptées par le principal décideur opérationnel de la société pour la prise de décisions, 1’affectation
des ressources et I’évaluation de la performance. Les principaux décideurs opérationnels identifiés pour la société sont
le chef de la direction et le chef des finances, qui se fondent sur les résultats d’exploitation pour prendre des décisions
concernant les stratégies en mati¢re d’affectation du capital et de placements, ainsi que la composition des produits et
la tarification des produits d’assurance. Depuis ’acquisition d’AEL, les activités de la société sont structurées en
quatre secteurs a présenter : Rentes, Assurance de dommages, Assurance vie et Siége social et autres (se reporter a la
note 27).

Bénéfice par action : les porteurs des actions de catégorie C ont le droit de recevoir des distributions si elles sont
déclarées ou autorisées, selon les modalités auxquelles elles le seront et au moment ou elles le seront. Notre conseil
d’administration a adopté une politique selon laquelle toute distribution trimestrielle versée par la société sur ses
actions de catégorie C, le cas échéant, le sera a un montant égal au bénéfice distribuable de notre société (se reporter
a la note 27 pour plus de renseignements) par action de catégorie C apres le paiement des distributions sur les actions
échangeables de catégorie A, les actions de catégorie B et toute autre action de rang supérieur aux actions de
catégorie C, et apres la constitution d’une provision raisonnable pour toute autre obligation ou tout autre engagement
applicable. Le bénéfice par action est calculé et présenté pour les actions de catégorie C. Les actions échangeables de
catégorie A et les actions de catégorie B ne sont pas considérées comme des titres participatifs ou comme des actions
ordinaires et, par conséquent, le bénéfice par action ne s’applique pas a ces catégories d’actions.
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Le bénéfice de base par action attribuable aux porteurs d’actions de catégorie C est calculé en divisant le bénéfice net
de la société, moins les distributions a payer aux porteurs d’actions de catégorie A et d’actions de catégorie B et les
dividendes a payer aux porteurs d’actions privilégiées de rang inférieur rachetables, par le nombre moyen pondéré
d’actions de catégorie C en circulation au cours de 1’exercice.

Eventualités liées aux litiges : les litiges existants et potentiels sont examinés chaque trimestre afin de déterminer
s’il est nécessaire d’apporter des ajustements aux passifs au titre des pertes probables. Des réserves au titre des pertes
sont inscrites chaque fois que des pertes sont probables et qu’elles peuvent faire I’objet d’une estimation raisonnable.
Si aucune estimation dans la fourchette des pertes possibles n’est plus probable qu’une autre estimation, une réserve
est comptabilisée en fonction du point inférieur de la fourchette.

Reclassement

En raison de 1’acquisition d’AEL et de I’augmentation de I’importance relative de certains comptes découlant de la
consolidation d’AEL, certains montants présentés précédemment ont €té reclassés afin que leur présentation soit
conforme a celle des présents états financiers. Ces reclassements n’ont pas eu d’incidence sur le résultat net présenté
dans les états du résultat net ni sur le total de 1’actif, du passif ou des capitaux propres dans les états de la situation
financiere.

Prises de position faisant autorité en comptabilité publiées récemment

La société continue d’évaluer I’incidence sur les états financiers des ASU suivantes qui, au 31 décembre 2024, avaient
¢été publiées, mais non encore adoptées. Des ASU qui ne font pas partie de la liste ci-dessous ont été évaluées, et il a
été déterminé soit qu’elles étaient non applicables, soit que leur présentation ou les montants connexes étaient peu
importants.

ASU 2023-06 — Le 9 octobre 2023, le FASB a publi¢ I’ASU 2023-06, Disclosure Improvements: Codification
Amendments in Response to the SEC’s Disclosure Update and Simplification Initiative. Les modifications touchent
les exigences en matiére d’informations a fournir et de présentation de 1’information pour divers Topics de la
Codification. Certaines des modifications constituent des précisions ou des corrections techniques des exigences
actuelles et facilitent également la comparaison des entités assujetties aux exigences actuelles de la SEC en matiére
d’informations a fournir avec les entités qui n’étaient pas assujetties aux exigences de la SEC auparavant. Chaque
modification entrera en vigueur a la date a laquelle le retrait par la SEC des informations a fournir connexes du
réglement S-X ou du réglement S-K entrera en vigueur, et I’adoption anticipée est interdite. Les modifications
comprises dans cette mise a jour doivent étre appliquées de fagon prospective. La société ne s’attend pas a ce que
I’adoption de ces directives ait une incidence significative sur ses états financiers.

ASU 2023-09 — Le 14 décembre 2023, le FASB a publi¢ I’ASU 2023-09, Income Taxes (Topic 740): Improvements
to Income Tax Disclosures. Les changements contenus dans cette ASU visent a accroitre la transparence et 1’utilité
pour la prise de décisions des informations fiscales, particuliérement des informations figurant dans le tableau de
rapprochement des taux et des informations relatives a I’imp6t sur le résultat payé. Elle exige notamment la
présentation des informations suivantes sur une base annuelle : 1) des catégories précises dans le rapprochement des
taux; ii) des informations supplémentaires pour le rapprochement des éléments qui respectent un seuil quantitatif;
iii) une ventilation de I’imp6t sur le résultat fédéral, étatique et étranger payé; et iv) une ventilation de 1’impo6t sur le
résultat payé par territoire correspondant a 5 % ou plus du total de I'impdt sur le résultat payé. Cette ASU entre en
vigueur pour les exercices ouverts a compter du 15 décembre 2024 et doit étre appliquée prospectivement, avec
I’option d’une application rétrospective. L’adoption anticipée est permise. La société ne s’attend pas a ce que
I’adoption de ces directives ait une incidence significative sur ses états financiers.

ASU 2024-03 - Le 4 novembre 2024, le FASB a publi¢ ’ASU 2024-03, Income Statement—Reporting
Comprehensive Income—Expense Disaggregation Disclosures (Subtopic 220-40): Disaggregation of Income
Statement Expenses. Les changements contenus dans cette ASU exigent que les entités ouvertes présentent de
I’information additionnelle au sujet de certaines catégories de charges dans les notes annexes aux états financiers des
périodes intermédiaires et annuelles. Cette ASU entrera en vigueur pour les exercices ouverts aprés le 15 décembre
2026 et les périodes intermédiaires ouvertes apres le 15 décembre 2027. Elle doit étre appliquée de fagon rétrospective
ou prospective, sous réserve de certaines exceptions, et I’adoption anticipée est permise. Nous évaluons actuellement
I’incidence de cette ASU sur nos états financiers. Cependant, puisque les changements concernent les obligations
d’information, 1’adoption de cette ASU ne devrait pas avoir d’incidence significative sur notre rentabilité, notre
situation financiére ou nos flux de trésorerie.
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NOTE 3. TITRES A ECHEANCE FIXE DISPONIBLES A LA VENTE

Les tableaux suivants présentent le cotlit amorti et la juste valeur des titres a échéance fixe disponibles a la vente.

AU 31 DECEMBRE 2024
EN M$§ US

Titres du Trésor et du gouvernement

P01 00153 & (o7 110 1

Titres d’Etats et de subdivisions

politiques ameéricains ...,
Titres de gouvernements étrangers ................

Titres de créance de SOCIEtES.........coeeveveeeennnn.

Titres adossés a des préts hypothécaires

Té€SIdentielS ........oooovvveiiiiiiiiiiiie e

Titres adossés a des préts hypothécaires

101070010015 (03 101 SR

Titres de créance garantis ..................cc.c..co.....

Total des placements dans des titres a

échéance fixe .........................................

AU 31 DECEMBRE 2023
EN M$ US

Titres du Trésor et du gouvernement

AMETICAINS .2 seeesesseesaeeenne

Titres d’Etats et de subdivisions politiques

AMETICAINS ...
Titres de gouvernements étrangers .................

Titres de créance de SOCIEtES.........ccoeeeeeeennnnn.

Titres adossés a des préts hypothécaires

TESIAENTIELS ..o

Titres adossés a des préts hypothécaires

COIMIMETCIAUX ...

Titres de créance garantis ....................c..........

Total des placements dans des titres a

échéance fixe ...................cccoeviiiiiiiiii,

Correction
Profits Pertes de valeur
Coiit bruts brutes  pour pertes Juste
amorti latents latentes de crédit valeur
410 2 $ 43)$ — $ 369 $
3280 39 (30) — 3289
2082 11 (51) — 2 042
37312 571 477) (26) 37380
1288 28 ®) @)) 1310
3259 91 (30) — 3320
6020 103 31) — 6092
53 651 845 § (667) $ 27)$ 53802 $
Correction
Profits Pertes de valeur
Coiit bruts brutes pour pertes Juste
amorti latents latentes de crédit valeur
529 4% 36)$ — 3 497 $
684 3 17 — 670
603 27 (16) — 614
15097 121 (607) (19) 14 592
367 14 ) @)) 376
750 13 31 6) 726
1311 19 (24) (@) 1302
19 341 201 $ (735) $ (30) $ 18777 $

Page 31



Le tableau suivant présente le cotlit amorti et la juste valeur des titres a échéance fixe disponibles a la vente, en fonction
de leur échéance contractuelle. Les échéances réelles peuvent différer des échéances contractuelles, car les
emprunteurs pourraient avoir le droit de demander le rachat ou le remboursement par anticipation des obligations avec
ou sans pénalité pour remboursement anticipé. Les titres adossés a des préts hypothécaires résidentiels et commerciaux
et les titres de créance garantis, qui ne sont pas assortis d une seule échéance, ont été présentés s€parément ci-dessous :

AU 31 DECEMBRE 2024 Coit Juste
EN M$ US amorti valeur
Echéance dans 1 an o MOINS .....................ooooiioiioiiiooeeie oo 1636 $ 1640 $
Echéance dans plus de 1 an a5 ans ............co.coooooviviiiioiioiooeeeeeeee 15 863 15917
Echéance dans plus de 5ans & 10 ans ..o 8 049 8063
Echéance dans plus de 10 NS ..............o.coocoovioivioiieooeeoeoeeeeeeeeeeeeee 17 536 17 460
43 084 43 080
Titres adossés a des préts hypothécaires résidentiels..................ccooooiiiii 1288 1310
Titres adossés a des préts hypothécaires COMMmMErciaux ...............occoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiin 3259 3320
Titres de Créance GArantis ...............coooiiiiiiiiiiii i 6 020 6092
TOtAL. ... 53651 $ 53802 $

Le tableau suivant présente le produit des ventes de titres a échéance fixe disponibles a la vente, ainsi que les profits

et les pertes bruts réalisés connexes.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN MS$ US 2024 2023 2022
Produit de la vente de titres a échéance fixe disponibles a la vente........ 11159 $ 5871 § 11882 §
Profits bruts 1€aliSes..............ocooiiiiiiiiiii i 63 45 41
Pertes brutes r€aliSEes .............oooiiiiiiiiiiiiiiii i (223) (145) (204)

La société a donné en garantie des obligations relativement a certaines ententes et transactions, comme des ententes
de financement et des ententes de réassurance. La valeur comptable des obligations données en garantie était de 8,9 G$

et de 168 M$§ aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement.

Conformément a divers réglements, la société détient des titres en dépdt aupres des autorités de réglementation; la
valeur comptable de ces titres s’établissait a 213 M$ et a 153 M$ aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement. Ces

actifs ne font ’objet d’aucune restriction.
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Les tableaux suivants présentent les pertes brutes latentes et la juste valeur des titres a échéance fixe disponibles a la vente, regroupées par catégorie de placements
et par périodes durant lesquelles les titres individuels se trouvaient en position de perte latente continue en raison des facteurs du marché.

Moins de 12 mois 12 mois ou plus Total
Pertes Pertes Pertes
AU 31 DECEMBRE 2024 Nombre brutes Juste Nombre brutes Juste Nombre brutes Juste
EN M$ US, SAUF LE NOMBRE D’EMISSIONS d’émissions latentes valeur d’émissions latentes valeur d’émissions latentes valeur
Titres du Trésor et du gouvernement américains........ 6 7)$ 54 $ 19 (36) $ 87 $ 25 43) $ 141 $
Titres d’Etats et de subdivisions politiques
AMETICAINS. .......cvoveieeieieieceeee e 174 (20) 851 190 (10) 280 364 (30) 1131
Titres de gouvernements étrangers ........................... 30 (38) 1520 28 (13) 49 58 (51) 1569
Titres de créance de SOCIEtES ..........cocooviviiiiiiiiiin, 1669 172) 7199 590 (305) 4949 2259 477y 12148
Titres adossés a des préts hypothécaires
TESIAENTIELS. ... 95 4 227 16 @ 61 111 (5) 288
Titres adossés a des préts hypothécaires
COMMIETCIAUX ...ttt 104 (25) 667 9 (5) 27 113 (30) 694
179 (29) 1182 15 ) 35 194 (31) 1217
2257 (295)$ 11700 $ 867 (372) $ 5488 $ 3124 (667)$ 17188 $
Moins de 12 mois 12 mois ou plus Total
Pertes Pertes Pertes
AU 31 DECEMBRE 2023 Nombre brutes Juste Nombre brutes Juste Nombre brutes Juste
EN M$ US, SAUF LE NOMBRE D’EMISSIONS d’émissions latentes valeur d’émissions latentes valeur d’émissions latentes valeur
Titres du Trésor et du gouvernement américains........ 10 — 3 29 § 29 (36) $ 922 $ 39 (36) $ 121 $
Titres d’Etats et de subdivisions politiques
AMETICAINS ... 208 (3) 217 106 (14) 288 314 @an 505
Titres de gouvernements étrangers.......................... 24 3) 129 25 (13) 56 49 (16) 185
Titres de créance de SOCIEtES ............coccovviiiiiiiinnn 863 (137) 3088 917 (470) 8 357 1780 (607) 11445
Titres adossés a des préts hypothécaires
résidentielS ..........ccoooviiiiiiiiiiii i 16 @) 42 18 ) 64 34 4 106
Titres adossés a des préts hypothécaires
COMIMETCIAUX ... 32 (8) 104 55 (23) 262 87 (31) 366
Titres de créance garantis.................cocooooiceiiiiiannn 69 @) 147 41 (23) 324 110 (24) 471
TOtal ..o 1222 (153)$ 3756 $ 1191 (582)$ 9443 $ 2413 (735) $ 13199 $

Aux 31 décembre 2024 et 2023, les pertes latentes étaient principalement liées au calendrier d’achat de certains titres, dont le rendement est inférieur a celui des
titres disponibles a ces dates. Environ 89 % de la juste valeur des titres a échéance fixe présentés ci-dessus aux 31 décembre 2024 et 2023 sont de premicre qualité.

La société s’attend a recouvrer le colit amorti sur tous les titres, a I’exception des titres a 1’égard desquels elle a comptabilisé une correction de valeur pour pertes
de crédit. De plus, comme la société n’avait pas I’intention de vendre des titres a échéance fixe comportant des pertes latentes et qu’il n’était pas plus probable
qu’improbable que la société soit tenue de vendre ces titres avant le recouvrement du colit amorti, moment qui pourrait correspondre a I’échéance, la société n’a
pas réduit le colit amorti de ces placements a leur juste valeur dans les états du résultat net.
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Correction de valeur pour pertes de crédit

Plusieurs hypothéses et estimations sous-jacentes sont formulées dans I’évaluation de la correction de valeur pour
pertes de crédit, par exemple en ce qui concerne la situation financiére, les perspectives a court et a long terme pour
les titres émis ou 1I’émetteur, y compris les conditions et les tendances pertinentes du secteur et les répercussions des
mesures prises par les agences de notation et des prix de souscription. Selon cette évaluation, les pertes latentes sur
les titres disponibles a la vente a 1’égard desquels aucune correction de valeur pour pertes de crédit n’a été
comptabilisée étaient concentrées dans le secteur des finances aux 31 décembre 2024 et 2023.

Les tableaux suivants présentent le report de la correction de valeur pour pertes de crédit a I’égard des titres a échéance
fixe disponibles a la vente pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022.

Titres adossés Titres adossés

Titres de a des préts a des préts Titres de
créance de hypothécaires hypothécaires créance
sociétés résidentiels commerciaux garantis Total
Solde au 1¢" janvier 2022 .................... — 3 — 3 — $ — $ — S
Pertes de crédit comptabilisées sur les
titres a I’égard desquels aucune perte
de crédit n’a été comptabilisée
antérieurement......................c.coeenn (22) — — (6) (28)
Réductions liées aux titres vendus au
cours de la période ... 1 — — — 1
Variations de la correction de valeur
comptabilisée antérieurement............ 3) — — — A3)
Solde au 31 décembre 2022 ................. 24)$ — 3 — 3 (OF) 30)S$
Pertes de crédit comptabilisées sur les
titres a I’égard desquels aucune perte
de crédit n’a été comptabilisée
antérieurement....................c.c.cooen. (33) — 6) (18) 57
Réductions liées aux titres vendus au
cours de la période ... 15 (1) — 2 16
Variations de la correction de valeur
comptabilisée antérieurement............ 23 — — 18 41
Solde au 31 décembre 2023 ................. 19 $ @Ds (O (OF) (RIDR)
Pertes de crédit comptabilisées sur les
titres a I’égard desquels aucune perte
de crédit n’a été comptabilisée
antérieurement...................c.coooeennn (38) — — — (38)
Réductions liées aux titres vendus au
cours de la période ... 5 — — 1 6
Variations de la correction de valeur
comptabilisée antérieurement............ 26 — — 3 29
Radiations imputées a la provision ..... — — 6 — 6
Solde au 31 décembre 2024 ................. 26) $ @Ms — 3 — 3 (PR

Aux 31 décembre 2024 et 2023, aucun intérét a recevoir n’avait été radié.
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NOTE 4. TITRES DE CAPITAUX PROPRES

Le tableau suivant présente les profits nets (pertes nettes) sur les titres de capitaux propres comptabilisés au poste
Profits (pertes) liés aux placements dans les états du résultat net.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022

Profits (pertes) latents sur les titres de capitaux propres......................... 474 $ 359 $ 17 $

Profits nets (pertes nettes) sur les titres de capitaux propres vendus...... 169 13 (28)
Profits nets (pertes nettes) sur les titres de capitaux propres ...... 643 $ 372 $ an s

Le tableau ci-dessous présente la répartition des titres de capitaux propres par secteur, en fonction de la valeur
comptable.

AUX 31 DECEMBRE 2024 2023
Biens de CONSOMMALION .........oiviiiiiiiiiiiiii it 5 % 6 %
BEAUCAtION ........o.. oo 7 % — %
Energie et Services publics. ... 5% 16 %
FINAINCES ... 62 % 44 %
S0INS A SANTE ...t 3 % 22 %
Activités INAUSTIIEIIES ........ooiviiiiiic i 7 % 2 %
Technologies de I'information ..o 10 % 7 %
AULTES Lo 1% 3 %
TOtAL. ... 100 % 100 %

NOTE 5. PRETS HYPOTHECAIRES LIES A DES BIENS IMMOBILIERS

La société¢ ventile ses placements dans des préts hypothécaires en deux segments de portefeuille : les préts
hypothécaires commerciaux et les préts hypothécaires résidentiels. Les préts hypothécaires commerciaux comprennent
les préts hypothécaires agricoles. Le tableau suivant présente la répartition des préts hypothécaires par segment de
portefeuille.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Préts hypothécaires COMMErcIauX ..............coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiicic i 9891 $ 6022 $
Préts hypothécaires résidentiels..................coooiiiiiiiiiiiii 2 693 —
TOEAL. ..o 12 584 6 022
Correction de valeur pour pertes de crédit..............ccooooviiiiiiiiiiin, (158) (60)
Total, déduction faite de la correction de valeur ............................ 12426 $ 5962 $
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Le portefeuille de préts hypothécaires commerciaux de la société se compose de préts garantis par les biens connexes.
Ce portefeuille est diversifié en ce qui a trait au type et a ’emplacement des immeubles, ainsi qu’a la taille des préts.
Les régions ci-dessous correspondent aux régions répertoriées par le U.S. Census Bureau (Census Regions and
Divisions of the United States). Le tableau suivant présente un sommaire du portefeuille de préts hypothécaires
commerciaux par région géographique et par type d’immeuble.

AUX 31 DECEMBRE 2024 2023
EN MS$ US, SAUF LES POURCENTAGES Montant Pourcentage Montant Pourcentage
Région :
Pacifique .......oovoiiiiiic 2126 $ 21 % 983 $ 16 %
MONEAGNE ... 1687 17 % 1336 22 %
Centre NOrd-0uest ..............coocviiiiiiiiiiiiii, 302 3 % 178 3 %
Centre Sud-0UeSt ..........cc.oovveiiiiiiiiiiieiieeieeieene 1480 15 % 1122 19 %
Centre nord-eSt ..........ccooeeiiiiieiiiieiiiiieeeeceee 1084 11 % 861 14 %
Centre SUA-St.......cooooiiiiiiiiiiiiii i 146 1 % 49 1%
Atlantique Centre................cooooiiiiiiiiiii 677 7 % 203 3%
Atlantique Sud..........ocooiiiiii 2029 21 % 1097 18 %
Nouvelle-Angleterre ..o, 149 2 % 36 1%
Autres (régions diverses, hors des Etats-Unis) ... 211 2 % 157 3 %
Total ..o 9891 $ 100 % 6022 $ 100 %
Correction de valeur pour pertes de crédit.......... (149) (60)

Total, déduction faite de la correction

devaleur.................oiii 9742 § 5962 $

AUX 31 DECEMBRE 2024 2023
EN MS$ US, SAUF LES POURCENTAGES Montant Pourcentage Montant Pourcentage
Type d’immeuble :
Immeubles agricoles.............ccooiiiiviiiii, 447 $ 5 % — 35 — %
Immeubles résidentiels ..o 2533 25 % 1266 21 %
HOLELS. ..o 1251 13 % 1012 17 %
Immeubles industriels.................ocoocii 1930 20 % 1083 18 %
Immeubles de bureauX .............ccoocooeiiiiriinininnn, 1418 13 % 990 16 %
Parcs de stationnement ....................cccooeiieeinnn 297 3 % 413 7 %
Immeubles de commerce de détail..................... 1633 17 % 832 14 %
Entrepots........ocooiiiiiiiiiii 181 2% 132 2 %
AULTES Lo 201 2 % 294 5%
Total ..o 9891 $ 100 % 6022 $ 100 %
Correction de valeur pour pertes de crédit.......... (149) (60)

Total, déduction faite de la correction

devaleur...............ccccooeiiiiiii 9742 $ 5962 $

Pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022, les produits d’intéréts comptabilisés a 1’égard des préts
improductifs se sont chiffrés a 2 M$, a 2 M$ et a néant. Les préts douteux n’étaient pas importants pour ’une ou
I’autre des périodes présentées.
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Correction de valeur pour pertes de crédit

La société établit une réduction de valeur afin de tenir compte du risque de pertes de crédit inhérent a ses portefeuilles
de préts hypothécaires. La réduction de valeur est maintenue a un niveau jugé adéquat par la direction pour absorber
les pertes de crédit attendues estimées. La réduction de valeur est fondée sur le colit amorti, qui exclut les intéréts
courus a recevoir. La société n’évalue pas une correction de valeur pour pertes de crédit a 1’égard des intéréts courus
a recevoir, car elle radie tout solde d’intéréts courus a recevoir irrécouvrables des produits nets tirés des placements
en temps opportun. La société n’a radi¢ aucun intérét couru a recevoir irrécouvrable au titre de ses portefeuilles de
préts hypothécaires commerciaux et résidentiels pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022,
respectivement. Le tableau suivant présente le report de la correction de valeur pour pertes de crédit a I’égard des préts
hypothécaires.

Préts Préts

hypothécaires hypothécaires

EN MS$ US commerciaux résidentiels
Solde au 1" jJanvier 2022 ...t @s — 5

PrOVISION ..ot (40) —
Solde au 31 décembre 2022 ... 41)$ — 93

PrOVISION ...t (19) —
Solde au 31 décembre 2023 ... (60) $ — 93

PrOVISION ..o (89) )
Solde au 31 décembre 2024 (149) $ (OR)

Indicateurs de la qualité du crédit

Les préts hypothécaires sont ventilés par type de bien immobilier, et des facteurs quantitatifs et qualitatifs relatifs a la
correction de valeur sont appliqués. Les facteurs qualitatifs sont établis chaque trimestre au moyen du regroupement
des actifs qui présentent des caractéristiques de risque et des résultats techniques passés similaires et sont ajustés pour
tenir compte de la tendance attendue dans le contexte actuel du marché. Les pertes de crédit sont regroupées par type
de bien immobilier de fagon a représenter les caractéristiques de risque les plus semblables et les plus fiables au sein
de notre portefeuille. Le tableau suivant présente le colit amorti des préts hypothécaires par année de montage et par
antériorité.

Coiit amorti selon I’année de montage

AU 31 DECEMBRE 2024 Années
EN MS$ US 2024 2023 2022 2021 2020 antérieures Total
Préts hypothécaires commerciaux :
Enrégle.......oooooiiiiiiiiiiii 569 $ 607 $§ 2428 § 1280 $ 961 $ 3735 § 9580 $
En souffrance depuis 30 a 59 jours ....... — 25 4 — 10 48 87
En souffrance depuis 60 a 89 jours ....... — — 50 30 — — 80
ImproductifS..............cocoooiii — 8 42 40 6 48 144
Préts hypothécaires résidentiels :
Enrégle......ooooooiiiiiiiiiiiiiii 291 790 970 222 121 7 2401
En souffrance depuis 30 a 59 jours ....... 3 41 45 2 4 — 95
En souffrance depuis 60 a 89 jours ....... — 7 20 2 4 5 38
Improductifs................co 3 51 76 18 8 3 159
Total des préts hypothécaires liés a
des biens immobiliers........................ 866 $§ 1529 § 3635 $ 1594 § 1114 $ 3846 $§ 12584 $
Correction de valeur pour pertes de crédit..... (158)
Total, déduction faite de la correction
devaleur ... 12426 $
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Coiit amorti selon I’année de montage

AU 31 DECEMBRE 2023 Années

EN MS$ US 2023 2022 2021 2020 2019 antérieures Total

Préts hypothécaires commerciaux :
Enrégle......ooooiiiiiiiiiiiiiii 305 § 1750 $ 731 $ 490 $ 493 $ 2115 § 5884 §
En souffrance depuis 30 a 59 jours ....... — 26 — — — 26 52
En souffrance depuis 60 a 89 jours ....... — 50 9 13 72
Improductifs................cocoi — — — — — 14 14

Total des préts hypothécaires liés a

des biens immobiliers.......................... 305 $ 1826 $ 740 $ 490 $ 493 § 2168 $ 6022 $
Correction de valeur pour pertes de crédit .. (60)

Total, déduction faite de la correction
devaleur ..................ccoooooiiii 5962 $

En général, les préts hypothécaires sont garantis par des priviléges de premier rang sur les biens immobiliers
productifs, et le ratio prét-valeur peut atteindre jusqu’a 75 %. La société a pour politique de ne pas comptabiliser les
intéréts sur les préts qui sont en souffrance depuis 90 jours et pour lesquels les soldes sont jugés irrécouvrables. Au
31 décembre 2024, 266 préts hypothécaires étaient en souffrance depuis plus de 90 jours ou étaient considérés comme
étant improductifs (2023 — trois préts hypothécaires).

Les préts hypothécaires commerciaux et résidentiels de la société peuvent faire I’objet de modifications de prét. Des
modifications de prét peuvent étre accordées aux emprunteurs qui éprouvent des difficultés financiéres et peuvent
comprendre la renonciation au principal, une réduction des taux d’intérét, un report négligeable ou une prorogation.
Les modifications de prét n’ont habituellement aucune incidence sur la réduction de valeur, car celles-ci sont déja
prises en compte dans la méthode relative aux réductions de valeur de la société. Cependant, si la société accorde une
renonciation au principal & un emprunteur qui connait des difficultés financiéres, le montant du principal auquel elle
renonce est radié, ce qui réduit le colit amorti du prét et entraine un ajustement de la réduction de valeur. La valeur
comptable des préts hypothécaires ayant fait 1’objet de modifications en raison de difficultés financiéres des
emprunteurs se chiffre 260 M$, 2219 M§ eta 115 M$, respectivement, pour les exercices clos les 31 décembre 2024,
2023 et 2022.
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NOTE 6. PRETS PRIVES
Le tableau suivant présente un sommaire des notations attribuées a nos préts privés.

AUX 31 DECEMBRE

EN MS US 2024 2023

A QU SUPETICUIE ...ttt 1595 $ 20 $

BBB .o 692 29

BB €t INFEIICUIE ... 875 272

SANS NOTAtION ..o 2042 877
TOCAL. ... e 5204 $ 1198 §

1.  Enraison de la nature des préts privés, il pourrait étre difficile d’obtenir des notations auprés d’agences de notation externes. S’il y a lieu, la
société obtient des notations non publiées d’une ou de plusieurs agences de notation tierces, qui sont déterminées en fonction d’une évaluation
indépendante de la transaction. Pour ce qui est des autres préts dont la notation n’est pas publiée, la société attribue a I’interne des notations
du risque en fonction de son processus et de ses politiques de sélection et de surveillance des placements. Ces notations internes du risque
sont classées dans le poste Sans notation ci-dessus.

Correction de valeur pour pertes de crédit

Le tableau suivant présente 1’évolution de la correction de valeur pour pertes de crédit liée aux préts privés.

EN M$ US

Solde au 17 JANVIET 2022 ... ..o a2 s
PrOVISION ... (16)

Solde au 31 décembre 2022 ... ... 28 $
PLrOVISION ...t (16)

Solde au 31 décembre 2023 ... ... 44 s
PLOVISION ... (56)
Radiations imputées & 1a ProVISION. ..........oociiiiiiiiiiii i, 1
RECOUVICIMENS ... 2

Solde au 31 décembre 2024 ... ... @97 $

Les préts privés de la société peuvent faire 1’objet de modifications de prét. Des modifications de prét peuvent étre
accordées aux emprunteurs qui éprouvent des difficultés financieres et peuvent comprendre des prorogations. Pour les
exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022, le nombre de préts privés de la société qui avaient été modifiés en
raison de difficultés financieres des emprunteurs n’était pas important.
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NOTE 7. IMMEUBLES DE PLACEMENT ET SOCIETES DE PERSONNES IMMOBILIERES

Le tableau suivant présente la valeur comptable des immeubles de placement, déduction faite de 1’amortissement
cumulé, et des sociétés de personnes immobiliéres, par type d’immeuble.

Sociétés de personnes

AU 31 DECEMBRE 2024 Immeubles de placement! immobiliéres
EN M$ US, SAUF LES POURCENTAGES Montant Pourcentage Montant Pourcentage
HOtelS. ..o 135 6 % 108 $ 3 %
Immeubles industriels...............c.ooociiiiiiiiin 14 1% 83 2%
TEITAINS ... 288 11 % 35 1 %
Immeubles de bureauX .............ccoccooeiiiiiiinininnn, 338 14 % 2090 61 %
Immeubles de commerce de détail................... 186 8 % 705 21 %
APPATtEMENTS . ... 47 2 % 267 8 %
Résidences pour étudiants..................ococeee — — % — — %
Maisons unifamiliales....................cc.ccoeoveiinn 1343 57 % — — %
AULTES ..o 15 1% 150 4 %
Total..........ooooooviiiiici 2366 $ 100 % 3438 $ 100 %

1. Les immeubles de placements correspondant a des maisons unifamiliales sont comptabilisés a la juste valeur en raison de la consolidation de
sociétés de placement considérées comme des EDDV, conformément a I’ ASC 946.

Sociétés de personnes

AU 31 DECEMBRE 2023 Immeubles de placement immobiliéres
EN MS$ US, SAUF LES POURCENTAGES Montant Pourcentage Montant Pourcentage
HOtEIS. ..o 14 2% 462 § 15 %
Immeubles industriels..............c.ccooeiieiieinn. 65 8 % 369 12 %
TeITAINS ..ot 37 4 % 15 1%
Immeubles de bureauX.............ccoooioiiiiiiin, 464 53 % 1402 45 %
Immeubles de commerce de détail..................... 218 25 % 17 1%
APPArteMEnts...........ccoooiviiiiiiiiiiie e 60 7 % 425 13 %
Résidences pour étudiants..................cocooin, — — % 85 2 %
AULTES .o 3 1% 335 11 %
Total.........ooooiiiiii 861 $ 100 % 3110 $ 100 %

Au 31 décembre 2024, des placements immobiliers d’une valeur de 12 M$ répondaient aux critéres pour étre classés
comme détenus en vue de la vente. Au 31 décembre 2023, aucun placement immobilier ne répondait aux critéres pour

étre classé comme détenu en vue de la vente.
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NOTE 8. ENTITES A DETENTEURS DE DROITS VARIABLES ET PLACEMENTS MIS EN EQUIVALENCE

Dans le cadre de ses activités d’investissement, la société investit réguliérement dans diverses entités, y compris des
sociétés en commandite et des sociétés a responsabilité limitée, et participe fréquemment a la conception avec leurs
promoteurs, mais dans la plupart des cas, sa participation se limite au financement. Certaines de ces entités sont
considérées comme des entités a détenteurs de droits variables (« EDDV »). Dans certains cas, en plus de détenir une
participation économique dans 1’entité, la société a le pouvoir de gérer les activités les plus importantes de 1’entité et
est réputée en étre le principal bénéficiaire. La société consolide toutes les EDDV dont elle est le principal bénéficiaire.
Les actifs des EDDV consolidées sont soumis a des restrictions et doivent d’abord servir au réglement de leurs passifs.
Les créanciers ou les détenteurs de droits de bénéficiaire de ces EDDV n’ont aucun recours a 1’égard du crédit général
de la société, car I’obligation de cette derniére est limitée au montant de son investissement engagé. Aux 31 décembre
2024 et 2023, la société n’avait fourni aucun soutien financier ou autre a ces EDDV consolidées sous forme d’accords
d’avance de trésorerie, de garanties ou d’autres engagements envers des tiers qui pourraient avoir une incidence sur
la juste valeur de ses droits variables dans ces EDDV ou sur le risque connexe.

En plus des activités d’investissement, certaines filiales de la société sont considérées comme des EDDV. La société
est le principal bénéficiaire et consolide ces entités de la méme maniére que les autres entités dans lesquelles la société
détient une participation financiere lui donnant le contrdle parce qu’elle détient un bloc de droits de vote majoritaire.

a) Entités a détenteurs de droits variables consolidées

Le tableau suivant présente les actifs et les passifs relatifs aux EDDV consolidées découlant des activités
d’investissement de la société inclus dans les états financiers.

AUX 31 DECEMBRE

EN MS US 2024 2023
Titres a échéance fixe disponibles & la vente ..., 127 $ 153 §
Titres de CapitauX PrOPIES........c.coiiviiiiiiiiiiiiiiie ittt 576 54
Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers, déduction faite de la
COITECtION d@ VALBUT ..ottt 189 82
Préts privés, déduction faite de la correction de valeur .............................. 1384 727
Immeubles de placement ... 1798 172
Sociétés de personnes iMmMObIlIEres ................ccocooiiiiiiiiiiiiii 2 885 2477
Fonds d’INVeStiSSEMENt. ...........ooiiiiiiiiiiiiiii i 4 804 375
Autres actifs MVESTIS.........ooviiiiiiiii i 144 30
Trésorerie et équivalents de tréSOTerie ............coocooviiiiiiiiiiiiiii i 218 85
AULIES ACHITS ..o 404 83
Total des actifs des EDDV consolidées............................ 12529 § 4238 §
EAfets @ Payer.......ooooiiiiiiiii i 189 174
AULTES PASSIES. ..o 363 30
Total des passifs des EDDV consolidées ... 552 $ 204 $

b) Entités a détenteurs de droits variables non consolidées

En ce qui a trait a certains de ses placements dans diverses entités considérées comme des EDDV, la société n’est pas
le principal bénéficiaire, car elle ne joue pas un role actif dans la gestion de ces placements. Ces placements sont
présentés dans certains postes des états de la situation financiere, dont Titres a échéance fixe disponibles a la vente, a
la juste valeur, Titres de capitaux propres, a la juste valeur, Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers, au cott
amorti, Fonds d’investissement, Placements a court terme, a la juste valeur estimative et Autres actifs investis. Dans
certains cas, une EDDV consolidée comprend une ou plusieurs entités sous-jacentes dont la société n’est pas le
principal bénéficiaire, car elle n’a pas le pouvoir de diriger les activités les plus importantes de ces entités. Ces EDDV
non consolidées qui font partie des EDDV sont principalement présentées au poste Sociétés de personnes immobiliéres
dans les états de la situation financiere. Les créanciers ou les détenteurs de droits de bénéficiaire des EDDV non
consolidées n’ont aucun recours a 1’égard du crédit général de la société, car 1’obligation de cette derniére est limitée
au montant de son investissement engagé. Aux 31 décembre 2024 et 2023, la société n’avait fourni aucun soutien
financier ou autre & ces EDDV non consolidées sous forme d’accords d’avance de trésorerie, de garanties ou d’autres
engagements envers des tiers qui pourraient avoir une incidence sur la juste valeur de ses droits variables dans ces
EDDV ou sur le risque connexe.
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Le tableau suivant présente la valeur comptable et I’exposition maximale au risque de perte liées aux EDDV non
consolidées.

2024 2023

Exposition Exposition

maximale maximale

AUX 31 DECEMBRE Valeur au risque Valeur au risque

EN MS$ US comptable de perte comptable de perte
Titres a échéance fixe disponibles a la vente ....... 2142 $ 3003 $ — 95 — 93

Titres de capitauX propres............ccccoceovvieiiiiennn 466 466 239 239

Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers,

déduction faite de la correction de valeur.......... 716 731 630 630

Sociétés de personnes immobilieres ................... 2548 2579 2478 2478

Fonds d’investissement........................ . 1989 2153 — —

Placements a court terme.................ccoccoeiieennn. 99 99 — —

Autres actifs iNVeStiS.............ccoooiiiiiiiiiii 173 189 — —
Total ..., 8133 § 9220 $ 3347 § 3347 §

c) Placements mis en équivalence

Nos placements dans des fonds d’investissement, des sociétés de personnes immobilicres et d’autres partenariats, dont
la quasi-totalité sont des sociétés en commandite ou des sociétés a responsabilité limitée sont comptabilisés selon la
méthode de la mise en équivalence, a I’exception de certains placements comptabilisés a la juste valeur en raison de
I’application de 1’option de la juste valeur conformément a I’ASC 825 ou de la consolidation de sociétés de placement
considérées comme des EDDV, conformément a I’ASC 946. Aux 31 décembre 2024 et 2023, les placements mis en
équivalence de la société se chiffraient a 7,5 G$ eta 7,2 G§, respectivement. Le solde au 31 décembre 2024 comprend
des placements mis en équivalence de 901 M$ dans des actions ordinaires a 1’égard desquelles il existe un prix coté.
La valeur globale de ces placements en fonction des prix cotés au 31 décembre 2024 se chiffrait a 1,0 GS. Au
31 décembre 2023, aucun placement semblable n’était détenu.

Nous comptabilisons généralement notre quote-part du bénéfice de nos placements mis en équivalence dans les
produits nets tirés des placements en utilisant une méthode qui prévoit un décalage de trois mois dans les cas ou
I’information financiére de 1’entité émettrice n’est pas obtenue en temps suffisamment opportun ou lorsque la période
de présentation de 1’information financicre de 1’entité émettrice différe de la notre.

Les données financi¢res résumées et regroupées ci-aprés reflétent les plus récentes informations financicres
disponibles. Elles comprennent les placements que nous aurions comptabilisés selon la méthode de la mise en
équivalence si nous n’avions pas appliqué I’option de la juste valeur conformément a I’ASC 825, et elles ne
représentent pas la quote-part revenant a la société des actifs, des passifs ou des bénéfices de ces entités. Le montant
global du total de I’actif global de ces entités totalisait 208,6 G$ et 52,3 G$ aux 31 décembre 2024 et 2023,
respectivement. Le montant global du bénéfice net de ces entités a totalisé 5,1 G$, 2,0 G$ et 89 M$ pour les exercices
clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022, respectivement. Le montant global du bénéfice net des entités sous-jacentes
dans lesquelles la société investit se compose principalement des produits tirés des placements, y compris les produits
tirés des placements (pertes liées aux placements) récurrents et les profits (pertes) latents et réalisés sur les placements,
et les produits provenant de fonds d’investissement, d’immeubles de placement, de sociétés de personnes immobiliéres
et d’autres actifs investis.

Page 42



NOTE 9. INSTRUMENTS DERIVES

La société gere les risques liés a certains actifs et passifs au moyen d’instruments dérivés. Les instruments dérivés sont des contrats financiers dont la valeur est
obtenue a partir des taux d’intérét, des taux de change ou d’autres instruments financiers sous-jacents. La société n’investit pas dans des dérivés a des fins de
spéculation.

Les contrats de change a terme, les options et les swaps sont des ententes contractuelles de gré a gré négociées entre contreparties. La société achéte des options
sur indice boursier et s’en sert comme couvertures économiques contre les fluctuations des marchés boursiers auxquelles sont exposés les produits liés a un indice
boursier. Les contrats liés a un indice boursier comprennent un contrat hote d’assurance vie universelle a capital fixe ou un contrat hote de rente a capital fixe et un
dérivé incorporé i€ a un indice boursier. Les contrats a terme normalisés sont négociés sur un marché organisé et sont des obligations contractuelles d’acheter ou
de vendre un instrument financier a un moment futur prédéterminé et a un prix donné.

Le montant notionnel représente le montant auquel un taux ou un prix est appliqué pour déterminer les flux de trésorerie devant étre échangés périodiquement et
ne représente pas 1’exposition au risque de crédit. Le risque de crédit maximal correspond au cotit estimatif de remplacement des instruments dérivés qui ont une
valeur positive, en cas de défaillance de la contrepartie.

Les dérivés, a I’exception des dérivés incorporés, sont comptabilisés a la juste valeur dans les postes Autres actifs investis ou Autres passifs dans les états de la situation
financiére. Les dérivés incorporés dans le cadre d’ententes de coassurance modifiée, les dérivés incorporés liés a des produits de rentes liées a un indice boursier et de
rentes variables et les dérivés incorporés liés a des accords relatifs aux retenues de fonds sont inclus dans les états de la situation financiére aux postes Retenues de
fonds au titre de la réassurance, Soldes de comptes des titulaires et Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance, respectivement, a la juste valeur.

Les montants notionnels et la juste valeur des instruments dérivés autonomes sont présentés dans le tableau ci-dessous :

2024 2023
AUX 31 DECEMBRE Montant Juste valeur! Montant Juste valeur!
EN MS US Risque sous-jacent principal notionnel Actif  Passif notionnel Actif Passif
Dérivés désignés comme instruments de couverture :
Contrats de change a terme.............................. Change ...........ccoocooiiiiiiii, 1625 § 21 § (18) $ 1532 % 11 % — 8§
Swaps de devisSes ...........ccccooiiiiiiiiiiiiii Change ... 1330 9 (16) — — —
Dérivés non désignés comme instruments de couverture :
Options sur indice boursier............................. Capitaux propres ........................ 46374 § 1311 $ 5)$ 8795 $ 322 % — 8§
Swaps sur rendement total d’actions ............... Capitaux propres ....................... 18 1 — — — —
Contrats de change a terme............................ Change ..o, 3684 34 9) 1362 5 8)
Swaps de devisSes ... Change ...........ccccooiviiiiiiin, 38 — — 8 12 (12)
Swaps de taux d’intérét.................coceeiiiin. Taux d’intérét ... 985 15 9) 87 29 (21)
Contrats a terme normalisés sur obligations....  Taux d’intérét........................ — — — 1652 65 (73)

54054 § 1391 $ (57)$ 13436 $ 444§ (114)$

1. Lesolde de I’actif et le solde du passif sont présentés sur une base brute. Les montants sont présentés aux postes Autres actifs investis et Autres passifs investis dans les états de la situation financiére
apres 1’évaluation des droits de compensation. Se reporter a la section « Exposition découlant des dérivés » de la présente note pour plus de détails.
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Dérivés désignés comme instruments de couverture

Depuis 2023, la société désigne et comptabilise certains contrats de change a terme et swaps de devises a titre de couvertures de juste valeur dans le but de protéger
une partie des titres a échéance fixe disponibles a la vente contre les variations de la juste valeur attribuables aux fluctuations des taux de change.

En ce qui concerne les instruments dérivés désignés et admissibles a titre de couvertures de juste valeur, le profit ou la perte sur la portion de I’instrument dérivé
incluse dans 1’évaluation de I’efficacité de la couverture et le profit ou la perte compensatoire sur 1’élément couvert attribuable au risque couvert sont comptabilisés
au méme poste dans les états du résultat net. Le profit ou la perte latent attribuable aux fluctuations des taux de change sur les titres a échéance fixe disponibles a
la vente qui ont été désignés comme faisant partie de la couverture est reclassé, passant des autres éléments du résultat global au poste Profits (pertes) liés aux
placements dans les états du résultat net. Le reste de la variation du profit ou de la perte latent sur I’é1ément couvert sans lien avec le risque couvert demeure une
composante du poste Autres éléments de bénéfice global.

Le tableau suivant présente le montant des profits (pertes) liés aux dérivés et aux éléments couverts admissibles a la comptabilité de couverture de juste valeur.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN MS US 2024 2023 2022

EIEMENES COUVEITS ...\ 163 $ 10 $ — 3

Dérivés désignés comme instruments de COUVEITUE ............oiviiiiiiiiii it (131) 9) —
Profits (pertes) liés aux Placements ... 328 1S — 8§

Dérivés non désignés comme instruments de couverture

Le tableau suivant présente le montant des profits (des pertes) liés aux dérivés non désignés comme instruments de couverture, comptabilisés dans les états du
résultat net au poste Profits (pertes) liés aux placements, a 1’exception des options sur indice boursier qui sont comptabilisées au poste Variation de la juste valeur
des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN MS$ US 2024 2023 2022
OPLIONS SUF INAICE DOUISIEE ........iui i e 556 $ 109 § (105) $
Swaps sur rendement total d’aCtIONS .............oocoiiiiiiiiiiiii i 1 — —
Contrats de ChaNGE @ TEIMME ... 31 39 29
SWAPS A EVISES ... 58 — 1
Options sur taux d’intérét 26 139 —
SWaps de tauX A INEETEL. ...........iiiiiiiii i 3) 7 1
Contrats a terme normalisés Sur ObHGatioNS ...t 17 10 81
TOTAL . 686 $ 304§ 78
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Exposition découlant des dérivés

Le recours a des instruments dérivés par la société 1’expose au risque de crédit en cas de non-exécution par les contreparties. La société a pour politique de ne
traiter qu’avec des contreparties qu’elle estime solvables et d’obtenir suffisamment de garanties, au besoin, afin d’atténuer la perte financiére découlant des
défaillances. Au 31 décembre 2024, la plus faible notation de nos contreparties était de BBB+ (2023 — BBB), et tous les dérivés étaient garantis de fagon appropriée
par la société et les contreparties conformément aux modalités des contrats dérivés. La société détient des garanties sous forme de trésorerie et de billets garantis
par des actifs adossés a des titres du gouvernement américain. Le risque de non-exécution correspond a 1’exposition nette aux contreparties en fonction de la juste
valeur des contrats ouverts, moins la juste valeur des garanties détenues. La société conclut des conventions-cadres de compensation avec ses partenaires
commerciaux actifs actuels. Un droit de compensation a été appliqué aux garanties sous forme de trésorerie qui couvrent le risque de crédit et a été comptabilisé
dans les états de la situation financicre a titre de compensation au poste Autres actifs investis, et un montant a payer connexe a été comptabilisé au poste Autres
passifs a I’égard des garanties autres qu’en trésorerie et des garanties excédentaires. Un droit de compensation a également été appliqué aux actifs et passifs dérivés
ayant la méme contrepartie en vertu de la méme convention-cadre de compensation, et ces instruments dérivés sont présentés sur une base nette dans les états de
la situation financiére.

Les tableaux suivants présentent I’information concernant 1’exposition de la société aux pertes de crédit sur les dérivés qu’elle détient, y compris 1’incidence des
droits de compensation.

Montants bruts Montant net
i compensés dans présenté dans Garantie Garantie Exposition,

AU 31 DECEMBRE 2024 Montant brut des les états de la les états dela  (recue) donnée (regue) donnée déduction faite
EN MS$ US instruments dérivés' situation financiére? situation financiére en trésorerie’ en actifs investis® des garanties
Actifs dérivés :

Options sur indice boursier ....................... 1311 $ (5) $ 1306 $ (1298) $ — $ 8 $

Swaps sur rendement total d’actions.......... 1 — 1 — — 1

Contrats de change a terme ...................... 55 @ 54 — — 54

Swaps de devises.............cooiiiiiiiiiiii 9 9 — — — —

Swaps de taux d’intérét ... y 15 (15) — — — —
Total des actifs dérivés.............................. 1391 $ (30) $ 1361 § (1298) $ — S 63 $
Passifs dérivés :

Options sur indice boursier ..................... ®)$ 58 — 3 — $ — 3 — S

Contrats de change a terme ..... . (27) 7 (20) — 18 )

Swaps de devises..................... . (16) 9 @) — 5 )

Swaps de taux d’intérét ............................. 9 9 — — — —
Total des passifs dérivés .......................... (57 S 30 $ 27 s — S 23 $ s

1. Représente les actifs et passifs dérivés sur une base brute qui ne sont pas compensés en vertu de conventions-cadres de compensation exécutoires et qui satisfont a tous les critéres de compensation.
2. Représente la compensation des expositions découlant des dérivés couvertes par des conventions-cadres de compensation admissibles.

3. Exclut une partie des garanties détenues en trésorerie et en actifs investis qui constituent des garanties excédentaires. Au 31 décembre 2024, la société détenait des garanties excédentaires de 76 MS.
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AU 31 DECEMBRE 2023
EN M$ US

Actifs dérivés :
Options sur indice boursier..........................
Contrats de change a terme.........................
Swaps de devises.........c.cooiiiiiiiiiiiii
Swaps de taux d’intérét .............................

Contrats a terme normalisés sur
Obligations ...........oocoeiiiiiiiiiiiic i

Total des actifs dérives................................

Passifs dérivés :
Contrats de change a terme ........................
Swaps de deviSes...........cccceoiiiiiiiiiiiiiin
Swaps de taux d’intérét .............................

Contrats a terme normalisés sur
Obligations ..........ooooiiiiiiiiiiiiiiiic i

Total des passifs dérivés ..............................

Montants bruts
compensés dans

les états de la
situation financiére?

Montant brut des
instruments dérivés!

Montant net
présenté dans

les états de la
situation financiére

Garantie
(recue) donnée
en trésorerie’

Garantie
(recue) donnée
en actifs investis®

Exposition,
déduction faite
des garanties

322 $ — S 322 $ (209) $ ans 9% $
16 @) 12 — — 12
12 (12) — _ _ _
29 (1) 8 — — 8
65 (65) — _ _ _

444 (102) $ 342§ (209) $ an s 116 $
®)$ 48 OF: — S — S @)$
(12) 12 — — — —
1) 21 — _ _ _
(73) 65 ®) — — ®)

(114) $ 102 $ (12) $ —$ — 3 (12) $

1. Représente les actifs et passifs dérivés sur une base brute qui ne sont pas compensés en vertu de conventions-cadres de compensation exécutoires et qui satisfont a tous les critéres de compensation.

2. Représente la compensation des expositions découlant des dérivés couvertes par des conventions-cadres de compensation admissibles.

3. Exclut une partie des garanties détenues en trésorerie et en actifs investis qui constituent des garanties excédentaires. Au 31 décembre 2023, la société détenait des garanties excédentaires de 4 MS.
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Dérivés incorporés

Le tableau suivant présente la juste valeur des dérivés incorporés qui ont été séparés de leur contrat hote et qui figurent dans les états de la situation financicre.

2024 2023

AUX 31 DECEMBRE Juste valeur Juste valeur
EN MS$ US Poste des états de la situation financiére Actif Passif Actif Passif
Entente de coassurance modifiée........................ Retenues de fonds au titre de la réassurance ................ 18 $ — S (46) $ — $
Produits de rentes liées a un indice boursier et

de rentes variables.................ccooiiiiiii Soldes de comptes des titulaires...............cccoooveiieiiennn.n. — (1123) — (1104)
Accords relatifs aux retenues de fonds Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance...... — 37 — —

18 § (1160) $ (46) $ (1104)$

Le tableau suivant présente le montant des profits (des pertes) liés aux dérivés incorporés qui sont comptabilisés dans les états du résultat net.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN MS$ US Poste des états du résultat net 2024 2023 2022
Résultats nets tirés des placements découlant des retenues

Entente de coassurance modifiée................ccccooiiiiiiiiin de fonds au titre de la réassurance ....................c.cc.cocoonn. 259 $ (182) $ 37) %

Produits de rentes liées a un indice boursier et de Variation de la juste valeur des dérivés liés a I’assurance

rentes variables ... et des derivés INCOTPOTES............c.ooviiiiiiiiiiiiiiiic (284) 67) 61

Variation de la juste valeur des dérivés liés a 1’assurance

Accords relatifs aux retenues de fonds ... et des derivés INCOTPOTES..........ocoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiic i (38) — —

(63)$ (249) $ 24 °$
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NOTE 10. PRODUITS NETS TIRES DES PLACEMENTS ET PROFITS (PERTES) LIES AUX

PLACEMENTS
Le tableau suivant présente les produits nets tirés des placements.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Titres a échéance fixe disponibles & la vente ...............c.cooocooiiiiiinn, 2310 $ 830 $ 560 $
Titres de capitauX PrOPreS.........coociiiiiiiiiiiiiiiiiii it 64 25 6
Préts hypoth€caires .............oocooiiiiiiiiiiiiii 660 325 208
PretS PIIVES ..ot 185 107 27
Immeubles de placement ... 47 49 5
Sociétés de personnes iMmObIlieres .................cooveiiiiiiiiiiii (10) (1 55
Fonds d’INVestiSSEMENT. .............ooiuiiiiiiiiiiiiiii i 365 124 34
Préts sur contrats d’assuUrance...............c.ocoooiiiiiiiiiiiiiiiic 35 17 14
Placements & COUIt tITNE ..............ooiiiiiiiiiiiiiiiiii it 271 221 58
AULIEs aCtTS INVESTIS . ...ovviiiiiiiiiiiii it 337 112 11
Total des produits nets tirés des placements ............................ 4264 $ 1809 $ 978 $
Le tableau suivant présente les profits nets (pertes nettes) liés aux placements réalisés et latents.
POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE
EN M$ US 2024 2023 2022
Titres a échéance fixe disponibles a la vente ..., 193) $ (105) $ (110) $
Titres de capitauX ProPreS.........coociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiit it 643 372 (55)
Préts hypoth€caires ...........ocooiiiiiiiiiiiiiii 87) (27) (64)
PrELS PIIVES ..ot ®) (13) —
Immeubles de placement ... @) (11) —
Fonds d’inVestiSSemMent. .............oooiiiiiiiiiiiii i 3 13 —
Placements a court terme et autres actifs investis!.................. 29 196 149
Total des profits (pertes) liés aux placements............................ 369 $ 425§ (80) $

1. Le montant présenté pour 1’exercice clos le 31 décembre 2024 comprend une perte comptable comptabilisée au deuxiéme trimestre de 2024
relativement au réglement réputé d’une entente de réassurance entre NER SPC et AEL antérieurement détenue. Se reporter a la note 16 pour

plus de détails.
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NOTE 11. JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Le tableau suivant présente la valeur comptable et la juste valeur des instruments financiers.

2024 2023
AUX 31 DECEMBRE Valeur Juste Valeur Juste
EN MS US comptable valeur comptable valeur
Actifs financiers
Titres a échéance fixe disponibles a la vente.... 53802 $ 53802 $ 18777 $ 18777 $
Titres de capitaux propres’ ..o, 3854 3854 3663 3663
Préts hypothécaires liés a des biens
immobiliers, déduction faite de la correction
de valeur. ... 12 426 12 240 5962 5683
Préts privés, déduction faite de la correction de
Val@UL ... 5204 5320 1198 855
Sociétés de personnes immobiliéres? ............... 1487 1487 — —
Préts sur contrats d’assurance .......................... 276 276 390 390
Placements & court terme>® ..., 4400 $ 4400 $ 3115 $ 3115 8
Autres actifs investis :
ACtifs dérives ..o, 1361 1361 342 342
Comptes gérés séparément.......................... 71 71 105 105
AUtres® > o, 956 958 58 58
Trésorerie et équivalents de trésorerie................ 12 243 12 243 4308 4308
Retenues de fonds au titre de la réassurance —
dérivé INCOrpore...........ooceiiviiiiiiiiiiiiiici . 18 18 (46) (46)
Autres actifs — actifs liés aux prestations au
titre du risque de marché ..., 856 856 34 34
Actifs des fonds distincts® ..., 1343 1343 1189 1189
Total des actifs financiers............................ 98297 § 98229 § 39095 3 38473 3
Passifs financiers
Soldes de comptes des titulaires — dérivés
INCOTPOTES ..ot 1123 § 1123 § 1104 $ 1104 $
Prestations au titre du risque de marché ............ 3655 3655 89 89
Autres passifs — passifs dérivés........................ 27 27 12 12
Retenues de fonds au titre de passifs de
réassurance — dérivé incorporé 37 37 — —
Effets A payer...........ccoooiviiiiiiiiiiiii 189 189 174 174
Emprunts généraux et emprunts de filiales ...... 4351 4371 3569 3567
Passifs des fonds distincts®...................cccocovne. 1343 1343 1189 1189
Total des passifs financiers.......................... 10725 $ 10745 $ 6137 3 6135 3

1. Au 3l décembre 2023, le solde comprenait des titres de capitaux propres d’entités non cotées d’un montant de 424 M$, qui étaient évalués au
cout diminué des pertes de valeur, le cas échéant, étant donné que leur juste valeur ne pouvait étre déterminée facilement, et qui n’étaient donc
pas assujettis a la hiérarchie des justes valeurs. Au 31 décembre 2024, la société ne détenait aucun titre de capitaux propres dont la juste valeur
ne pouvait étre déterminée facilement.

Le solde représente les actifs financiers évalués a la juste valeur conformément a 1’ASC 825.

3. Au 31 décembre 2024, les soldes comprenaient des préts de 400 M$ consentis dans le cadre de prises en pension de titres. La juste valeur des
garanties recues en vertu de ces ententes s’élevait a 783 M$ au 31 décembre 2024. Au 31 décembre 2023, nous n’avions aucune entente de
prise en pension de titres en cours.

4. Les soldes comprennent d’autres actifs investis de 637 M$ et de 12 M$ qui n’étaient pas assujettis a la hiérarchie des justes valeurs aux
31 décembre 2024 et 2023, respectivement. Le solde au 31 décembre 2024 comprend des actifs financiers évalués a la juste valeur
conformément a I’ASC 825 de 171 MS.

5. Les soldes excluent des garanties sous forme de trésorerie sur les dérivés de 1,3 G$ et de 209 M$ qui sont comptabilisées en compensation
au montant inscrit au poste Autres actifs investis dans les états de la situation financiere et qui ne sont pas non plus inclus dans la hiérarchie
des justes valeurs aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement (se reporter a la section « Exposition découlant des dérivés » de la note 9
pour plus de détails).

6.  Les soldes comprennent des actifs de 31 M$ et de 26 M$, ainsi que des passifs correspondants, qui n’étaient pas assujettis a la hiérarchie des
justes valeurs aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement.
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La juste valeur s’entend du prix qui serait regu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif. Une
hiérarchie des justes valeurs est utilisée pour déterminer la juste valeur en fonction d’une transaction hypothétique a
la date d’évaluation du point de vue d’un intervenant du marché. La société a évalué les types de titres qui composent
son portefeuille de placement afin de déterminer un niveau de hiérarchie approprié fondé sur les activités de
négociation et le caractére observable des données de marché. Le classement des actifs ou des passifs dans la hiérarchie
des justes valeurs repose sur les données d’entrée du plus bas niveau qui sont importantes pour 1’évaluation. Les
niveaux des données d’entrée sont les suivants :

Niveau 1 Prix cotés non ajustés sur des marchés actifs pour des actifs ou des passifs identiques.

Niveau 2 Prix cotés sur des marchés qui ne sont pas actifs ou données d’entrée qui sont observables directement
ou indirectement. Les données d’entrée du niveau 2 comprennent les prix cotés pour des actifs ou des
passifs similaires, autres que les prix cotés du niveau 1, les prix cotés sur des marchés qui ne sont pas
actifs, ou d’autres données d’entrée qui sont observables ou peuvent étre obtenues principalement a
partir de données de marché observables, ou étre corroborées au moyen de telles données, pour la quasi-
totalité de la durée de I’actif ou du passif.

Niveau 3 Données d’entrée non observables fondées sur une activité minimale ou inexistante sur les marchés et
qui sont importantes pour la juste valeur des actifs ou des passifs. Les données d’entrée non observables
reflétent les hypothéses de la société concernant les hypothéses que les intervenants du marché
utiliseraient pour évaluer I’actif ou le passif. Les actifs et les passifs de niveau 3 comprennent les
instruments financiers dont la valeur est déterminée au moyen de modéles d’établissement des prix et
d’évaluations de tiers, ainsi que les instruments pour lesquels la détermination de la juste valeur exige
de la direction qu’elle exerce un jugement important ou formule une estimation importante.

Techniques d’évaluation des actifs et des passifs comptabilisés a la juste valeur

Titres a échéance fixe disponibles a la vente — La société a recours a un service d’établissement des prix pour estimer
les évaluations de la juste valeur. La juste valeur des titres a échéance fixe disponibles a la vente présentée a titre
d’évaluation de niveau 1 est fondée sur les prix cotés non ajustés pour des actifs identiques qui sont aisément
disponibles sur un marché actif. Les estimations de la juste valeur de la plupart des titres a échéance fixe disponibles
a la vente, y compris les obligations municipales, fournies par le service d’établissement des prix sont présentées a
titre d’évaluations de niveau 2, car les estimations sont fondées sur des données observables sur le marché plutot que
sur des cours du marché. Le service d’établissement des prix utilise les cours du marché pour les titres a échéance fixe
disponibles a la vente dont les cours sont observables sur des marchés actifs. Etant donné que les titres & échéance fixe
disponibles a la vente ne sont généralement pas négociés quotidiennement, le service d’établissement des prix prépare
des estimations de la juste valeur de ces titres au moyen de ses applications d’établissement des prix exclusives,
lesquelles comprennent des informations pertinentes sur le marché, des courbes de référence, des analyses
comparatives de titres semblables, des regroupements par secteur et des évaluations matricielles. De plus, un modele
d’écart ajusté en fonction des options est utilis€ pour ¢élaborer des scénarios de remboursement anticipé et de taux
d’intérét.

Le service d’établissement des prix évalue chaque catégorie d’actifs en fonction des informations pertinentes sur le
marché, le crédit, les fluctuations pergues du marché et les nouvelles sectorielles. Les données de marché utilisées
dans 1I’évaluation des prix, énumérées dans 1’ordre de priorité approximatif, comprennent : les rendements de
référence, les transactions publiées, les cours obtenus des sources d’établissement des prix, les écarts entre émetteurs,
les marchés bilatéraux, les titres de référence, les cours acheteur, les offres, les données de référence et les événements
économiques. L’étendue de ’utilisation de chaque donnée de marché dépend de la catégorie d’actifs et des conditions
du marché. Selon le titre, ’ordre de priorité de I'utilisation des données d’entrée peut changer ou certaines données
de marché peuvent ne pas étre pertinentes. Pour certains titres, des données d’entrée supplémentaires peuvent &tre
nécessaires.

La société a passé en revue les données d’entrée et la méthodologie utilisées, de méme que les techniques employées
par le service d’établissement des prix pour produire des prix qui représentent la juste valeur d’un titre donné.
L’examen a permis de confirmer que le service d’établissement des prix utilise I’information provenant de transactions
observables ou une technique qui représente les hypothéses d’un intervenant du marché. La société n’ajuste pas les
cours obtenus du service d’établissement des prix. Le service d’établissement des prix auquel la société a recours a
indiqué qu’il effectuera une estimation de la juste valeur seulement s’il existe de 1’information objectivement
vérifiable.
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La société détient une petite quantité de titres de créance de sociétés fermées et de titres a échéance fixe disponibles a
la vente qui présentent des caractéristiques les rendant inadaptés aux évaluations matricielles. Pour ces titres, un cours
est obtenu aupres d’une source d’établissement des prix indépendante (généralement un teneur de marché). En raison
des avis de non-responsabilité qui indiquent que les prix sont indicatifs seulement, la société inclut ces estimations de
la juste valeur dans le niveau 3.

En ce qui concerne les titres dont le cours provient d’une source d’établissement des prix indépendante, comme
certains titres a échéance fixe disponibles a la vente, la société a recours a une analyse de la juste valeur fondée sur le
marché pour valider le caractére raisonnable des cours obtenus. Les écarts de prix dépassant un certain seuil sont
analysés plus en détail afin de déterminer s’il existe un probléme. Cette analyse est effectuée chaque trimestre.

Titres de capitaux propres — Pour les titres de capitaux propres négociés en bourse, les cours sont obtenus auprés
d’un service d’établissement des prix reconnu a 1’échelle nationale qui s’appuie sur des transactions observables sur
le marché; ces titres sont classés dans le niveau 1. Lorsque des cours courants ne sont pas disponibles sur les marchés
actifs pour certaines actions privilégiées, une juste valeur estimative est obtenue aupres du service d’établissement des
prix. Pour établir le prix des actions privilégiées, le service applique des méthodes semblables a celles utilisées pour
les titres a échéance fixe disponibles a la vente. Le cas échéant, ces estimations sont présentées a titre d’évaluations
de niveau 2 ou de niveau 3, si au moins une donnée d’entrée observable importante a été utilisée. La société vérifie
annuellement I’exactitude des informations fournies en les comparant a celles d’autres services.

Placements a court terme — Les placements a court terme comprennent des titres a échéance fixe dont 1’échéance
initiale est de plus de 90 jours et de moins de un an a la date d’acquisition, dont certains sont présentés a titre
d’évaluation de niveau 1, puisque leur juste valeur est fondée sur les prix cotés non ajustés pour des actifs identiques
qui sont aisément disponibles sur un marché actif. Les placements a court terme comprennent également du papier
commercial auquel Standard & Poor’s et Moody’s ont attribué la notation de A2 et de P2, respectivement, ou une
notation supérieure, ainsi que certains préts privés dont 1’échéance initiale est de moins de un an a la date d’acquisition
et préts consentis dans le cadre de prises en pension de titres. Le papier commercial, les préts privés a court terme et
les préts consentis dans le cadre de prises en pension de titres sont comptabilisés au colit amorti, qui se rapproche de
la juste valeur. Ces placements sont classés a titre d’évaluations de niveau 2 ou de niveau 3, si au moins une donnée
d’entrée non observable importante a été utilisée.

Immeubles de placement et sociétés de personnes immobiliéres — Les placements immobiliers résidentiels détenus
par suite de la consolidation de sociétés de placement considérées comme des EDDV sont comptabilisés initialement
a la juste valeur déterminée en fonction du cotit d’achat des biens, puis a la juste valeur sur une base récurrente en
fonction de données d’entrées du niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs. La juste valeur des biens immobiliers
résidentiels est calculée au moyen d’évaluations de la valeur marchande fournies par des courtiers. Le recours a des
évaluations de la valeur marchande établies par des courtiers est une méthode d’évaluation couramment utilisée dans
le secteur pour estimer le produit net de la vente d’une maison. Les données d’entrée importantes utilisées dans
I’évaluation comprennent les ventes d’habitations comparables sur le marché, 1’age et les dimensions de la maison,
son emplacement ainsi que son état.

La société a choisi I’option de la juste valeur conformément a 1’ ASC 825 pour certaines de ses participations dans des
EDDYV non consolidées. La juste valeur de ces participations est calculée au moyen de la méthode des flux de trésorerie
actualisés et reléve du niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.

Certaines des EDDV consolidées de la société qui sont évaluées a la juste valeur sur une base récurrente investissent
dans des sociétés a responsabilité limitée, qui investissent elles-mémes dans des entités d’exploitation qui détiennent
des immeubles résidentiels. La juste valeur des sociétés a responsabilité limitée est obtenue auprés d’un tiers et est
fondée sur la juste valeur des biens immobiliers sous-jacents détenus par les diverses entités d’exploitation. La valeur
des biens immobiliers est initialement calculée en fonction du coiit d’achat; par la suite, elle est déterminée selon la
méthode des flux de trésorerie actualisés. Ces placements sont classés a titre d’évaluations de niveau 3.

Fonds d’investissement — La société détient certains placements dans des sociétés a responsabilité limitée du secteur
des infrastructures par I’intermédiaire d’une EDDV consolidée qui est évaluée a la juste valeur sur une base récurrente.
Ces placements ont été comptabilisés initialement au colit d’achat et ultérieurement selon la méthode des flux de
trésorerie actualisés. Les fonds d’investissement évalués a la juste valeur sont classés a titre d’évaluations du niveau 3.
Certains fonds de société en commandite sont évalués a la juste valeur estimative selon la méthode d’évaluation a la
valeur liquidative a titre de mesure de simplification.
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Autres actifs investis — La société détient une participation dans une société de placement en commandite consolidée
constituée en EDDV qui investit dans des tranches résiduelles. Nous détenons également des placements dans des
tranches résiduelles auxquels nous avons appliqué 1’option de la juste valeur conformément a I’ASC 825. Ces
placements ont été¢ comptabilisés initialement au cofit et ultérieurement a la juste valeur selon la méthode des flux de
trésorerie actualisés. IIs relévent du niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.

Actifs et passifs des fonds distincts — Les actifs des fonds distincts inclus dans les informations quantitatives fournies
dans le tableau de la hiérarchie des justes valeurs se composent de placements a court terme, de titres de capitaux
propres et de titres a échéance fixe disponibles a la vente. Les titres de capitaux propres sont classés dans le niveau 1.
Les placements a court terme et les titres a échéance fixe disponibles a la vente sont classés dans le niveau 2. Ces
classements des actifs des fonds distincts reflétent les mémes méthodes relatives a la juste valeur que celles qui sont
énumérées ci-dessus puisqu’ils proviennent des mémes fournisseurs et s’appuient sur le méme processus. Les actifs
des fonds distincts comprennent également la trésorerie et les équivalents de trésorerie, les fonds d’investissement, les
produits tirés des placements a recevoir et les débiteurs liés aux titres. Ces éléments ne sont pas inclus dans les
informations quantitatives fournies dans le tableau de la hiérarchie des justes valeurs.

Retenues de fonds au titre de la réassurance — Dérivés incorporés — Le modéle d’évaluation est fondé sur les cours
de titres similaires négociés sur des marchés actifs. Par exemple, les taux d’intérét et les courbes de rendement
observés aux intervalles usuels, la volatilité implicite, 1’écart de crédit et les données d’entrée corroborées par le
marché.

Prestations au titre du risque de marché — Les prestations au titre du risque de marché sont évaluées au moyen de
modeles stochastiques qui intégrent un écart reflétant notre risque de non-exécution. Les principales hypothéses
utilisées pour calculer la juste valeur des prestations au titre du risque de marché sont des hypothéses relatives au
marché comme le rendement sur le marché boursier, les taux d’intérét, la volatilité du marché et les corrélations, ainsi
que les hypothéses relatives au comportement des titulaires de contrat comme les taux de déchéance, de mortalité,
d’utilisation et de retrait. Les marges pour risque sont incluses dans les hypothéses relatives au comportement des
titulaires de contrat. Les hypothéses sont fondées sur une combinaison de données historiques et de jugements
actuariels. Les prestations au titre du risque de marché sont classées dans les évaluations de niveau 3 puisque la juste
valeur repose sur des données d’entrée non observables. Les données d’entrée importantes non observables ci-dessous
sont utilisées pour évaluer la juste valeur :

*  Taux d’utilisation — L’hypothése relative au taux d’utilisation représente le pourcentage des titulaires de
polices qui choisiront de recevoir des paiements de revenu viager au cours d’un exercice donné. La fourchette
et la moyenne pondérée relatives a cette hypothése peuvent varier d’un exercice a I’autre en fonction des
caractéristiques des polices d’une cohorte donnée comprise dans la fourchette.

*  Hypothése relative au budget d’options — L’hypothése relative au budget d’options représente le colit prévu
des options d’achat annuelles que nous achéterons dans ’avenir.

*  Hypothése relative au risque de défaut — L’hypothese relative au risque de défaut a une incidence sur le taux
d’actualisation utilisé dans I’évaluation des flux de trésorerie futurs actualisés et comprend le risque de crédit
de la société établi en fonction des écarts de crédit actuels du marché pour les instruments quasi d’emprunt
que la société a émis et qui sont disponibles sur le marché. En outre, I’hypothese relative au risque de défaut
comprend le risque de crédit de la contrepartie utilisé dans 1’évaluation de la juste valeur des prestations au
titre du risque de marché cédées, lequel est déterminé au moyen des écarts de taux du marché actuels en
fonction de la notation attribuée a la contrepartie.

*  Taux de mortalité — Les hypothéses relatives au taux de mortalité sont établies en fonction d’une combinaison
de résultats techniques de la société et du secteur, aprés un ajustement pour tenir compte des facteurs
d’amélioration. Les taux de mortalité varient en fonction de 1’age et de caractéristiques démographiques telles
que le sexe.

*  Taux de déchéance — Les hypothéses relatives au taux de déchéance représentent le taux des rachats intégraux
attendu, lesquels dépendent du type ou des caractéristiques du produit et du fait qu une police soit assujettic
ou non a des frais de rachat.
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Actifs dérivés et passifs dérivés
e  Contrats de change a terme — modéle des flux de trésorerie actualisés — taux de change a terme (obtenus a
partir de taux de change a terme observables a la fin de la période de présentation de 1’information financicre);
actualisés a un taux ajusté en fonction de la qualité du crédit.

*  Contrats de taux d’intérét — modele des flux de trésorerie actualisés — taux d’intérét a terme (obtenus a partir
de courbes de rendement observables) et écarts de crédit applicables actualisés a un taux ajusté en fonction
de la qualité du crédit.

*  Options sur indice boursier — les options sur indice boursier sont évaluées au moyen de modeéles qui sont
largement acceptés dans le secteur et sont ajustés pour tenir compte du risque de défaut de chaque
contrepartie, déduction faite de toute garantie détenue. Les données d’entrée comprennent la volatilité des
marchés et les taux d’intérét sans risque, et elles sont utilisées dans des techniques d’évaluation des produits
pour établir la juste valeur de chaque contrat d’options. Le risque de défaut de chaque contrepartie est fondé
sur son taux de swaps sur défaillance. La société n’a aucune obligation de prestation liée aux options sur
indice boursier achetées pour financer ses passifs au titre des polices de rentes a capital fixe liées a un indice
boursier et des polices d’assurance vie universelle liée a un indice boursier. Certaines options sur indice
boursier sont évaluées en fonction de prix provenant de fournisseurs et sont classées dans les évaluations de
niveau 3 en raison des données d’entrées non observables importantes utilisées par les fournisseurs.

Soldes de comptes des titulaires — dérivés incorporés — La juste valeur des dérivés incorporés relatifs aux soldes de
comptes des titulaires au titre des prestations de rentes a capital fixe liées a un indice boursier et d’assurance vie
universelle liée a un indice boursier de la société est estimée a chaque date d’évaluation 1) en projetant les valeurs
contractuelles et les valeurs contractuelles minimales garanties des polices sur la durée attendue des contrats et ii) en
actualisant ’excédent des montants projetés au titre de la valeur des contrats selon les taux d’intérét sans risque
applicables ajustés pour tenir compte du risque de défaut de la société relatif a ces passifs. Les données d’entrée non
observables importantes suivantes sont utilisées pour évaluer la juste valeur : i) le budget d’options; ii) les taux de
déchéance; et iii) le risque de défaut. Pour plus de détails sur ces données d’entrée non observables importantes, se
reporter aux données d’entrée non observables importantes relatives aux prestations au titre du risque de marché.

Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance — dérivés incorporés — Nous estimons la juste valeur des
dérivés incorporés en fonction de la juste valeur des actifs couvrant les retenues de fonds a payer dans le cadre
d’ententes de coassurance modifiée et les retenues de fonds au titre d’ententes de réassurance en coassurance. La juste
valeur des dérivés incorporés est classée dans le niveau 3 en fonction des méthodes d’évaluation utilisées pour les
actifs détenus couvrant les ententes de réassurance.

Comptes gérés séparément — Le gestionnaire des comptes gérés séparément utilise le point médian de la fourchette
d’un tiers pour établir le prix de ces titres. L’évaluation s’appuie sur la méthode des flux de trésorerie actualisés
(analyse du rendement) et les transactions sur le marché. Le gestionnaire utilise un taux d’actualisation, qui est
considéré comme une donnée d’entrée non observable.
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Le tableau suivant présente les évaluations de la juste valeur des actifs et des passifs selon la hiérarchie des justes
valeurs.

AU 31 DECEMBRE 2024 Juste valeur
EN M$ US totale Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers

Titres a échéance fixe disponibles a la vente :

Titres du Trésor et du gouvernement américains................... 369 $ 310 $ 59 $ — 3
Titres d’Etats et de subdivisions politiques américains.......... 3289 — 3233 56
Titres de gouvernements Etrangers..............c..cccoooeiiciiinnn. 2042 — 2 042 —
Titres de créance de SOCIEtES .............coooviiiiiiiiiiiiiii 37380 — 34 696 2 684
Titres adossés a des préts hypothécaires résidentiels 1310 — 1291 19
Titres adossés a des préts hypothécaires commerciaux.......... 3320 — 3245 75
Titres de créance arantis.................coocooiiiiiiiiiiiiicien 6 092 — 3 447 2 645
Total des titres a échéance fixe disponibles a la vente ............ 53 802 310 48 013 5479
Titres de capitaux propres :
Actions OrdiNaires .............occoiviiiiiiiiiiiiii e 3412 2 858 2 552
Actions Privil€@i€es ............cooiiiiiiiiiiiiiiiii i 438 36 12 390
Titres de capitaux propres d’entités non cotées et autres........ 4 — — 4
Total des titres de capitaux propres....................ccccoeiiii 3854 289 14 946
Immeubles de placement! ... 1283 — — 1283
Sociétés de personnes immobiliéres’ 2. 1529 — — 1529
Fonds d’investissement>3...................cooooviiiiiiiiiee, 124 — — 124
Placements & COUrt terme ............ocooviviiiiiiiiiiiiii i 4 400 3213 834 353
Autres actifs investis :
ACHTS AETTVES ... 1361 — 1138 223
Comptes gérés séparément................coccoooviiiiiiiiiiiiein 71 — — 71
AULTS . ..o 319 — 11 308
Trésorerie et équivalents de trésorerie. ..o 12 243 12 243 — —
Retenues de fonds au titre de la réassurance —

Erive INCOTPOTE ...ttt 18 — — 18
Primes dues et autres débiteurs — actif dérivé ............................. 22 — 22 —
Autres actifs — actifs liés aux prestations au titre du risque

demarché............oooiiiiiiiiiii 856 — — 856
Actifs des fonds diStinets .............ocoooiiiiiiiiiiiii 1312 258 1054 —

Total des actifs financiers ... 81194 $ 18918 $ 51086 $ 11190 $
Passifs financiers
Soldes de comptes des titulaires — dérivés incorporés 1123 $ — $ — $ 1123 $
Prestations au titre du risque de marché.....................ccoi 3655 — — 3655
Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance —

dErive INCOTPOTE .......oviiiiiiiiiiii it 37 — — 37
Autres passifs — passifs dériveés...................oooiiiii 27 — 27 —
Passifs des fonds distinets ..o 1312 258 1054 —

Total des passifs financiers ..., 6154 $ 258 $ 1081 $ 4815 $

1. Lessoldes comprennent les actifs financiers évalués a la juste valeur par suite de la consolidation de sociétés de placement considérées comme
des EDDV, conformément a I’ASC 946.

2. Des montants de 1,5GS$ et de 171 M$ au titre des sociétés de personnes immobiliéres et des autres actifs investis, respectivement,
correspondent a des actifs financiers évalués a la juste valeur conformément a I’ASC 825.

3. Lesolde pour les fonds d’investissement exclut les fonds d’investissement évalués a la juste valeur estimative selon la méthode d’évaluation
a la valeur liquidative a titre de mesure de simplification. Aux 31 décembre 2024 et 2023, la juste valeur estimative des fonds d’investissement
évaluée selon la méthode d’évaluation a la valeur liquidative a titre de mesure de simplification se chiffrait a 380 M$ et a néant,
respectivement.
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AU 31 DECEMBRE 2023
EN MS$ US

Actifs financiers
Titres a échéance fixe disponibles a la vente :
Titres du Trésor et du gouvernement américains....................
Titres d’Etats et de subdivisions politiques américains...........
Titres de gouvernements Etrangers.................coocoocveveiiioennn.
Titres de créance de SOCIEtES .............coooviviiiiiiiiiiiiiiic
Titres adossés a des préts hypothécaires résidentiels .............
Titres adossés a des préts hypothécaires commerciaux..........
Titres de créance arantis..................coccooooiiiiiiiiiiiiiie
Total des titres a échéance fixe disponibles a la vente .............
Titres de capitaux propres :
Actions Ordinaires .............o.coooviiiiiiiiiiiiii i
Actions Privilegiees ..o
Titres de capitaux propres d’entités non cotées et autres........
Total des titres de capitaux propres......................ccocoos
Placements & court terme ..............ccccoooviiiiiiiiiiiiice
Autres actifs investis :
ACHfS dETTVES ..o
Comptes gErés SEParément.............ocoiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien
AULTES ..o
Trésorerie et équivalents de tréSOrerie. ..........cooooiviiiiiiiiiiiii,

Retenues de fonds au titre de la réassurance —
dErive INCOTPOTE ...ttt

Autres actifs — actifs liés aux prestations au titre du risque de
MArché ...

Actifs des fonds diStINCES .......veeveiiiiiiiiiiiiee e
Total des actifs financiers .........................ccccciiiiiii

Passifs financiers

Soldes de comptes des titulaires — dérivés incorporés.................
Prestations au titre du risque de marché
Autres passifs — passifs dérives..............oooiiiii

Passifs des fonds distinets ..o
Total des passifs financiers.............................

Juste valeur

totale Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
497 $ 442 $ 55 $ — $
670 — 670 —
614 — 614 —

14 592 — 12314 2278
376 — 376 —
726 — 696 30

1302 — 961 341

18 777 442 15 686 2 649

3073 2 682 — 391
121 37 — 84

45 — — 45

3239 2719 — 520

3115 1948 40 1127
342 — 115 227
105 — — 105

46 — — 46

4308 4264 44 —

(46) — — (46)

34 — — 34

1163 405 758 —
31083 $ 9778 $ 16 643 3 4662 $
1104 $ — $ 232 $ 872 $

89 — — 89

12 8 4 —

1163 405 758 —
2368 3 413 $ 994 $ 91 $
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Renseignements sur la juste valeur des instruments financiers qui ne sont pas comptabilisés a la juste valeur

Les renseignements sur les estimations de la juste valeur pour les instruments financiers qui ne sont pas comptabilisés
a la juste valeur sont présentés ci-apres.

Préts hypothécaires — La juste valeur des préts hypothécaires est estimée pour chaque prét au moyen d’analyses des
flux de trésorerie actualisés et de I’application d’un taux d’actualisation aux flux de trésorerie attendus provenant des
versements futurs et des versements forfaitaires et finaux. Le taux d’actualisation tient compte des tendances générales
du marché et des tendances liées au risque de crédit propres a chaque prét. Les facteurs qui sont pris en considération
pour obtenir le taux d’actualisation comprennent les données d’entrée provenant des écarts fondés sur les bons du
Trésor américain, la qualité du crédit et 1’état du prét, de méme que la région, le type de bien, la priorité du privilége
et le type de paiement qui y sont associés.

Préts privés — La juste valeur des préts privés est estimée pour chaque prét au moyen d’analyses des flux de trésorerie
actualisés et de ’application d’un taux d’actualisation aux flux de trésorerie attendus provenant des versements futurs
et des versements forfaitaires et finaux. Le taux d’actualisation tient compte des tendances générales du marché et des
tendances liées au risque de crédit propres a chaque prét.

Préts sur contrats d’assurance — La valeur comptable des préts sur contrats d’assurance correspond au solde impayé,
majoré des intéréts courus. Les préts sur contrats d’assurance sont garantis, de sorte qu’ils ne peuvent étre séparés des
contrats d’assurance, le calendrier des remboursements est imprévisible et le réglement vise le solde impayé. Pour
toutes ces raisons, la valeur comptable des préts sur contrats d’assurance se rapproche de la juste valeur.

Autres actifs investis — L’action ordinaire de FHLB est comptabilisée au coft, lequel se rapproche de la juste valeur.
La juste valeur de I’assurance vie détenue par la société correspond a la valeur de rachat en trésorerie des polices.

Emprunts généraux et emprunts de filiales — Les emprunts généraux et les emprunts de filiales sont comptabilisés
en fonction du solde impay¢ du capital. La juste valeur des débentures subordonnées est estimée au moyen de flux de
trésorerie actualisés calculés principalement a I’aide de données d’entrée observables, y compris les taux d’emprunt
marginaux de la société, qui reflétent la notation de la société, pour des emprunts similaires dont les échéances
concordent avec les échéances restantes de la dette évaluée.

Effets a payer — Les effets a payer sont comptabilisés en fonction du solde impay¢ du capital. La valeur comptable
de la majorité des effets a payer se rapproche de la juste valeur, car les taux d’intérét sous-jacents se rapprochent des
taux de marché a la date de cloture.

Soldes de comptes des titulaires et actifs au titre de dépots, excluant les dérivés incorporés — La juste valeur des
soldes de comptes des titulaires qui n’impliquent pas un risque important de mortalit¢ ou de morbidité est
comptabilisée au colit que nous engagerions pour éteindre le passif (¢’est-a-dire la valeur de rachat), puisque ces
contrats sont généralement émis sans date de transformation en rente. Les dép6ts de coassurance liés aux réserves de
prestations de rente ont des justes valeurs déterminées de la méme fagon. Dans le cas des contrats de rentes a durée
déterminée, la juste valeur est déterminée par I’actualisation des prestations aux taux d’intérét actuellement en vigueur
pour les contrats de rentes immédiates nouvellement émis. Toutes les justes valeurs présentées dans ces catégories
relévent du niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs, car la plupart des données d’entrée ne sont pas observables
sur le marché.

Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats — FHLB — La juste valeur des ententes de financement
que la société a conclues avec la FHLB est estimée au moyen de flux de trésorerie actualisés, calculés a I’aide de taux
d’intérét actuellement offerts dans le cadre d’ententes similaires assorties d’échéances comparables.
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Les tableaux ci-dessous présentent la valeur comptable et la juste valeur estimative des instruments financiers qui ne
sont pas comptabilisés a la juste valeur. Le tableau ci-dessous exclut les produits tirés des placements a recevoir, qui
sont comptabilisés au colit amorti dans les états de la situation financiére, puisque leur valeur comptable se rapproche

de leur juste valeur en raison de leur nature a court terme.

Niveau de la hiérarchie

AU 31 DECEMBRE 2024 Valeur Juste des justes valeurs
EN M$ US comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Préts hypothécaires liés a des biens immobiliers,
déduction faite de la correction de valeur ......... 12 426 12 240 — — 12 240
Préts privés, déduction faite de la correction
de valeur ... 5204 5320 — 153 5167
Préts sur contrats d’assurance ............................. 276 276 — — 276
Actifs au titre de dépots 6 165 6 026 — — 6 026
Autres actifs investis, excluant les dérivés et les
comptes gérés séparément 637 639 — 408 231
Total des actifs financiers ............................... 24 708 24 501
Passifs financiers
Soldes de comptes des titulaires — contrats de
placement, excluant les dérivés incorporés....... 79 383 79 383 — — 79 383
Emprunts généraux et emprunts de filiales ........ 4351 4371 — — 4371
Effets a payer ... 189 189 — — 189
Total des passifs financiers............................ 83 923 83943
Niveau de la hiérarchie
AU 31 DECEMBRE 2023 Valeur Juste des justes valeurs
EN MS$ US comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Préts hypothécaires liés a des biens
immobiliers, déduction faite de la
correction de valeur...................cocoooeeinn. 5962 5683 — — 5 683
Préts privés, déduction faite de la
correction de valeur....................ocoo. 1198 855 — — 855
Préts sur contrats d’assurance 390 390 — — 390
Autres actifs investis, excluant les dérivés
et les comptes gérés séparément................ 12 12 — — 12
Total des actifs financiers 7562 6 940
Passifs financiers
Soldes de comptes des titulaires — contrats
de placement, excluant les dérivés
INCOTPOTES ... 21627 20 098 — 6001 14 097
Emprunts généraux et emprunts de filiales . 3569 3567 133 249 3185
Effets a payer ..o, 174 174 — — 174
Total des passifs financiers..................... 25370 23 839
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Les tableaux ci-dessous présentent un rapprochement des soldes d’ouverture et de cloture pour les actifs financiers et
les passifs financiers évalués a la juste valeur sur une base récurrente au moyen de données d’entrée de niveau 3 au
cours des périodes.

Actif Passif
Retenues Retenues de
de fonds au Soldes de fonds au titre
titre de la comptes des de passifs de
réassurance — titulaires — réassurance —
Actifs Actifs dérivé dérivé dérivé
EN M$ US investis' dérivés incorporé incorporé incorporé
Solde au 1°" janvier 2023 ...................... 2489 $ 121 $ 154 $ (726) $ — 3
Acquisitions par ’entremise d’un
regroupement d’entreprises.................. 47 — — —
Variations de la juste valeur —
comptabilisées en résultat net .............. (171) 109 (200) (96)
Variations de la juste valeur — —
comptabilisées dans les autres éléments
du résultat global.................cccocooin, 389 —
Achats ..o 6 304 133 — — —
VNS ...t (4 611) — — —
Reéglements ou échéances ...................... — (136) — _ _
Primes moins les prestations................... — — — (50)
Solde au 31 décembre 2023 ..................... 4447 $ 227 § (46) $ 872) $ — $
Acquisitions par I’entremise d’un —
regroupement d’entreprises.................. 4288 — —
Décomptabilisation?................c.ccccocoo... — — (196) —
Variations de la juste valeur
comptabilisées en résultat net ............... (38) 125 260 (204) (37
Variations de la juste valeur — —
comptabilisées dans les autres éléments
du résultat global...................... 94 —
Achats ..o 3132 147 — — —
VeNtes .......oocooovviiiiiiiiiiiiiii (350) — — —
Reéglements ou échéances ...................... (935) (276) — 49 —
Primes moins les prestations................. — — — (96)
Transferts vers le niveau 3 ..................... 367 — — — _
Transferts hors du niveau 3 ................... 912) — — — —
Solde au 31 décembre 2024 ...................... 10093 $ 223 § 18 $ 1123)$ 37 S

1. Lesolde comprend les comptes gérés séparément.

2. Sereporter a lanote 16 pour plus de détails au sujet du réglement effectif d’une entente de réassurance, qui a donné lieu a la décomptabilisation
de retenues de fonds au titre de la réassurance.

Aucun transfert entre les niveaux 1 et 2 n’a eu lieu au cours des périodes présentées. Les transferts vers le niveau 3 ou
hors du niveau 3 pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 tiennent principalement aux variations des prix observables.
L’évaluation par la société des instruments financiers classés dans le niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs repose
sur des techniques d’évaluation faisant appel a d’importantes données d’entrée non observables ou dont le caractére
observable a diminué en raison d’une baisse des activités sur le marché. Les indicateurs qui sont pris en compte pour
déterminer si le volume et le niveau d’activité relatifs a un actif donné ont considérablement diminué comprennent le
nombre de nouvelles émissions sur le marché primaire, le volume des transactions sur le marché secondaire, le niveau
des écarts de crédit par rapport aux niveaux historiques, les écarts acheteur-vendeur applicables et le consensus a
I’égard des prix entre les intervenants du marché et d’autres sources de prix. Les actifs et les passifs de niveau 3
comprennent les instruments financiers dont la valeur est déterminée au moyen de modeles d’établissement des prix
et de la méthode des flux de trésorerie actualisés en fonction des hypothéses relatives au ratio écart-rendement.
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Le tableau ci-dessous présente un sommaire des techniques d’évaluation et des données d’entrée non observables
importantes utilisées pour les évaluations récurrentes de la juste valeur de niveau 3.

Type d’actif

Techniques d’évaluation Données d’entrée non observables

Fourchette

Titres a échéance fixe disponibles
a la vente

Immeubles de placement et
sociétés de personnes immobiliéres

Placements a court terme
Actifs dérivés

Comptes gérés séparément

* Flux de trésorerie actualisés * Taux d’actualisation

« Evaluations de la valeur
marchande établies par des
courtiers

* Flux de trésorerie actualisés * Taux d’actualisation

* Volatilité des indices boursiers

* Prix a terme et aux dividendes

* Prix provenant de fournisseurs

» Méthode de la valeur actuelle * BAIIA de la prochaine année civile!

*1%al10%

*6%a24%

1. Le BAIIA de la prochaine année civile correspond au BAIIA prévu qui devrait étre réalisé au cours de la prochaine année civile.

NOTE 12. REASSURANCE

La société réassure ses activités par I’intermédiaire d’un groupe diversifié de réassureurs. La société demeure
responsable dans la mesure ou ses réassureurs ne respectent pas leurs obligations en vertu des ententes de réassurance.
La société surveille les tendances en maticére d’arbitrage et les litiges éventuels avec ses réassureurs. La recouvrabilité
des soldes au titre des cessions en réassurance est évaluée au moyen de la surveillance des notations et de la solidité
financiére de ses réassureurs. Le tableau suivant présente 1’incidence de la réassurance sur les postes pertinents de nos

états du résultat net.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN MS US
Primes acquises :

Montants bruts, y compris la réassurance acceptée...........................
Réassurance cédée.................
Montantnet...........................

Autres produits liés aux polices :

Montants bruts, y compris la réassurance acceptée...........................

Réassurance cédée

Montantnet ...........................

Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus :

Montants bruts, y compris la réassurance acceptée...........................
Réassurance cédée................
Montant net ...............cc.........

Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét :

Montants bruts, y compris la réassurance acceptée...........................

Réassurance cédée

Montantnet .............ccccvvvvvnns

Variation de la juste valeur des prestations au titre du risque de

marché :

Montants bruts, y compris la réassurance acceptée...........................
Réassurance cédée................

Montant net

2024 2023 2022
9869 $ 5430 $ 3662 $

............................................................ (1 602) (1293) (651)
............................................................ 8267 $ 4137 $ 3011 §
902 $ 413§ 224 $

(121) — —
............................................................ 781 $ 413 $ 224 $
(11432) $ (4769)$  (3236)$

............................................................ 3270 830 384
............................................................ (8162) $ (3939)$ (2852 $
(2253) $ (900) $ (325) $

379 213 86
............................................................ (1874) $ (687) $ (239) $
(184) $ 156 $ 152§

............................................................ 77 10 —
(107) $ 166 $ 152 §
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Depuis le réglement effectif d’une entente de réassurance intervenue entre NER SPC et AEL (se reporter a la note 16
pour plus de détails), notre exposition a la réassurance acceptée se limite essentiellement aux montants des actifs liés
aux retenues de fonds au titre de la réassurance et des passifs au titre de dépots connexes selon la comptabilité de
dépot qui sont présentés dans les états de la situation financicre, ainsi qu’a certains passifs au titre des prestations
futures.

Avec prise d’effet le 1°" juillet 2024, plusieurs filiales d’ANGI ont conclu une entente de réassurance en coassurance
avec une contrepartie bénéficiant de notations de crédit de qualité, en vertu de laquelle ces filiales ont cédé un bloc
d’affaires d’assurance vie diversifiées représentant des passifs d’assurance d’environ 3,3 G$, qui sont comptabilisés
au poste Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au titre de dépot dans les états de la situation
financiére.

Avec prise d’effet le 16 décembre 2024, une filiale d’ANGI a conclu une transaction de transfert du risque li¢ aux
régimes de retraite en vertu d’une entente de réassurance en coassurance conclue avec un assureur tiers au
Royaume-Uni, aux termes de laquelle cette filiale a comptabilisé des placements et un passif au titre des prestations
futures repris d’environ 1,3 GS$.

De plus, certaines de nos filiales ont conclu des ententes de réassurance intersociétés avec ses sociétés de réassurance
entierement détenues, dont certaines sont des sociétés de réassurance captives. Tous les soldes intersociétés découlant
de ses ententes de réassurance intersociétés sont entiérement éliminés a la consolidation.

NOTE 13. ACTIFS ET PASSIFS DES FONDS DISTINCTS
Le tableau suivant présente les variations des actifs et passifs des fonds distincts de la société.

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN MS US 2024 2023
Solde au début de ’eXercice ...........ooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 1189 $ 1045 $
Ajouts (déductions) :
Dépots de titulaires de polices .............cooiiiiiiiiiiiiiiiiiii i 74 77
Produits nets tirés des placements...................cocooiiiiiiiiiiii 66 33
Gains en capital nets réalisés sur les placements ... 117 170
Prestations aux titulaires de polices et retraits des titulaires de polices .. (119) (117)
Montant net transféré depuis (vers) le fonds général .............................. 33 )

Charges liées aux polices a7 (11)
Total des variations....................... 154 144
Solde a la fin de I’exercice 1343 § 1189 $
Valeur de rachat en trésorerie .......................ccccccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee 724 $ 643 $
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NOTE 14. FRAIS D’ACQUISITION DE POLICES DIFFERES, AVANTAGES INCITATIFS A LA VENTE
DIFFERES ET VALEUR DES AFFAIRES ACQUISES

Les tableaux suivants présentent 1’évolution des FAD, des AIVD et de 1’actif au titre de la VAA pour les périodes

indiquées.

AU 31 DECEMBRE 2024 ET POUR L’EXERCICE
CLOS A CETTE DATE
EN MS$ US

FAD :

Solde au début de I’exercice .............cccooveiiiiiinnn
ENtrées ..o
Décomptabilisation’ .....................ccocoiiiiiiiiiiinnn,
AMOTtISSEMENt ..ottt

Variation Nette............cooeeviiireiiiiieeiiiieeeeieee
Solde a la fin de I’exercice .......................cccooo.

AIVD :

Solde au début de I’eXercice .............cocovveveinnennnn.
Entrées ..o
Décomptabilisation! .............cccooooiiiiiiiiiiiin
AmOrtiSSemMeNnt ............coooveeiiiiniiiiee e

Variation Nette............cocoooviiniiiiiieeiiiiieeiiieee
Solde a la fin de I’exercice ........................cccoo.

Actif au titre de la VAA :

Solde au début de I’eXercice ..........ccoovvvvvvvvvvvnnnnnnns

Acquisitions par 1’entremise d’un regroupement

D ENLTEPTISES? ..o
Décomptabilisation®.............ccccoooviiiiiiiiiins
AmOrtiSSeMENt ............oooiviiiiiiiiiiiiie e

Variation Nette............cocooviiiiiiiiiieeiiiieeeeee
Solde a la fin de I’exercice .......................c...oo..

Total des FAD, des AIVD et de ’actif au titre

dela VAA ...

Assurance de

Rentes dommages Assurance vie Total
1314 $ 171 § 217 § 1702 $
764 474 108 1 346

(1129) — — (1129)
(63) (461) (19) (543)
(428) 13 89 (326)
886 $ 184 $ 306 $ 1376 $
257 $ — 9 — $ 257 $
394 — — 394
(246) — = (246)
(12) — — (12)
136 — — 136
393 § — $ — 5 393 §

40 $ 168 $ 301 $ 509 $
9321 — — 9321

— — (221) (221)
(523) (141) (18) (682)

8798 (141) (239) 8418

8838 § 27 $ 62 $ 8927 §

10117 $ 211 § 368 $ 10 696 $

1. Sereporter a la note 16 pour plus de détails sur le réglement effectif d’une entente de réassurance qui a donné lieu a la décomptabilisation de

FAD et d’AIVD.

2. Sereporter a la note 16 pour plus de détails au sujet de I’ajustement 1ié a la période d’évaluation de I’actif au titre de la VAA compris dans ce
montant, qui a été¢ comptabilisé a I’acquisition d’AEL par la société en mai 2024.

3. Sereporter a la note 12 pour plus de détails sur une transaction de réassurance liée aux affaires d’assurance vie de la société par I’intermédiaire
d’ANGI, qui a donné lieu a la décomptabilisation d’une tranche de I’actif au titre de la VAA comptabilisé lors de I’acquisition d’ American

National par la société en mai 2022.
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AU 31 DECEMBRE 2023 ET POUR L’EXERCICE
CLOS A CETTE DATE
EN MS$ US

FAD :

Solde au début de I’exercice .............ccccovvviiiiiinnnn
Entrées ..o
AmOrtiSSemMent ............ccoovveiiiiiiiiee e

Variation Nette............cocooviiniiiiiieeiiiiieeiiieee

Solde a la fin de ’exercice ......................cccooeee.

AIVD :

Solde au début de I’exercice ...........c.ccooveiiiiinnnnn.
Entrées ..ot
AmOrtiSSemMeNnt ............coooveeiiiiniiiiee e

Variation Nette............cocooviiiniiiiiieeiiiiieeeiieee

Solde a la fin de ’exercice ......................cccooeee.

Actif au titre de la VAA :

Solde au début de I’exercice ..........cccceeeeeeiiiinnnnn...

Acquisitions par ’entremise d’un regroupement

A ENEIEPTISES ...t
Entrées ..o
AmOrtiSSEmMENt ............oooivieiiiiiiiiiie e

Variation nette.............ocoovviveiiiiiiiiiisiece
Solde a la fin de I’exercice .......................ccocoo..

Total des FAD, des AIVD et de ’actif au titre

dela VAA ...

AU 31 DECEMBRE 2022 ET POUR L’EXERCICE
CLOS A CETTE DATE
EN M$ US

FAD :

Solde au début de I’eXercice ...........c.ccooovveiiiernennnn.
ENtrées ......ccooooiiiiii
AMOTrtiSSEMENt .........oooviiiiiiiiiii e,

Variation Nette............cccooviiiriiiiiieeiiiiieeiiieee
Solde a la fin de ’exercice ........................c.ooooe.

AIVD :

Solde au début de I’exercice .............cccovvveveinnennnn.
Entrées ..o
AmOrtiSSEmMENt ............ooooviiiiiii i

Variation Nette............oocoovveiiiiiiiiiiiiiieiiece
Solde a la fin de I’exercice ...........................co......

Actif au titre de la VAA :

Solde au début de 1’eXercice ...........cocoeevvvvveeeeinnn..

Acquisitions par I’entremise d’un regroupement

A’ eNtIEPIISES .o
AmOrtiSSemMeNnt ..............ooeeeiiiiiiiiiiie e
Variation Nette.............ccoooeviiiiiiiiiiiiiiiiiicie,
Solde a la fin de I’exercice ......................cccooin

Total des FAD, des AIVD et de I’actif au titre

dela VAA ...

Assurance de

Rentes dommages Assurance vie Total
886 $ 124 $ 86 $ 109 $
508 464 148 1120
(80) “417) (17) (514)
428 47 131 606

1314 § 171 § 217 $ 1702 $
85 $ — 3 — $ 85 %
182 — — 182
(10) — — (10)
172 — — 172
257 $ — 3 — S 257 $
26 $ 68 $ 310 $ 404 $
— 176 — 176

19 — 18 37
) (76) 27) (108)
14 100 9 105
40 $ 168 $ 301 $ 509 $
1611 $ 339 § 518 $ 2468 $
Assurance de

Rentes dommages Assurance vie Total
695 $ — 3 — $ 695 §
238 283 114 635
47) (159) (28) (234)
191 124 86 401
886 $ 124 § 86 $ 1096 $

159 — 3 — 5 158
73 — — 73
3) — — A3
70 — — 70
8 § — $ — 3 8 $
— 5 — 5 — 3 — 3
28 185 325 538
2) (117) (15) (134)
26 68 310 404
26 $ 68 $ 310 $ 404 $
997 $ 192 $ 396 $ 1585 $
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Le tableau qui suit présente les prévisions, au 31 décembre 2024, de la dotation a I’amortissement liée a I’actif au titre
de la VAA pour une période de cinq ans et par la suite.

Exercices EN M$ US
20 e 770 $
2026 ..o 707
20027 e 648
2 e 600
2020 e 555
oS P L= 5647
Total de la dotation a PamortiSSEMeENt....................ooiiiiiiiiiiiii e 8927 $

NOTE 15. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET GOODWILL
a) Immobilisations incorporelles

Le tableau suivant présente les composantes des immobilisations incorporelles a durée d’utilité déterminée et
indéterminée. Se reporter a la note 14 pour obtenir de I’information sur I’actif au titre de la VAA, qui correspond, d’un
point de vue actuariel, a un actif incorporel résultant d’un regroupement d’entreprises.

2024 2023
i Valeur Valeur Valeur Valeur
AUX 31 DECEMBRE comptable Cumul des comptable comptable Cumul des comptable
EN M$ US brute amortissements nette brute amortissements nette
Immobilisations incorporelles
a durée d’utilité déterminée :
Relations avec les
distributeurs' ........................ 1466 $ 43)$ 1423 $ 28 $ — $ 28 $
Nom commercial................... 71 ) 62 24 2) 22
Immobilisation incorporelle
au titre de la provision pour
sinistres non payeés................ 103 37 66 104 4) 99
Logiciels et autres ................ 85 a7 68 32 ) 30

Total des immobilisations

incorporelles a durée d’utilité

déterminée ............................ 1725 (106) 1619 188 O] 179
Immobilisations incorporelles

a durée d’utilité

indéterminée :

Licences d’assurance .............. 71 — 71 56 — 56

Total ... 1796 $ (106) $ 1690 $ 244 $ OF) 235 $

1. Se reporter a la note 16 pour plus de détails au sujet de I’ajustement lié¢ aux relations avec les distributeurs dans le montant présenté pour
2024, qui a été comptabilisé a I’acquisition d’AEL par la société en mai 2024.

Aucune charge pour perte de valeur au titre des immobilisations incorporelles n’a été comptabilisée pour les exercices
clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022. La société estime que ses immobilisations incorporelles ont une valeur
résiduelle négligeable aux fins du calcul de ’amortissement. La dotation a I’amortissement s’est établie a 98 M$ pour
I’exercice clos le 31 décembre 2024, a 7 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2023 et a 1 MS$ pour I’exercice clos
le 31 décembre 2022.
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Le tableau suivant présente la dotation a I’amortissement future estimative relative aux immobilisations incorporelles
a durée d’utilité déterminée détenues au 31 décembre 2024.

Exercices EN M$ US
0SSP 113 $
2026 ..o 105
g PP 90
202 e 80
2029 ..ttt 74
PaT 18 SUILE ... 1157

Total de la dotation a PamortiSSemMeNt ...t 1619 $
b) Goodwill

Le tableau suivant présente les variations de la valeur comptable du goodwill par secteur a présenter.

Assurance de

EN MS$ US Rentes dommages Assurance vie Total
Goodwill au 1¢" janvier 2022 ... — — 5 — § — §
Acquisitions dans le cadre de regroupements
d’eNtrePriSes .....oooviiiiiiiii i 41 45 35 121
Solde au 31 décembre 2022 ... 41 $ 45 $ 358§ 121 $
Acquisitions dans le cadre de regroupements
A ENtIEPTISES ... — — — —
Solde au 31 décembre 2023 ... 41 $ 45 $ 35§ 121 $
Acquisitions dans le cadre de regroupements
d’entreprises’ ... 662 — — 662
Solde au 31 décembre 2024 ................................ 703 $ 45 $ 358 783 $

1. Sereporter a la note 16 pour plus de détails au sujet de I’ajustement 1i¢ au goodwill dans le montant présenté pour 2024, qui a été comptabilisé
a I’acquisition d’AEL par la société en mai 2024.

La société a effectué ses tests de dépréciation annuels du goodwill au 1°" octobre 2024 et n’a identifié aucun indicateur
de dépréciation. Aucune perte de valeur n’avait été comptabilisée relativement a notre goodwill aux 31 décembre
2024, 2023 et 2022.
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NOTE 16. ACQUISITIONS ET CESSION

Acquisition d’American Equity Investment Life Holdings Company en mai 2024

Le 2 mai 2024, la société, par I’entremise de sa filiale American National, a conclu 1’acquisition d’AEL, une société
de I’lowa, en acquérant la totalité des actions ordinaires émises et en circulation d’AEL qu’elle ne détenait pas déja,
pour une contrepartie totale d’environ 4,0 G$ composée d’un montant en trésorerie de 2,5 G$ et d’une contrepartie de
1,1 G$ en actions a droit de vote restreint de catégorie A de Brookfield Asset Management Ltd. (les « actions de
BAM »). Le reste de la contrepartie se rapporte principalement a la participation détenue dans AEL avant ’acquisition,
ainsi qu’au reglement effectif de I’entente de réassurance entre AEL et NER SPC antérieurement détenue.

La comptabilisation de 1’acquisition d’AEL demeure inachevée et il subsiste une incertitude quant a 1’évaluation de
I’acquisition du fait que I’évaluation détaillée des actifs nets acquis, y compris, sans s’y limiter, des immobilisations
incorporelles, des actifs d’impot différé et des soldes de comptes des titulaires identifiables, est toujours en cours. Les
états financiers au 31 décembre 2024 reflétent la meilleure estimation que peut actuellement établir la direction de la
répartition du prix d’achat. L’évaluation finale des actifs acquis et des passifs repris ainsi que la répartition du prix
d’achat seront achevées d’ici la fin du deuxiéme trimestre de 2025. Par conséquent, 1’excédent du prix d’achat sur la
juste valeur des actifs nets acquis, soit un goodwill de 662 M$ au 31 décembre 2024, pourrait tre ajusté au cours de
périodes futures. Le goodwill comptabilisé n’est pas déductible aux fins de I’imp6t sur le résultat.

Aprés ’acquisition, le 7 mai 2024, American National a conclu une fusion-absorption par une filiale avec AEL, a
changé de nom pour American National Group Inc. et a procédé a une nouvelle constitution en société en vertu des
lois du Delaware.

Les activités acquises d’AEL, qui font désormais partie d’ANGI, ont fourni un apport de 2,1 G$ aux produits et de
179 MS$ au bénéfice net de la société pour la période allant du 2 mai 2024 au 31 décembre 2024. Si ’acquisition avait
été conclue le 1¢ janvier 2023, les produits et le résultat net consolidés pro forma non audités se seraient chiffiés : 1) a
14,9 GS et a 1,9 G$, respectivement, pour ’exercice clos le 31 décembre 2024; et ii) a 9,4 G$ et a 813 MS$,
respectivement, pour 1’exercice clos le 31 décembre 2023. Ces montants pro forma ont été calculés a 1’aide des
résultats de la filiale et ajustés pour tenir compte des amortissements révisés qui auraient été imputés en supposant
que les ajustements de la juste valeur des placements, des immobilisations corporelles et des immobilisations
incorporelles auraient été appliqués & compter du 1°" janvier 2023, ainsi que des incidences fiscales connexes.

La meilleure estimation que peut actuellement établir la direction de la répartition du prix d’achat refléte I’inclusion
d’hypothéses relatives aux taux de mortalité, de déchéance de base et d’utilisation mises a jour a 1’égard des passifs
liés aux prestations au titre du risque de marché d’AEL dans le cadre de son examen annuel des hypothéses, qui a eu
lieu au troisiéme trimestre de 2024. Ces facteurs ont donné lieu a une augmentation respective de 45 M$ de I’actif au
titre de la VAA et des passifs liés aux prestations au titre du risque de marché. De plus, le taux d’actualisation et les
hypothéses fiscales se rapportant aux immobilisations incorporelles ont été mis a jour, ce qui a donné lieu a une
diminution de 40 M$ des immobilisations incorporelles, a une augmentation de 8 M$ de I’actif d’imp6t différé et a
une augmentation de 32 M$ du goodwill.
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Le tableau suivant présente un sommaire de la contrepartie transférée ainsi que de la juste valeur des actifs acquis et
des passifs repris a la date d’acquisition.

EN M$ US
Juste valeur de la contrepartie transférée :

BT 0] (=1 (PP 2525 %
Actions de BAM transférées par 1a SOCIELE ............oooiiiiiiiiiiii it 1111
Juste valeur de I’entente de réassurance préexistante de la société qui a fait 1’objet d’un réglement
B O e (541)
Juste valeur de la participation préexistante de la société dans AEL ..., 897
TOEAL ...t 3992 §
Actifs acquis :
PIACEITIIIES ...t 42960 $
Trésorerie et équivalents de trésorerie .. 13 367
Produits tirés des placements a recevoir 414
Valeur des affaires QCQUISES ... ..ottt 9321
Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au titre de dépots................occooeiiiiiiinn 6 851
Immobilisations corporelles. ..o 42
Immobilisations incorporelles 1 540
AULTES ACHIES ... 671
Total des actifs ACQUES ... 75 166
Passifs repris :
Prestations fUIUIES ..ot 311
Soldes de comptes des LIEULAITES ...ttt 61473
Prestations au titre du risque de marcheé....................cooiiiiiiii 3023
EAFOLS @ PAYET ... 768
Emprunts de fIHAles ..o 84
Retenues de fonds au titre de passifs de réasSUIanCe ..............oocoiiiiiiiiiiiiiiii i 3371
AULIES PASSIES ... 2093
Total des PaSSIfs FEPIES ... e 71123
Moins : participation ne donnant pas le contrdle 713
ACHES MES ACGUIES ... 3330
GOOAWIIL ... 662 $

La société a déterminé qu’une entente de réassurance intervenue entre AEL et NER SPC constituait une relation
préexistante en vertu de I’ASC 805, laquelle doit étre effectivement réglée dans le cadre de I’acquisition. La société a
comptabilisé une perte effective au réglement de 48 M$ en raison de la décomptabilisation de certains actifs et passifs
relativement a ’entente de réassurance, dont des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a la
vente différés, des retenues de fonds au titre de la réassurance, des soldes de comptes des titulaires et un passif lié¢ aux
prestations au titre du risque de marché. La perte effective au réglement est incluse au poste Profits (pertes) liés aux
placements dans les états du résultat net. Parallélement, la société a décomptabilisé le cumul des autres éléments de
perte globale de NER SPC a I’égard du passif lié¢ aux prestations au titre du risque de marché et a ainsi comptabilisé
une perte additionnelle de 66 M$ dans les états du résultat net au poste Profits (pertes) liés aux placements.

Le profit a la cession découlant de la réévaluation a la juste valeur de la participation préexistante en titres de capitaux
propres d’AEL immédiatement avant le regroupement d’entreprises s’est chiffré a environ 4 M$ et a été comptabilisé
dans les états du résultat net au poste Profits (pertes) liés aux placements.

Des couts d’acquisition de 127 M$ ont été comptabilisés dans les états du résultat net au poste Charges d’exploitation.
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Acquisition d’Argo Group International Holdings, Inc. en novembre 2023

Le 16 novembre 2023, la société a acquis Argo Group International Holdings, Ltd. Le 30 novembre 2023, Argo Group
International Holdings, Ltd. a déménagé son siége social aux Etats-Unis et a changé de nom pour Argo Group
International Holdings, Inc. Argo est un souscripteur de produits d’assurance spécialisée sur le marché de I’assurance
de dommages. A la cloture de I’acquisition, la société a acquis la totalité des actions émises et en circulation d’Argo
en échange d’un montant de 30 $ par action dans le cadre d’une transaction entiérement en trésorerie de 1,1 G$. La
société a acquis tous les actifs et repris tous les passifs d’Argo a la date de cloture, et elle consolide 1’entreprise aux
fins des états financiers.

La comptabilisation initiale de 1’acquisition a donné lieu a un profit résultant d’une acquisition a des conditions
avantageuses, qui représente 1’excédent de la juste valeur des actifs nets acquis sur le prix d’achat. Ce profit résultant
d’une acquisition a des conditions avantageuses a été différé par la comptabilisation d’un crédit différé provisoire de
51 M$ au poste Autres passifs dans les états de la situation financiére.

Au terme de 1’évaluation de certains actifs et passifs, nous avons ¢éliminé le profit résultant d’une acquisition a des
conditions avantageuses de 51 M$ en augmentant d’un montant de 14 M$ et de 65 MS$, respectivement, le solde des
actifs d’impot différé et des passifs au titre des sinistres non payés et des frais de réglement.

Le tableau suivant présente un sommaire de la contrepartie transférée ainsi que de la juste valeur des actifs acquis et
des passifs repris a la date d’acquisition, dont I’évaluation a été achevée au quatriéme trimestre de 2024.

EN M$ US
Contrepartie en trésorerie transferée ... 1059 3
Actifs acquis :
PLACEIMIGIIES ...tttk 3460 $
Trésorerie et équivalents de trésorerie .... 713
Produits tirés des placements a recevoir 17
Valeur des affaires QCQUISES ..........o.iiiiiii i 176
Retenues de fonds au titre de 1a r€asSUranCe ..............coiiiiiiiiiiiii i 20
Primes dues et autres débiteurs 332
Primes NON aCQUISES CEAGES .........ouiiuiiiiiiiii itttk 388
Actif d IMPOt dIffEIE ...t 68
Montants recouvrables au titre de 1a réassurance...............coooiiiiiiiiiiiii 2982
IMmODbiliSAtioNS COTPOTEIIES ...ttt 85
ImmOoDbilisations IMNCOTPOTELIES ... .ottt 186
AULIES ACTIES ... 166
Total des actifs ACQUES ... 8593
Passifs repris :
Provision pour sinistres au titre de polices et de CONtrats................ocooiiiiiiiiiiiiiiiiii 5591
RESEIve pour Primes NOM ACGUISES ............ouiiiiiiiitiit ittt 986
Emprunts de fIlIAles ... 369
ATULTES PASSIES ... 451
Total des passifs repris 7397
Moins : participation ne donnant pas le contrdle 137
ACHES TMEES ACGUES ...ttt 1059 $
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Cession des activités détenues en vue de la vente par American National en décembre 2023

Le 1" décembre 2023, la société a conclu, par ’entremise de sa filiale American National, la vente a un tiers de ses
activités d’assurance maladie détenues en vue de la vente. Les activités ont été acquises par un tiers pour un produit
en trésorerie de 79 M$ au moyen de I’acquisition de la totalité des actions d’une filiale entiérement détenue et de
certaines transactions de réassurance. La valeur comptable des activités cédées était d’environ 36 M$. Compte tenu
des colts de transaction et autres colits de 10 MS$, la société a comptabilisé pour I’exercice clos le 31 décembre 2023
un profit & la vente avant impdt de 33 MS$, lequel est inclus au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états
du résultat net.

NOTE 17. PRESTATIONS FUTURES

Le rapprochement des soldes décrits dans le tableau ci-dessous et au poste Prestations futures dans les états de la
situation financiére se présente comme suit :

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Prestations futures :
REIES ..ot 10287 $ 5731 %
ASSSUTANCE VI ...ttt 1816 1895
Passif lié¢ aux bénéfices différés :
REIEES ..ot 242 259
BN TS0 2 4 (o1 (=R 76 66
Passif au titre des autres contrats et de la VAA ... 1667 1862
Total des prestations FULUIES ...................cooiiiiiiii e, 14088 $ 9813 $
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Les tableaux suivants présentent les soldes et les variations du passif au titre des prestations futures.

AU 31 DECEMBRE 2024 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE
EN M$ US, SAUF LES ANNEES ET LES POURCENTAGES

Valeur actualisée des primes nettes prévues :

Solde au début de I’eXercice ............oooooiiiiiiiiiiiicccc
Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ...
Incidence des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie....
Incidence des écarts réels par rapport aux résultats techniques prévus.......
Solde d’ouVerture ajuste..............cocooviiiiiiiiiiiiic
BMUSSIONS ...
TNEEIELS COUIUS. ...t
Primes NETES PEIGUES ........oviiiiiiiiiiititit ittt
Décomptabilisation (déchéances et retraits) ................cccoovoiiiiiiiiiiiiiins
Solde de cloture au taux d’actualisation initial ...,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ...
Solde a la fin de PPeXercice. ...

Valeur actualisée des prestations futures prévues :
Solde au début de I’€XETrCICE ..........cuviviiiiiiiiiiie it
Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ...
Incidence des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie....
Incidence des écarts réels par rapport aux résultats techniques prévus.......
Solde d’OUVerture QJUStE..............cooviviiiiiiiiii e
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises .................
EMESSIONS ... oo
TNEEIELS COUITLS ...ttt
Versement des Prestations .............oooiiiiiiiiii e
Décomptabilisation (déchéances et retraits) ................cooooiiiiiiiiiiin,
Ecart de ChaNEe..........o..coovovvoooeeoeeeeeeeee e
Solde de cloture au taux d’actualisation initial ...,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ...
Solde a la fin de I’eXercice...................oooiiiiiiiiii i

Passif net au titre des prestations futures ...
Moins : montants recouvrables au titre de la réassurance............................

Passif net au titre des prestations futures, compte tenu du montant
recouvrable au titre de la réassurance ...

Durée moyenne pondérée du passif au titre des prestations futures .....
Taux de capitalisation des intéréts moyen pondéré ...........................
Taux d’actualisation courant moyen pondéré..................................

Assurance
Rentes vie Total
— 3 3145 % 3145 %
— 3253 3253
— (244) (244)
11 (343) (332)
11 2 666 2677
3616 48 3 664
20 112 132
(3 647) (320) (3967)
— 1 1
— 2 507 2507
— (154) (154)
— $ 2353 $ 2353 $
5731 % 5040 $ 10771 $
5909 5277 11 186
31 (236) (205)
9 (369) (360)
5949 4672 10 621
311 — 311
4947 49 4996
326 190 516
(695) (311) (1 006)
23 1 24
(343) — (343)
10518 4601 15 119
(231) (432) (663)
10287 $ 4169 $ 14 456 $
10 287 1816 12 103
(16) (1 298) (1 314)
10271 $ 518 $ 10789 $
9 15
5 % 5 %
5 % 6 %
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AU 31 DECEMBRE 2023 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE
EN M$ US, SAUF LES ANNEES ET LES POURCENTAGES

Valeur actualisée des primes nettes prévues :

Solde au début de I’€XETrCICE .........ccoiiiiiiiiiiiiii i
Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ...
Incidence des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie.......
Incidence des écarts réels par rapport aux résultats techniques prévus..........
Solde d’ouvVerture ajuste..............coooiviiiiiiiiiiiii
BIMUSSIONS ...
INEETELS COUTUS. ...
Primes Nettes PEIGUES ..........ouiuiiiiiiiiiiiiiiii ittt
Solde de cléture au taux d’actualisation initial ..o,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ...
Solde a 1a fin de ’eXercice..................ooooiiiiiiiiii

Valeur actualisée des prestations futures prévues :

Solde au début de I’€XETCICE ........ooviiiiiiiiiiiiiiii it
Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ................c.ocovviiiiiiiiiiiin,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie.......
Incidence des écarts réels par rapport aux résultats techniques prévus..........
Solde d’OUVerture QJUSTE.............oiiiiiiiiiiiiiiii i
BIMUSSIONS ...
INEETELS COUTUS. ...t
Versement des Prestations ...........cooooiiiiiiiii i
Ecart de ChANGE................cooooiiooiooi oo
Solde de cloture au taux d’actualisation initial ...,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ...
Solde a 1a fin de ’eXercice................c.ooooiiiiiiiiii

Passif net au titre des prestations futures ...
Moins : montants recouvrables au titre de la réassurance ...............................

Passif net au titre des prestations futures, compte tenu du montant

recouvrable au titre de la réassurance .........................c..coooiii il

Durée moyenne pondérée du passif au titre des prestations futures

(BTN AMMEES) ...
Taux de capitalisation des intéréts moyen pondéré ...........................
Taux d’actualisation courant moyen pondéré..................................

Assurance

Rentes vie Total
— $ 3520 $ 3520 $
— 3825 3825
— (352) (352)

2 (58) (56)
2 3415 3417
1448 91 1539
12 121 133
(1 462) (374) (1 836)
— 3253 3253
— (108) (108)
— $ 3145 $ 3145 $
4252 $ 5330 $ 9582 $
4673 5875 10548
()] (362) (379)
(29) (59) (88)
4627 5 454 10 081
1457 92 1549
209 188 397
(464) (457) (921)
80 — 80
5909 5277 11 186
(178) (237) (415)
5731 $ 5040 $ 10771 $
5731 1895 7 626
(50) (45) (95)
5681 $ 1850 $ 7531 $
9 16
4 % 5 %
5 % 5 %
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AU 31 DECEMBRE 2022 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE
EN M$ US, SAUF LES ANNEES ET LES POURCENTAGES

Valeur actualisée des primes nettes prévues :

Assurance

Solde au début de I’€XETrCICE .........oovoiviiiiiiiiiie i
Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ...
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises ..................
BIUSSIONS ...
TNEETELS COUTUS. ...t
Primes Nettes PEIGUES .........o.oiiiiiiiiiiiiiiii it
Solde de cloture au taux d’actualisation initial...............cccocooiiiiiiiiiiinn,
Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ...
Solde ala fin de I’eXercice..................ccoooviiiiiiiii

Valeur actualisée des prestations futures prévues :

Solde au début de I’EXEICICE ..........oviviviiiiiiiiiiiiiiii e

Solde d’ouverture au taux d’actualisation initial ...,
Acquisitions par ’entremise d’un regroupement d’entreprises .................
BIITUSSIONS 1.
INEEI LS COUTUS. ...t
Versement des Prestations ................ooiiiiiiiiiiie e
Ecart de ChANGE.............o..cooovoooooiooeeoeeee e

Solde de cléture au taux d’actualisation initial ................ccoooviiiiiiiiii,

Incidence des variations des hypothéses relatives aux taux d’actualisation ..

Incidence de 1’écart de change sur I’incidence des variations des hypotheses
relatives aux taux d’actualiSation ................ccoooviiiiiiii i

Solde ala fin de PeXerciCe............ooovviiiiiiie e

Passif net au titre des prestations futures ...
Moins : montants recouvrables au titre de la réassurance ................cc...coco...

Passif net au titre des prestations futures, compte tenu du montant
recouvrable au titre de la réassurance ...

Durée moyenne pondérée du passif au titre des prestations futures
(BTN AMMEES) ...

Taux de capitalisation des intéréts moyen pondéré ...........................

Taux d’actualisation courant moyen pondéré ........................................

Rentes vie Total
— $ — $ — $
— 3824 3824

1558 156 1714
13 52 65
(1571) (207) (1778)
— 3825 3825
== (305) (305)
— $ 3520 $ 3520 $
2171 $ —$ 21711 $
2071 2071
1432 5 827 7 259
1543 157 1700
82 80 162
(236) (189) (425)
(219) — (219)
4673 5875 10 548
(432) (545) (977)
11 11
4252 $ 5330 $ 9582 %
4252 1810 6 062
(88) (54) (142)
4164 $ 1756 $ 5920 $
9 16
4 % 5 %
5 % 5 %

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, la société a comptabilisé des pertes de réévaluation du passif de 60 M$, qui
sont incluses dans le poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net. Les
montants comprennent I’incidence de I’examen annuel des hypothéses de la société, qui a eu lieu au cours du
troisiéme trimestre de 2024, et dans le cadre duquel la société a mis a jour les hypotheses relatives a la mortalité et au
comportement des titulaires de contrat en matiére de déchéance, ce qui a donné lieu a une diminution nette de 14 M$

du passif au titre des prestations futures.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, la société a comptabilisé des profits de réévaluation du passif de 3 M$
découlant de I’incidence nette des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie. L’examen annuel des
hypothéses a eu lieu au quatriéme trimestre de 2023 et n’a entrainé aucune variation significative de la valeur du passif

au titre des prestations futures.
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Pour I’exercice clos le 31 décembre 2022, la société a comptabilisé des pertes de réévaluation du passif de 1 M$
découlant de I’incidence nette des variations des hypothéses relatives aux flux de trésorerie. L’examen annuel des
hypothéses a eu lieu au quatrieéme trimestre de 2022 et n’a entrainé aucune variation significative de la valeur du passif
au titre des prestations futures.

Le tableau suivant présente les montants non actualisés et actualisés des primes brutes prévues et des paiements de
prestations futures prévus.

AUX 31 DECEMBRE 2024 2023
EN M$ US Non actualisés Actualisés  Non actualisés Actualisés
Rentes :
Paiements de prestations futures prévus 17462 $ 10263 $ 9146 $ 5730 $
Primes brutes futures prévues ............... — — — =
Assurance vie :
Paiements de prestations futures prévus 8819 $ 4169 $ 10353 $ 5040 $
Primes brutes futures prévues ............... 5669 3356 7540 4328
Total :
Paiements de prestations futures prévus 26281 $ 14432 $ 19499 $ 10770 $
Primes brutes futures prévues ............... 5669 3356 7540 4328

Les tableaux suivants présentent le montant des produits et des intéréts comptabilisés dans les états du résultat net.

POUR LES EXERCICES CLOS LES Primes brutes ou cotisations Charges d’intéréts

31 DECEMBRE

EN M$ Us 2024 2023 2022 2024 2023 2022
RENtES ..o 5058 $ 1501 $ 1563 $ 315 $ 153 $ 68 $
ASSUTANCE VI€........ooooviiiiiiiiiiiiii 436 453 114 78 94 33

NOTE 18. SOLDES DE COMPTES DES TITULAIRES

Les soldes de comptes des titulaires se rapportent aux contrats d’investissement et aux polices d’assurance vie
universelle. Les contrats d’investissement comprennent principalement les rentes a taux fixe individuelles
traditionnelles et les rentes a capital fixe liées a un indice boursier en phase d’accumulation, et les contrats de rentes
collectives a capital non variable.

Le rapprochement des soldes décrits dans le tableau ci-dessous et au poste Soldes de comptes des titulaires dans les
états de la situation financiére se présente comme suit :

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Soldes de comptes des titulaires :
Rentes ........cocoovevevvveeenn, 80046 $ 22456 $
Assurance vie 2 107 1975
Ajustements des dérivés incorporés et autres! ... 926 508
Total des soldes de comptes des titulaires ... 83079 $ 24939 $

1. Le poste Ajustement des dérivés incorporés et autres présente un rapprochement des soldes des comptes présentés dans 1’évolution décrite
dans la présente note et du passif brut présenté dans les états de la situation financiere, et comprend la juste valeur des dérivés incorporés.
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Les tableaux suivants présentent les soldes et les variations des soldes de comptes des titulaires.

AU 31 DECEMBRE 2024 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE Assurance

EN MS US Rentes vie Total
Solde au début de I’eXerciCe.................cccooiiiiiiiiiiiiiiiii 22456 $ 1975 $ 24431 $
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises' .............. 61 296 — 61 296
EMUSSIONS. ... 11 647 62 11 709
DEcomMPLabiliSAtion?...........oovviiiiiiiiicee e, (7 402) — (7 402)
PriMES TEGUES ...ttt 113 423 536
Charges 1iées aUX POIICES ..........ooviiiiiiiiiiiiii i, (463) (374) (837)
RAChAtS € TOLIAILS. ... (9 221) (66) (9 287)
INtEréts Cré&dites..........ooviiiiiiiiii i, 2484 87 2571
Versement des Prestations. ............oiiiiiiiiiiii ittt (671) — (671)
AULTES .o (193) — (193)
Solde 2 1a fin de eXercice ...............cooiiiiiiiiiii 80046 $ 2107 $ 82153 $
Taux crédité moyen pondéré.............................. 4 % 4 %

Montant net du risque.......................cocooooiiiiiii, 12475 $ 38733 %

Valeur de rachat en trésorerie ..., 73832 $ 1860 $

1.  Le montant exclut des passifs d’'un montant de 177 M$ liés a des contrats complémentaires, qui est inclus au poste Ajustements des dérivés
incorporés et autres du tableau présentant un rapprochement avec le solde présenté dans les états de la situation financiére dans la présente
note.

2. Se reporter a la note 16 pour plus de détails au sujet du reéglement effectif d’une entente de réassurance qui s’est soldée par la
décomptabilisation de certains soldes de comptes de titulaires.

3. Le montant net du risque correspond a ’excédent du montant actuel de la garantie sur le solde du compte actuel.

AU 31 DECEMBRE 2023 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE Assurance

EN M$ US Rentes vie Total
Solde au début de ’eXercice....................coocoovriiiiiiiiiiiiiiiieeee, 17845 $ 1899 $ 19744 $
BISSIONS -1+ 4559 84 4643
PrIMES TEGUES ..ot 2021 399 2420
Charges 1i€es auX POIICES .........coiiiiiiiiiiiiii i) (76) (362) (438)
Rachats et Teraits.........ooooviiiiiiii it (2 400) (110) (2 510)
INtErEts CrEAItES . .....ooiiiiiiii i 472 65 537
Versement des Prestations.............oiiiiiiiiiiiiii e, (35) — (35)
AULTCS ..o 70 — 70
Solde 2 la fin de I’eXercice ................ccoooiiiiiiiiiiiiiiceceie e, 22456 $ 1975 $ 24431 $
Taux crédité moyen pondéré............................ 2 % 3 %

Montant net du FiSQUE...............cooooiiiiiiii 1285 $ 38365 $

Valeur de rachat en tréSorerie ........................ccocoooviiiiiiiiiiiiiienn, 21780 $ 1796 $
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AU 31 DECEMBRE 2022 ET POUR L’EXERCICE CLOS A CETTE DATE Assurance

EN MS US Rentes vie Total
Solde au début de I’eXercice.................ccocoooiiiiiiiiiiiiiiii 4677 $ — $ 4677 $
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises ............... 11575 1921 13 496
BIMSSIONS. .11 1381 45 1426
PrIMES TECUES .. .ot 1091 226 1317
Charges 1i€es auX POIICES ........ooiiiiiiiiiiiiii i (38) (273) (312)
Rachats et Tetraits............cooiiiiiiiiiii i (918) (38) (956)
INtErEtS CrEAItES ... oo vttt 128 25 153
Versement des Prestations.............ooviiiiiiiiiiiieiiie e, (28) — (28)
AAULTES .. (23) ©) (30)
Solde 2 la fin de I’eXercice ................c..coooiiiiiiiiiiiii 17845 $ 1899 $ 19744 $
Taux crédité moyen pondéreé........................ocoiiiiiiiii 1% 1%

Montant net du FiSQUE...............cooooiiiiiiii 597 $ 35899 $

Valeur de rachat en trésorerie ..., 5177 $ 1694 $

Les tableaux suivants présentent le solde de la valeur des comptes, par fourchette des taux crédités garantis minimaux,
et la fourchette d’écarts connexe entre les taux crédités aux titulaires de polices et les taux minimaux garantis
respectifs, en points de base.

De 1 point

de base & De5la Plus de

50 points 150 points 150 points

Fourchette de base de base de base

des taux au-dessus au-dessus au-dessus

crédités du taux du taux du taux

AU 31 DECEMBRE 2024 garantis  Minimum minimal minimal minimal
EN M$ US minimaux garanti garanti garanti garanti Autres! Total

Rentes .........ccccc..... De0%al% 3963 $ 2838 $ 3768 $ 4787 $ — $ 1535 $

Del%a2% 1501 341 1159 1826 — 4827
De2%a3% 1839 411 159 9321 — 11730
Plus de 3 % 282 7 2 9 — 300

Autres! — — — 47 833 47 833

Total 7585 $ 3597 $ 5088 $ 15943 $ 47833 $ 80046 $

Assurance vie............ Del%a2% 2% 2% 60 $ 735 $ — $ 829 $
De2%a3% 422 — 222 — — 644
Plus de 3 % 634 — — — — 634

Total 1088 $ 2 $ 282 3 735 $ — $ 2107 $
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De 1 point

de base a De5l1a Plus de
50 points 150 points 150 points
Fourchette de base de base de base
des taux au-dessus au-dessus au-dessus
crédités du taux du taux du taux
AU 31 DECEMBRE 2023 garantis  Minimum minimal minimal minimal
EN M$ US minimaux garanti garanti garanti garanti Autres! Total
Rentes............ccoeennn. De0%al% 2485 $ 710 $ 690 $ 764 $ — 4649 $
Del%a2% 668 430 1959 2137 — 5194
De2%a3% 827 409 56 4224 — 5516
Plusde 3 % 263 7 1 1 — 272
Autres! — — — — 6 825 6 825
Total 4243 $ 1556 $ 2706 $ 7126 $ 6825 $ 22456 $
Assurance vie............ Del%a2% 168 $ 2% 140 $ 371 $ — % 681 $
De2%a3% 415 — 219 — — 634
Plus de 3 % 654 — — — — 654
Autres! — — — — 6 6
Total 1237 $ 23 359 3 371 $ 6$ 1975 %

1. Le poste Autres comprend les produits a taux fixe ou sans taux crédité garanti minimal ou qui sont attribués a des stratégies liées a un indice.

Au troisiéme trimestre de 2024, la société a effectué son examen annuel des hypothéses relatives a ses soldes de
comptes des titulaires. La société a mis a jour les hypothéses portant sur le budget d’options, le taux d’utilisation et
les taux de déchéance des titulaires de contrat, ce qui a donné lieu a une augmentation de 60 M$ des soldes de comptes
des titulaires. En 2023 et en 2022, la société a effectué¢ son examen annuel des hypothéses au quatriéme trimestre, de
sorte qu’aucun changement significatif n’a été apporté a la valeur des soldes de comptes des titulaires.
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NOTE 19. PRESTATIONS AU TITRE DU RISQUE DE MARCHE

Les tableaux suivants présentent le solde net des actifs et des passifs liés aux prestations au titre du risque de marché
ainsi que les variations des garanties de retrait minimal liées aux contrats de rentes.

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN MS$ US 2024 2023 2022
Solde au début de PPeXerciCe ..............cocoiiiiiiiiiiiiiiit e 55 $ 114 $ 68 $
Solde au début de I’exercice, avant I’incidence des variations du risque de

crédit propre a Pinstrument........................oi 39 112 67

Acquisitions par ’entremise d’un regroupement d’entreprises! 2420 — 216
Décomptabilisation® . (129) — —
BITUSSION ... 7 89 27
INEETELS COUTUS ...ttt 103 6 3
Honoraires attribués PEICUS ..........oouiiiiiiiiiiiiiiii it 159 45 28
Paiements de Prestations.............cooiiiiiiiiiiii i — — —
Incidence des variations des taux d’intérét ..o (112) (106) 49
Incidence de I’évolution des marchés boursiers .................coooviiiiiiiiii, 30 70 3
Incidence des variations de la volatilité des indices boursiers............................. (119) (129) (29)
Incidence des changements dans le comportement futur attendu des titulaires

dE POLICES ... 2 (13) 4)
Incidence des changements dans les hypothéses futures prévues............................ 83 (33) (204)
Solde a la fin de ’exercice, avant I’incidence des variations du risque de

crédit propre a Pinstrument........................ 2483 411 156
Incidence des variations du risque de crédit propre a I’instrument a la cloture ... 316 14 (42)
Solde 2 la fin de PeXerciCe ................ccoooiiiiiiii i 2799 55 114
Moins : prestations au titre du risque de marché réassurées a la fin

6 S S 3 (o) (o1 PP (526) — —
Solde, a la fin de I’exercice, déduction faite de la réassurance....................... 2273 $ 55 $ 114 $
Montant net du riSqued................... 12051 $ 868 $ 1050 $
Age atteint moyen pondéré des titulaires de contrats (en années) 71 66 65

1. Sereporter a la note 16 pour plus de détails au sujet de I’ajustement li¢ a la période d’évaluation relatif au passif 1ié aux prestations au titre
du risque de marché inclus dans le montant en 2024, qui a été repris a I’acquisition d’AEL par la société en mai 2024.

2. Se reporter a la note 16 pour plus de détails au sujet du réglement effectif d’une entente de réassurance qui s’est soldée par la
décomptabilisation de certains soldes de prestations au titre du risque de marché.

3. Le montant net du risque correspond a I’excédent du montant actuel de la garantie sur le solde du compte actuel.

Le tableau suivant présente le rapprochement des prestations au titre du risque de marché en position d’actif et en
position de passif et du montant des prestations au titre du risque de marché présenté dans les états de la situation
financiere.

2024 2023
AUX 31 DECEMBRE Montant Montant
EN M$ US Actif Passif net Actif Passif net
Prestations au titre du risque
de marché 856 $ (3655)% (2799)$% 34 $ (89) $ (55) $

Au troisiéme trimestre de 2024, la société a effectué son examen annuel des hypothéses relatives a son passif li¢ aux
prestations au titre du risque de marché. La société a mis a jour les hypothéses portant sur les budgets d’options et les
taux de déchéance des titulaires de contrat, ce qui a donné lieu a une diminution de 40 M$ des passifs liés aux
prestations au titre du risque de marché. En 2023 et en 2022, la société a effectué son examen annuel des hypothéses
au quatriéme trimestre, de sorte qu’aucun changement significatif n’a été apporté au passif lié¢ aux prestations au titre
du risque de marché.
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NOTE 20. PASSIF AU TITRE DES SINISTRES NON PAYES ET DES FRAIS DE REGLEMENT

Le passif au titre des sinistres non payés et des frais de réglement (les « sinistres non payés ») au titre de 1’assurance
de dommages est compris dans le poste Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats des états de la situation
financiére, et il correspond au montant estimatif des sinistres survenus mais non déclarés et des sinistres qui ont été
déclarés, mais qui n’ont pas été payés (les « réserves calculées dossier par dossier »), ainsi qu’aux frais de réglement
des sinistres connexes.

Le tableau suivant présente des renseignements concernant le passif au titre des sinistres non payés.

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN MS US 2024 2023 2022
Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats au début .............. 7288 % 1786 $ 1706 $
Déduire : solde des sinistres non payés au début — longue durée ........................ 198 217 210
Solde des sinistres non payés au début, montant brut — courte durée ........... 7090 1569 1496
Déduire : montants recouvrables au titre de la réassurance au début ................... 3045 305 281
ECart de ChANEE.............o.ooo oo 4 — —
Solde des sinistres non payés au début, montant net — courte durée.............. 4041 1264 1215
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises, déduction faite
dE 1@ TEASSUTAIICE ... 1 2735 —

Ajouter : montants engagés relativement aux périodes suivantes :

Année de SUrVeNance COUTANTE. ...............iiiiiiiiiiiiiiiiii ittt 2198 1653 831

Années de Survenance antériCures .................coouieiiriiiiiiiiiiii e 162 (80) (31)
Total des SINIStres SUIVEIMUS ...ttt 2 360 1573 800
Déduire : sinistres payés liés aux périodes suivantes :

Année de SUrVeNnance COUTANTE. ..............oiiiiiiiiiiiiiiiiiti ittt 853 998 555

Années de survenance anteriGUres .................cooouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 1258 533 196
Total des SINISEres PAYES ... 2111 1531 751
Ajouter : ajustement 1ié a la période d’évaluation’ ... 65 — —
Solde des sinistres non payés a la fin, montant net — courte durée................. 4 356 4041 1264
ECArt de CRANEE. ..o 1 4 —
Ajouter : montants recouvrables au titre de la réassurance a la fin 3083 3045 305
Solde des sinistres non payés a la fin, montant brut — courte durée............... 7440 7090 1569
Ajouter : solde des sinistres non payés a la fin — longue durée............................ 219 198 217
Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats alafin................ 7659 $§ 7288 $ 1786 $

1.  L’ajustement lié a la période d’évaluation de 65 M$ a trait a I’acquisition d’Argo par la société. Se reporter a la note 16 pour plus de détails.

Les estimations relatives au montant ultime des sinistres survenus attribuables aux événements assurés d’exercices
antérieurs ont augmenté de 162 M$, diminué de 80 M$ et diminué de 31 MS$, respectivement, pour les exercices clos
les 31 décembre 2024, 2023 et 2022. L’évolution défavorable enregistrée en 2024 est principalement liée aux pertes
plus élevées que prévu au sein de certaines lignes d’activités liées a la liquidation de sinistres, qui ont été partiellement
contrebalancées par les résultats techniques favorables en matiére d’accidents pour la période considérée. L’évolution
favorable en 2023 et en 2022 est principalement attribuable aux résultats techniques favorables relevés au sein de
notre ligne d’activités liées a ’assurance de dommages.
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Sinistres et frais de réglement des sinistres

Les tableaux de 1’évolution des sinistres au 31 décembre 2024 sont présentés séparément pour chacune des principales
lignes d’activité liées a 1’assurance de dommages.

* Assurance de biens — offre des polices couvrant divers biens personnels et commerciaux en cas de
catastrophe d’origine humaine ou naturelle, y compris ’assurance de biens pour les propriétaires et les
locataires.

*  Assurance de dommages — comprend une vaste gamme de produits d’assurance de dommages de premicre
ligne et de deuxiéme ligne, comme les produits d’assurance de dommages spécialisée, les produits liés aux
vices de construction, les produits d’assurance responsabilité civile générale, les produits commerciaux
d’assurance multirisque, les produits d’assurance contre les accidents du travail, les produits d’assurance
responsabilit¢ de produits, les produits d’assurance responsabilité environnementale et les produits
d’assurance automobile.

* Assurance spécialisée — comprend des couvertures spécialisées comme 1’assurance de la responsabilité
civile des garagistes et I’assurance risques divers et offre des programmes d’assurance et des solutions de
facade.

* Liquidation de sinistres et autres — ont trait principalement aux affaires précédemment souscrites dans des
gammes abandonnées par nos filiales d’assurance (p. ex., ’assurance responsabilité professionnelle et
I’assurance caution).

Le tableau ci-dessous présente le rapprochement des tableaux de 1’évolution des sinistres survenus et payés, montant
net, et de la provision pour sinistres au titre de polices et de contrats dans les états de la situation financiére.

AU 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024
Passifs en cours, montant net :
ASSUTANCE A8 DICTIS ... 198 $
ASSUTANCE A€ AOMIMAZES ..ottt 2 376
ASSUIANCE SPECIALISEE. ...ttt 309
Liquidation de SINISIIES @ AULIES . ..........iiuiiiiiii ittt 1266
Autres lignes d’activité a court terme non incluses dans le tableau de I’évolution des sinistres! ............. 69

Total des passifs au titre des sinistres non payés et des frais de réglement, déduction faite de la
FEASSUTATICE ... ...ttt ettt e oLt h et Lot ettt 4218

Montants recouvrables au titre de la réassurance :

ASSUTANCE A8 DICIIS ... viiiiiii ik 12
ASSUTANCE A€ AOMIMAZES ..ottt 1322
ASSUTANCE SPECIALISER. ...ttt 214
Liquidation de SINISIIES € QULIES . ..........oiiiiiiiiiiii it 1042
Autres lignes d’activité a court terme non incluses dans le tableau de I’évolution des sinistres' ............. 493
Total des montants recouvrables au titre de la réassurance ... 3083
Secteurs d’assurance autres que 1’assurance @ COUrt LEIMIE ...........oouiiiiiriiieiiie ittt 212
Frais de réglement des SINIStres NON IMPULES ............ooiiiiiiiiiiiii i 146
Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats ... 7659 $

1. Certaines lignes d’activité ont été exclues des tableaux de 1’évolution des sinistres et des autres informations a fournir relatives aux contrats
de courte durée, soit parce que 1’évolution des sinistres couvre une période beaucoup plus longue (p. ex. pour les couvertures des sinistres
liées aux années de survenance antérieures au milieu des années 1990), soit parce qu’il s’agit de lignes d’activité peu importantes qui ne font
pas partie des quatre principales lignes d’activité de la société.

Les montants des sinistres survenus et payés sont présentés déduction faite de la réassurance. Les tableaux présentent
I’évolution des sinistres et les montants cumulatifs des réglements par année de survenance, et ne sont présentés que
pour les passifs importants liés aux produits de courte durée. L’information concernant 1’évolution des sinistres
survenus et payés avant 2024 est présentée a titre d’information supplémentaire. Le nombre cumulatif de sinistres
déclarés est calculé par sinistre.
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Ligne d’activité liée a I’assurance de biens

Sinistres survenus et frais de reglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance

Au 31 décembre 2024

Exercices clos les 31 décembre

(non audité)

Sinistres survenus mais ~ Nombre cumulatif

non déclarés et évolution de sinistres
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 prévue des sinistres déclarés déclarés
2015 328 $ 324 $ 323 $ 323 $ 322 $ 322 322 322 322 322 $ — $ 77339
2016 363 361 359 360 360 360 360 360 360 — 86 839
2017 393 399 398 395 394 394 394 394 — 106 058
2018 423 423 419 420 420 420 420 — 89 497
2019 425 418 415 416 416 416 — 86 169
2020 465 458 457 459 461 — 78 223
2021 510 515 514 513 1 78 859
2022 590 599 601 4 79 859
2023 726 716 13 91921
2024 678 60 78 320
Total 4881 $
Cumul des sinistres payeés et frais de réglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance
Exercices clos les 31 décembre
(non audité)
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2015 269 $ 313 $ 318 $ 321 $ 321 $ 322 322 322 322 322 $
2016 298 350 355 358 359 360 360 360 360
2017 321 384 391 393 393 393 393 394
2018 340 407 413 416 419 419 420
2019 341 402 409 413 415 416
2020 370 445 452 455 459
2021 411 500 508 510
2022 472 581 590
2023 568 685
2024 527
Total 4683 $
Total du solde des passifs avant 2015, déduction faite de la réassurance —
Passifs au titre des sinistres et des frais de réglement, déduction faite de la réassurance 198 $
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Ligne d’activité liée a I’assurance de dommages

Sinistres survenus et frais de reglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance

Au 31 décembre 2024

Exercices clos les 31 décembre

(non audité)

Sinistres survenus mais

Nombre cumulatif

non déclarés et évolution de sinistres
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 prévue des sinistres déclarés déclarés
2015 590 $ 585 $ 579 $ 587 $ 578 $ 586 600 546 571 588 $ 17 $ 70 579
2016 667 655 637 621 615 618 597 591 592 18 79 173
2017 739 729 726 724 749 637 703 713 35 94 474
2018 798 788 757 741 688 661 675 37 97 252
2019 815 797 774 886 663 655 35 88 840
2020 742 684 646 647 669 79 75 291
2021 811 779 773 770 139 73144
2022 918 890 876 248 68 478
2023 1042 1037 346 82 535
2024 913 509 75913
Total 7488 $
Cumul des sinistres payeés et frais de réglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance
Exercices clos les 31 décembre
(non audité)
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2015 148 $ 264 $ 358 $ 425 $ 474 $ 506 532 548 551 555 $
2016 183 305 388 463 502 536 547 552 560
2017 203 371 458 543 598 619 634 659
2018 216 392 489 550 585 599 614
2019 210 390 474 525 560 581
2020 176 317 388 450 513
2021 189 355 447 526
2022 208 394 500
2023 281 508
2024 194
Total 5210 $
Total du solde des passifs avant 2015, déduction faite de la réassurance 78
Passifs au titre des sinistres et des frais de réglement, déduction faite de la réassurance 2 356 $
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Ligne d’activité liée a I’assurance spécialisée

Sinistres survenus et frais de reglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance

Au 31 décembre 2024

Exercices clos les 31 décembre

(non audité)

Sinistres survenus mais

Nombre cumulatif

non déclarés et évolution de sinistres
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 prévue des sinistres déclarés déclarés
2015 49 $ 51 $ 46 $ 48 $ 48 $ 47 48 45 45 45 $ @ 3354
2016 41 41 41 45 44 43 42 42 41 1 4 559
2017 64 66 68 73 75 71 67 67 — 7835
2018 92 94 92 96 88 85 86 4 8398
2019 105 98 96 84 85 87 3 9194
2020 98 107 135 145 143 13 9094
2021 128 150 150 153 28 9903
2022 191 194 198 48 9248
2023 171 156 36 8417
2024 155 80 6 487
Total 1131 $

Cumul des sinistres payeés et frais de réglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance

Exercices clos les 31 décembre

(non audité)

Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2015 19 $ 332 % 37 % 43 3 45 3 46 $ 46 $ 45 3 45 3 46 3
2016 19 29 35 40 41 42 40 41 41
2017 24 38 49 59 65 66 67 68
2018 32 51 63 73 78 80 82
2019 31 52 64 75 79 82
2020 31 63 93 107 117
2021 34 84 97 111
2022 52 103 128
2023 56 98
2024 43

Total 816 $
Total du solde des passifs avant 2015, déduction faite de la réassurance (6)
Passifs au titre des sinistres et des frais de réglement, déduction faite de la réassurance 309 $
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Ligne d’activité liée a la liquidation de sinistres et autres

Sinistres survenus et frais de reglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance

Au 31 décembre 2024

Exercices clos les 31 décembre

(non audité)

Sinistres survenus mais

Nombre cumulatif

non déclarés et évolution de sinistres
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 prévue des sinistres déclarés déclarés
2015 402 $ 404 $ 399 $ 397 $ 409 $ 412 420 393 392 390 $ 193 21158
2016 441 443 459 458 457 472 445 449 450 16 19 828
2017 525 493 524 547 576 540 533 529 7 21751
2018 460 563 556 579 585 600 610 48 23784
2019 429 498 538 414 425 450 56 23774
2020 461 448 404 475 517 69 22592
2021 397 342 375 417 115 18914
2022 288 304 317 133 17526
2023 282 315 190 13258
2024 238 152 9260
Total 4233 $
Cumul des sinistres payeés et frais de réglement des sinistres imputés, déduction faite de la réassurance
Exercices clos les 31 décembre
(non audité)
Année de survenance 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
2015 83 $ 146 $ 211 $ 272 $ 306 $ 326 386 386 385 389 $
2016 94 114 276 353 374 428 430 436 432
2017 201 251 365 433 492 508 505 524
2018 104 298 366 430 494 510 553
2019 103 264 305 331 356 380
2020 186 195 249 312 375
2021 72 126 177 248
2022 30 82 114
2023 21 93
2024 28
Total 3136 $
Total du solde des passifs avant 2015, déduction faite de la réassurance 169
Passifs au titre des sinistres et des frais de réglement, déduction faite de la réassurance 1266 $
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En ce qui a trait aux sinistres liés a I’assurance maladie de courte durée, le total des sinistres survenus mais non
déclarés, plus 1’évolution prévue des sinistres déclarés inclus dans le passif au titre des sinistres non payés et des frais
de réglement aux 31 décembre 2024 et 2023 s’élevait a 7 M$ et a 4 M$, respectivement.

Durée des réglements
Le tableau suivant présente des informations supplémentaires sur le réglement annuel moyen des sinistres survenus,
sur 10 ans, au 31 décembre 2024.
Réglement annuel moyen des sinistres survenus, selon ’antériorité,
déduction faite de la réassurance (en pourcentage)
AU 31 DECEMBRE 2024 Année 1l Année2 Année3 Année4 Année5 Année6 Année7 Année8 Année9 Année 10

80,7 % 159 % 15 % 08 % 04 % 01 % 01 % 01 % 00 % 06 %
35% 29 %

Assurance de biens...............
Assurance de dommages....... 241 % 156 % 105 % 10,2 % 106 % 68 % 65 % 44 %

Assurance spécialisée............ 304 % 243 % 142 % 85 % 81 % 51 % 31 % 20 % 14 % 09 %
Liquidation de sinistres et
AULTES. oo 150 % 180 % 148 % 131 % 111 % 88 % 54 % 39 % 28 % 20 %

Informations sur les montants présentés a la valeur actualisée

La société actualise le passif au titre des sinistres non payés relativement a certains de ses produits compris dans la
ligne d’activité liée a I’assurance de dommages ainsi que pour certaines obligations au titre de régimes de retraite dans
la ligne d’activités Liquidation de sinistres et autres. Les tableaux suivants présentent des informations sur ces passifs

au titre des sinistres non payés actualisés.

Valeur comptable de la

provision pour sinistres
au titre de policeset  Ecart d’actualisation

AUX 31 DECEMBRE de contrats total

EN M$ US 2024 2023 2024 2023

ASSUTANCe SPECTALISEE ...ttt 197 $ 183 $ 17 $ 16 $

Liquidation de Sinistres et autres .................coocooviiieiiiiiciiiecee, 82 77 5 5
TORAL ... e 2719 $ 260 $ 22 $ 21 $

Capitalisation des intéréts!2

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN MS$ US 2024 2023 2022

ASSUTANCE SPECTALISEE ...ttt 2$ — $ — $

Liquidation de SiniStres €t QULIES ..............cocoiiiiiiiiiiiiiiiie e — — —
277 S 2 $ — $ — $

La capitalisation des intéréts est comptabilisée au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.

Aux 31 décembre 2024 et 2023, les taux utilisés pour actualiser les passifs au titre des sinistres non payés s’établissaient a 2 % pour la ligne
d’activité Assurance de dommages et a 4 % pour la ligne d’activités Liquidation de sinistres et autres. Les passifs au titre des sinistres non

payés n’ont pas été actualisés en 2022.
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NOTE 21. EMPRUNTS GENERAUX ET EMPRUNTS DE FILIALES
Emprunts généraux

La société a des facilités de crédit renouvelables bilatérales auprés d’institutions financiéres tierces qui portent intérét
au taux précisé parmi le taux SOFR, le taux préférentiel ou le taux des acceptations bancaires majoré d’un écart. Au
31 décembre 2024, le montant total disponible aux termes des facilités de crédit était de 1,2 G$ (2023 — 750 M§$). Ces
facilités de crédit arriveront a échéance en juin 2029. Au 31 décembre 2024, un montant de 17 M$ avait été prélevé
sur les facilités de crédit bilatérales (2023 — 430 MS$).

La société dispose d’une facilité de crédit renouvelable de 364 jours d’un montant de 1,0 G$ aux fins de ’entreposage
temporaire de placements qui seront transférés ultimement dans ses portefeuilles de placements en assurance a court
terme. Les emprunts sur la facilité sont généralement garantis par les placements sous-jacents liés aux prélévements
sur la facilité de crédit. Au 31 décembre 2024, un montant de 755 M$ était impayé sur la facilité et arrivait a échéance
en octobre 2025 (2023 — 776 MS$). Au 31 décembre 2024, la société avait affecté en garantie des placements d’un total
de 653 M$ composés de préts privés de 67 M$, de fonds d’investissement de 183 MS$, de trésorerie et d’équivalents
de trésorerie de 19 M$ ainsi que de sociétés de personnes immobiliéres de 384 M$. Au 31 décembre 2023, des
placements totalisant 710 M$ avaient été affectés en garantie, dont des titres de capitaux propres de 172 MS$, des préts
hypothécaires liés a des biens immobiliers de 13 MS$, des préts privés de 52 M$, des fonds d’investissement de 231 M$
et des sociétés de personnes immobiliéres de 242 MS.

En avril 2022, la société a conclu une facilité garantie de 364 jours d’un montant de 1,0 G$. La société a remboursé
une tranche de 500 M$ en avril 2023 et une tranche de 250 M$ en mai 2024. La tranche restante de 250 M$ arrivera
a échéance en avril 2025.

Les taux d’intérét moyens pondérés sur le solde impayé des emprunts généraux arrivant a échéance dans moins de
un an se chiffraient a 6,22 % et a 7,14 % aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement.

Emprunts de filiales

Les emprunts de filiales de 3,3 G$ ont trait a des titres d’emprunt émis par ANGI et Argo. Une tranche de 1,8 G$
arrivera a échéance en 2027, une tranche de 600 M$ arrivera a échéance en 2029 et la tranche restante de 1,0 G$
arrivera a échéance entre 2032 et 2047. Les emprunts de filiales comprennent ce qui suit :

* un montant en capital global de 500 M$ en billets de premier rang non garantis échéant en juin 2027 (émis en
juin 2017) et portant intérét au taux fixe de 5,0 %, payable semestricllement;

e un montant en capital global de 600 M$ en billets de premier rang non garantis échéant en octobre 2029 (émis
en octobre 2024) et portant intérét au taux fixe de 5,75 %, payable semestricllement;

+ un montant en capital global de 500 M$ en billets de premier rang non garantis échéant en juin 2032 (émis en
juin 2022) et portant intérét au taux fixe de 6,14 %, payable semestricllement;

* un montant en capital global de 144 M$ en billets de premier rang non garantis échéant en septembre 2042
(émis en septembre 2012) et portant intérét au taux fixe de 6,5 %, payable trimestriellement;

* un montant en capital global de 1,3 G$ au titre d’'un emprunt a terme échéant en mai 2027 (contracté en mai
2024) et portant intérét a un taux lié¢ au taux SOFR majoré d’un écart, payable trimestriellement;

* unmontant en capital global de 264 MS§ au titre des séries de débentures subordonnées de rang inférieur échéant
entre mai 2033 et septembre 2037 (émises a I’intention de la filiale entiérement détenue qui n’est pas
consolidée) et portant intérét a un taux lié¢ au taux SOFR majoré d’un écart, payable trimestriellement.

+ un montant en capital global de 100 M$ en débentures subordonnées échéant en juin 2047 (émises a I’ intention
de la filiale entiérement détenue qui n’est pas consolidée) et portant intérét au taux fixe de 5,0 %, payable
trimestriellement;

En vertu des facilités susmentionnées, la société et ses filiales doivent maintenir des clauses restrictives sur la valeur
nette minimale. Aux 31 décembre 2024 et 2023, la société respectait ses clauses restrictives financicres.
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Le tableau suivant présente 1’arrivée a échéance, par exercice, des emprunts généraux et de filiales.

Paiements exigibles par exercice

Escompte

et frais
AU 31 DECEMBRE 2024 d’émission Moinsde Delan De2a De3a De4a Plus de
EN M$ US Total non amortis lan a2ans 3ans 4 ans 5ans 5ans
Emprunts généraux........... 1022 $ — 1 005 — — — 17 —
Emprunts de filiales.......... 3329 $ (79) — — 1800 — 600 1008

Paiements exigibles par exercice

Escompte

et frais
AU 31 DECEMBRE 2023 d’émission Moinsde Delan De2a De3a De4da Plus de
EN M$ US Total non amortis lan a2ans 3ans 4 ans 5ans 5ans
Emprunts généraux........... 1706 $ — 1276 — — — 430 —
Emprunts de filiales........... 1863 $ (46) — — — 1000 — 909

Convention de crédit de Brookfield

La société a également une facilit¢ de crédit avec Brookfield qui arrivera a échéance en juin 2025 et qui, au
31 décembre 2024, permettait des emprunts d’un montant maximal de 400 M$ en vertu de la convention de crédit de
Brookfield. Aux 31 décembre 2024 et 2023, aucun montant n’avait été prélevé sur la facilité.

NOTE 22. IMPOT SUR LE RESULTAT

Des charges d’imp6t sont comptabilisées au titre de I’impot & payer par nos filiales et de ’incidence des actifs et des
passifs d’impot différée liés a ces filiales.

a) Charge (économie) d’impot
Le tableau suivant présente la charge (I’économie) d’imp6t de la société.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Impdt exigible :

Impot exigible sur les bénéfices de 1’exercice ..., 103 $ — $ 36 $

Ajustements relatifs a des exercices antérieurs 13 3 (15)
Total de la charge d’impot exigible .............ocooiiiiiiiiiiii i 116 3 21
Impdt diffeéré :

Création et résorption de différences temporaires................cocoooiiiiiiiiins 180 53 4

Variation des taux d’imposition et assujettissement a de nouvelles lois ........... (314) (35) —

Ajustements relatifs a des exercices antériCurs ..............cocooeiiiiiiiiiciii e (16) 4 14
Total de la charge (1I’économie) d’impot différé ... (150) 14 10
Total de la charge (I’économie) d’impot ..., (34 % 17 $ 31 %

Le rapprochement de la charge (1’économie) d’impét de la société ci-dessous a été préparé en tenant compte d’un taux
d’imposition prévu par la loi moyen pondéré, qui correspond a la somme de ’actif total dans chacun des territoires ou
nos filiales exercent leurs activités pour un exercice donné, multiplié¢ par le taux d’imposition prévu par la loi dans le
territoire applicable.
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POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Bénéfice net avant impot sur le résultat. ..o 1213 $ 814 $ 532 $
Charge d’imp06t au taux moyen pondéré prévu par la 1oi..............ocooiiiiiin, 249 140 87
Incidence fiscale des éléments suivants :
Activités internationales assujetties a des taux d’imposition différents............ (182) (84) (59)
Variation des taux d’imposition et assujettissement a de nouvelles lois ........... (314) (35) —
Incidence de la restructuration interne! 160 — —
AULTES. ..o 53 4) 3
Total de la charge (I’économie) d’impdt 34) % 17 $ 31 %

1. Représente une charge d’imp6t découlant d’une restructuration interne au moyen de transactions d’assurance intersociétés, dans le cadre
desquelles certains actifs et passifs ont été transférés d’une filiale dont le siége social est situé¢ aux iles Caimans a une filiale dont le siege

social est situ¢ aux Etats-Unis.

Le tableau suivant présente un rapprochement du taux d’imposition prévu par la loi et du taux d’imposition effectif.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2024 2023 2022

Charge d’impdt au taux moyen pondéré prévu par la 1oi.............ocoooooii, 205 % 173 % 164 %

Augmentation (diminution) du taux découlant des éléments suivants :
Activités internationales assujetties a des taux d’imposition différents............ (150% (103) % (11,2) %
Variation des taux d’imposition et assujettissement a de nouvelles lois ........... (25,9) % (4,3) % — %
Incidence de la restructuration INtEIrNe ..............ooeovivvieiiiieeeiiiee e 13,2 % — % — %
NS 15 (=1 TR 4,4 % (0,5) % 06 %

Taux d’imposition effectif (2,8) % 22 % 58 %

b) Actif d’impét différé

Le tableau suivant présente le montant brut des fluctuations de 1’actif d’imp6t différé.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022

Actif d’imp6t différé au début de I’eXercice ..........coooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiic 432 $ 490 $ 44 $
Comptabilisé en réSultat Net............ocooiiiiiiiiiiii i 324 (14) (10)
Acquisitions par 1’entremise d’un regroupement d’entreprises ....................... 50 51 369
Comptabilisé dans les capitatux PrOPresS ...........cocoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiea e (45) (99) 86
Ecart de change et QULIES.......................oocooiioiiooooe oo 1) 4 1

Actif d’impét différé a la fin de ’exercice 760 $ 432 $ 490 $
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L’actif d’impot différé comptabilisé a trait aux différences temporaires suivantes :

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Reports en avant de pertes autres qu’en capital ............occoooiiiiiiiiiiiiiiii i 189 $ 93 $
PIACEIMEIES ... 130 296
Passifs 1ES @ IPASSUTANCE ..........iuiiiiiiiiiiii e (371) (60)
Autres fonds réservés aux titulaires de polices 60 58
Frais d’acquisition de polices différés ..............coooiiiiiiiiiiiiiiii i (77) 4
Reports en avant de crédits d’ImpoOt .............ociiiiiiiiiiii i 15 8
Impot sur le revenu des sociétés des Bermudes? ... 399 89
Valeur des affaires acquises et autres immobilisations incorporelles 65 40
Montants recouvrables au titre de 1a réassurance ...t 347 —
AAULIS .o 3 (34)
Total de Pactif d’impot diffEré..................iiii 760 $ 432 $

1. Sereporter a la section « Pilier Deux et régime d’imp06t sur le revenu des sociétés des Bermudes » de la présente note pour plus de détails.

La société évalue ’actif d’imp6t différé en fonction notamment des résultats d’exploitation historiques, de la
rentabilité future attendue et de la durée des périodes de report en avant des attributs fiscaux prévues par la loi
applicables. En fonction de I’évaluation de ’actif d’imp6t différé au 31 décembre 2024, la société a déterminé que

I’actif d’impdt différé sera réalisé au cours de la période de report en avant prévue par la loi applicable.
c) Passif d’impot différé
Le tableau suivant présente le montant brut des fluctuations du passif d’imp6t différé.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Passif d’impot différé au début de I’eXercice ..............cocooeiiiiiiiiiiiiiiici, — $ — $ — $
Comptabilisé en résultat Net. ..o 174 — —
Acquisitions par I’entremise d’un regroupement d’entreprises ........................ 254 — —
Comptabilisé dans les capitauX PrOPIeS ..............ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii 47 — —
Passif d’impot différé a la fin de ’exercice..................... 475 $ — $ — $

Le passif d’imp6t différé comptabilisé a trait aux différences temporaires suivantes :
AUX 31 DECEMBRE
EN M$ US 2024 2023
Reports en avant de pertes autres qu’en capital ..o, (514) $ — $
PLACEINEIIS ... (1314) —
Passifs 1iEs & IPaSSUTANCE ... ....oiiiiiiiiiiii i, 3763 —
Frais d’acquisition de polices differés ..o, 132 —
Reports en avant de crédits d’IMPOT ..o (73) —
Valeur des affaires acquises et autres immobilisations incorporelles ... 2155 —
Montants recouvrables au titre de 1a réasSUrance ................ccoccooiiiiiiiiiiiiiiii i, (3590) —
AAUETES .o (84) —
Total du passif d’impot différé 475 $ — $

Se reporter a la note 24 pour obtenir des renseignements sur I’économie (la charge) d’imp6t différé comptabilisée dans

les autres éléments du résultat global.
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d) Pilier Deux et régime d’impét sur le revenu des sociétés des Bermudes

La société est constituée en société par actions en vertu des lois des Bermudes et n’est tenue de payer aucun impot
aux Bermudes sur son bénéfice ou ses gains en capital. Toutefois, en décembre 2023, le gouvernement des Bermudes
a adopté un régime d’impot sur le revenu des sociétés qui est congu pour s’aligner sur les régles en matiére d’impot
minimum mondial de ’OCDE. La Corporate Income Tax Act 2023 est entrée en vigueur dans son intégralité le
1 janvier 2025. Le régime applique un impot de 15 % sur le revenu des sociétés des Bermudes qui font partie de
groupes d’entreprises multinationales dont le chiffre d’affaires annuel s’¢leve a 750 M€ ou plus. En raison de
I’adoption de ce nouveau régime, la société avait comptabilisé un actif d’imp6t différé de 35 M$ au 31 décembre 2023.

Le nouveau régime d’impot sur le revenu des sociétés des Bermudes prévoit un ajustement de transition économique
(un « ATE ») permettant a une entité d’augmenter ou de diminuer a son gré la base fiscale des actifs et des passifs
(excluant le goodwill) détenus au 30 septembre 2023 en fonction de la juste valeur. Il permet également la
comptabilisation d’un actif d’impot différé lié a la valeur d’« immobilisations incorporelles identifiables » pouvant
étre amorti sur une période de dix ans, a compter du 1¢ janvier 2025. Ces immobilisations incorporelles identifiables
peuvent comprendre des marques et des noms commerciaux, des logiciels, des relations clients et la valeur des affaires
d’assurance en vigueur. Le 16 janvier 2024, le gouvernement des Bermudes a précisé que 1’ATE pouvait s’appliquer
aux relations avec des clients ou des fournisseurs entre des entités juridiques distinctes, soit au sein du groupe ou avec
des tiers. Compte tenu de la publication de ces nouvelles lignes directrices par le gouvernement des Bermudes ainsi
que de ’augmentation du bénéfice imposable prévu aux Bermudes dans la foulée de 1’acquisition d’ AEL par la société,
cette derniére a comptabilisé des actifs d’imp6t différé additionnels d’un total de 364 M$ au deuxiéme trimestre de
2024 (dont une tranche de 314 M$ a été comptabilisée en résultat et une tranche de 50 M$ a été comptabilisée dans
les capitaux propres a I’acquisition d’AEL).

La société a des filiales d’exploitation étrangéres principalement situées aux Bermudes, aux Etats-Unis, au Canada et
aux iles Caimans ainsi qu’au Royaume-Uni. En juillet 2023, le Royaume-Uni a promulgué une loi visant a implanter
certaines dispositions du Pilier Deux et a introduit des modifications touchant la mise en ceuvre de la régle relative
aux paiements insuffisamment imposés. L’adoption de cette régle au Royaume-Uni (et dans d’autres territoires)
permettrait aux territoires concernés d’imposer une partie des bénéfices mondiaux d’une entreprise multinationale qui
est assujettie a un taux d’imposition effectif inférieur au taux minimal de 15 %. Le 20 juin 2024, une nouvelle loi
imposant un imp6t minimum mondial de 15 % sur les bénéfices est entrée en vigueur au Canada. La loi s’applique de
fagon rétroactive et instaure une régle d’inclusion du revenu et une régle imposant un imp6t minimum complémentaire
prélevé localement pour les exercices ouverts a compter du 31 décembre 2023. La régle relative aux paiements
insuffisamment imposés entre en vigueur pour les périodes comptables ouvertes a compter du 31 décembre 2024. Les
Etats-Unis et les iles Caimans n’ont pas encore adopté de loi concernant le Pilier Deux.

La société continue d’évaluer I’incidence des exigences de I’impdt minimum mondial en surveillant les modifications
législatives et 1’évolution de la situation relativement au Pilier Deux dans les territoires ou la société exerce ses
activités et en évaluant leur incidence sur nos activités et nos états financiers. La société comptabilisera tout passif lié
au Pilier Deux (ou au régime d’impdt sur le revenu des sociétés des Bermudes) a mesure que le produit comptable
correspondant est comptabilisé.

e) Modifications de la loi fiscale aux Etats-Unis

En aoft 2022, le gouvernement américain a promulgué 1’Inflation Reduction Act of 2022 (la « Loi sur la réduction de
Uinflation »). La Loi sur la réduction de I’inflation contient un certain nombre de dispositions en matiére de fiscalité,
dont la plus importante est un impdt minimum de remplacement des sociétés de 15 % applicable a certaines grandes
sociétés, y compris nous. La société comptabilise un actif d’impdt différé et une augmentation compensatoire de
I’imp6t exigible pour tout passif enregistré au titre de I’imp6t minimum de remplacement des sociétés. De méme, la
société comptabilise une charge d’impo6t exigible et une économie d’impo6t compensatoire. En 2024, la société a
comptabilisé une charge d’imp6t exigible de 73 M$ au titre de I’imp6t minimum de remplacement des sociétés ainsi
qu’une économie d’impdt compensatoire. L’ imp6t minimum de remplacement des sociétés n’a pas d’incidence
significative sur le taux d’impot effectif de la société.
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NOTE 23. CAPITAL SOCIAL

Le tableau suivant présente la composition du capital social de la société aux 31 décembre 2024 et 2023.

AUX 31 DECEMBRE 2024 2023 i
EN M$ US, SAUF LA VALEUR NOMINALE ET Valeur Pouvant étre Valeur Valeur Pouvant étre Emises et en Valeur
NOMBRE D’ACTIONS nominale émises En circulation’ comptable nominale émises circulation comptable
Actions privilégi¢es de premier rang de
CAtEGOTIC A ..o 25,00 $ 100 000 000 = — S 25,00 $ 100 000 000 — — 5
Actions privilégiées de premier rang de
catégorie B............... 25,00 $CA 100 000 000 — — 25,00 $CA 100 000 000 — —
Actions privilégiées de rang inférieur de
CAtEGOTIC A ..ot 25,00 1 000 000 000 — — 25,00 1 000 000 000 100 460 280 2 694
Actions privilégiées de rang inférieur de
catégorie B............... 25,00 $CA 1000000 000 — — 25,00 $CA 1000000000 — —
Actions échangeables de catégoric A ........ 33,10 1 000 000 000 41 436 516 1441 33,42 1000 000 000 15311 749 615
Actions échangeables de catégorie A-1..... 33,10 500 000 000 — — 33,42 500 000 000 28 073 777 961
Actions de catégorie B........................... 33,10 500 000 24 000 1 33,42 500 000 24 000 1
Actions de catégorie C.............cocooeen. 1,00 1000 000 000 201 116 647 8526 1,00 1 000 000 000 102 056 784 3607

1. Lenombre d’actions émises est le méme que le nombre d’actions en circulation pour tous les types d’actions, a 1’exception des actions échangeables de catégorie A. Le nombre d’actions échangeables
de catégorie A émises se chiffrait a 43 460 516 au 31 décembre 2024, y compris 2 000 000 d’actions détenues comme actions propres. Aucune action propre n’était détenue au 31 décembre 2023.

Au cours de I’exercice clos le 31 décembre 2024, les événements suivants ont eu une incidence sur la situation du capital social de la société :

* Le 3 mai 2024, la société a émis a I’intention de Brookfield 26 586 622 actions de catégorie C évaluées a 1,1 G$ en vue du rachat des actions de BAM aupreés
de Brookfield; ces actions ont été utilisées a titre de contrepartie pour 1’acquisition d’AEL.

+ Le 29 aout 2024, la société a changé la désignation de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A. Ainsi,
aucune action échangeable de catégorie A-1 n’était émise et en circulation au 31 décembre 2024.

* Le 8 novembre 2024, la société a émis a I’intention de Brookfield 18 525 713 actions de catégorie C évaluées a 1,0 G$ en échange de certains placements
fournis en apport par Brookfield.

* Le 5 décembre 2024, la société a racheté 2 000 000 d’actions échangeables de catégorie A, lesquelles étaient détenues comme actions propres au 31 décembre
2024.

* Le 6 décembre 2024, Brookfield, a titre d’unique porteur de nos actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A, a exercé son droit de convertir
la totalité des actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A en circulation en 53 947 528 actions de catégorie C. Ainsi, au 31 décembre 2024,
aucune action privilégi¢e de rang inférieur rachetable de catégorie A n’était émise et en circulation et aucun dividende accumulé connexe n’était a payer.
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Au cours de I’exercice clos le 31 décembre 2023, les événements suivants ont eu une incidence sur la situation du capital social de la société :

* Au cours du mois de mars 2023, la société a émis 1 165 000 actions échangeables de catégorie A contre 1 165 000 actions de catégorie A de Brookfield d’une
valeur de 38 MS.

* Le 3 mars 2023, la société a converti 309 037 actions échangeables de catégorie A en 380 268 actions de catégorie C d’une valeur de 10 MS.

* Le 15 aont 2023, la société a émis a I’intention de Brookfield 60 741 893 actions de catégorie C évaluées a 2,1 G$ en contrepartie de certains placements
fournis en apport par Brookfield.

* Le 11 octobre 2023, la société a entamé son offre d’échange (1’« offre d’échange ») dans le cadre de laquelle les porteurs d’actions de catégorie A de Brookfield
ont eu la possibilité d’échanger sur une base volontaire jusqu’a 40 000 000 d’actions de catégorie A de Brookfield contre des actions échangeables de
catégorie A-1 de la société nouvellement émises a raison de une contre une. Chaque action échangeable de catégorie A-1 pouvait étre convertie en une action
échangeable de catégorie A a raison de une contre une et est échangeable contre une action de catégorie A de Brookfield a raison de une contre une. L’offre
d’échange a été conclue le 16 novembre 2023. En vertu de I’offre d’échange, la société a pris livraison de 32 934 574 actions de catégorie A de Brookfield et
a émis en échange 32 934 574 actions échangeables de catégorie A-1.

Au 31 décembre 2023, les dividendes accumulés sur les actions privilégiées de rang inférieur de catégorie A s’¢élevaient a 182 MS$, et la valeur de rachat était égale
a la valeur comptable.

Les tableaux suivants présentent la variation des actions en circulation.

Actions privilégiées

de rang inférieur Actions Actions

rachetables échangeables échangeables Actions de Actions de

MONTANTS PAR ACTION de catégorie A de catégorie A de catégorie A-1 catégorie B catégorie C
En circulation au 1°" janvier 2022 ... — 10 877 989 — 24 000 23 544 548
BITUSSIONS ..o 100 460 280 — — — 11 270 466
CONVETSIONS ...ttt — (1283 000) — 6 119 609
En circulation au 31 décembre 2022 ..o 100 460 280 9594 989 — 24 000 40934 623
EMUSSIONS ... — 1165 000 32934 574 — 60 741 893
CONVETSIONS ..ot — 4551760 (4 860 797) — 380 268
En circulation au 31 décembre 2023 ..................ccoooiiiiiiiiiii 100 460 280 15311 749 28073777 24 000 102 056 784
EMUSSIONS ... — 50 990 — 45112 335
Acquisition d’actions propres, MONtant Net .................coccocvviiiiiiiiinn. — (2 000 000) — — —
CONVETSIONS ...ttt (100 460 280) 2030 341 (2030 341) — 53947 528
Changements de désignation..................cooiiiiiiiiiiii i — 26 043 436 (26 043 436) — —
En circulation au 31 décembre 2024 ..o — 41436 516 — 24 000 201 116 647
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NOTE 24. CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

Les tableaux suivants présentent les composantes et les variations du cumul des autres éléments du résultat global, ainsi que I’incidence fiscale connexe.

EN M$ US

Solde au 1" janvier 2022 ...

Autres ¢éléments de bénéfice global (de perte globale) avant

1€8 TECIASSEIMENTS ... ..o
Montants reclassés dans le (a partir du) résultat net........................
Economie (charge) d’impdt différé ...,
Solde au 31 décembre 2022 ..ottt

Autres éléments de bénéfice global (de perte globale) avant

les TeClasSEMENTS ..........co.oiuiiiiiiiii i
Montants reclassés dans le (2 partir du) résultat net.........................
Economie (charge) d’impot différé.................ocoocooovoiiiiiiiii,

Solde au 31 décembre 2023 ..................coooiiiiiiiii

Autres ¢éléments de bénéfice global (de perte globale) avant

1eS TeCIASSEMENES ...
Montants reclassés dans le (& partir du) résultat net.......................
Economie (charge) d’impdt différé ..o,
Solde au 31 décembre 2024 ...

Variation
du risque de
crédit propre

Variation des Variation aux instruments Ajustement
profits nets du taux al’égard des au titre du
(pertes nettes) d’actualisation prestations régime de
liés aux a’égard des au titre du retraite a
placements prestations risque de prestations Ecart de
latents futures marché définies change Total
36 $ (63) $ 1% — 95 (5) % (33) %
(1 303) 751 — — — (553)
(21) — — — — (21)
271 (181) (6) — — 84
(1017) $ 507 $ s — $ ©)%$ (523)$
616 (353) (13) 108 15 373
127 — — — — 127
(164) 85 5 (23) — 97)
(438) $ 239 $ (15) $ 85 $ 9% (1200$
552 149 (290) 24 (79) 356
@ — 66 — — 59
(119) (26) 50 (5) 9 (91)
12) $ 362 $ (189) $ 104 $ 61)$ 204 $
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NOTE 25. BENEFICE PAR ACTION
Le tableau qui suit résume les composantes du bénéfice par action de base.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION ET LES NOMBRES D’ACTIONS 2024 2023 2022
Bénéfice net pour I’€XerciCe ...........cocuiiiiiiiiiiiiiiiiii i 1247 $ 797 $ 501 $
Dividendes sur actions privilégié¢es de rang inférieur rachetables
de Caté@orie Al .. ..., (105) (116) (68)
1142 $ 681 $ 433 $
Attribuable aux éléments suivants :
Porteurs d’actions échangeables de catégorie A et d’actions
de catégorie B. ... 14 $ 5% 6%
Porteurs d’actions de catégorie C................coooiiiiiiiiiiiie 1095 675 425
Participations ne donnant pas le controle..................ccocooiin, 33 1 2
1142 $ 681 $ 433 $
Bénéfice par action de catégorie C —debase.................................. 8,69 $ 10,51 $ 13,75 $
Nombre moyen pondéré d’actions — actions de catégorie C.......... 126 003 542 64 215 726 30919 577

1. Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les dividendes sur nos actions privilégiées de rang inférieur rachetables de catégorie A ont été
calculés jusqu’a leur conversion en actions de catégorie C par Brookfield le 6 décembre 2024. Se reporter a la note 23, « Capital social »,

pour plus de détails.

Page 92



NOTE 26. TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES
Dans le cours normal des activités, la société a conclu les transactions présentées ci-dessous avec des parties liées.
a) Transactions entre parties liées en vertu d’ententes avec Brookfield

La société a un engagement en capitaux propres d’un montant de 2,0 G$ auprés de Brookfield pour le financement de
la croissance future, sur lequel la société peut prélever des montants a 1’occasion. Aux 31 décembre 2024 et 2023,
aucun montant n’avait été prélevé en vertu de I’engagement en capitaux propres.

La société a une facilité de crédit renouvelable auprés de Brookfield en vertu de la convention de crédit de Brookfield.
Se reporter a la note 21 pour plus de détails.

Le tableau suivant présente les ententes et les transactions entre parties lies auxquelles est partie Brookfield,
y compris les filiales de Brookfield Corporation, et qui sont comprises dans les états du résultat net.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE
EN M$ US 2024 2023 2022

Frais liés a la convention de crédit avec Brookfield....................ccocooiiiiiiiiiiini. — $ — $ — $
Frais liés a la convention de soutien avec Brookfield...............coooovvvveiiieiiiieninnnnn. — — —

Frais liés a la convention de droits avec Brookfield........................ — — —
Frais d’administration liés @ Brookfield ................cc.oooiiiiiiiiii 7 8 2
Frais de gestion de placements liés & Brookfield! ................coooooviiiinnnn. 162 64 40
Frais liés au contrat de licence avec Brookfield ....................c..ccoooo i, — — —

1. Lasociété avait des frais de gestion de placements a payer a Brookfield de 51 M$ et de 18 M$ aux 31 décembre 2024 et 2023, respectivement,
qui sont inclus dans le poste Montant a payer a des parties liées dans les états de la situation financiére. Les soldes restants du montant a payer
a des parties liées aux 31 décembre 2024 et 2023 ont principalement trait aux créditeurs et emprunts a payer a Brookfield et a ses filiales.

b) Autres transactions entre parties liées

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, la société et ses filiales ont acheté des placements liés a des parties lices
totalisant 7,8 G$ auprés de Brookfield et de ses filiales, dont des actions de BAM pour un montant de 1,1 G$ qui ont
été fournies en apport par Brookfield aux fins de I’acquisition d’AEL, ainsi qu’une participation économique de 1,0 G$
dans Brookfield Business Partners L.P. (« BBU ») fournie en apport par Brookfield pour soutenir la croissance de
notre entreprise, contre lesquelles nous avons émis des actions de catégorie C additionnelles en faveur de Brookfield
(2023 — 6,6 G$). Se reporter a la note 23 pour plus de détails au sujet de nos achats d’actions de BAM et d’une
participation économique dans BBU. Les transactions de placement entre parties liées sont comptabilisées de la méme
maniére que celles entre parties non liées dans les états financiers.

Au 31 décembre 2024, nous détenions des placements dans des parties liées d’un montant de 12,5 G$, dont un
placement de 1,7 G$ dans un fonds immobilier privé de Brookfield, un placement de 1,2 G$ dans des sociétés de
personnes immobilicres liées a des immeubles de bureaux et de commerce de détail de Brookfield et notre participation
dans BBU d’un montant de 901 M$, que nous comptabilisons selon la méthode de la mise en équivalence (2023 —
8,2 G%).

Au 31 décembre 2024, le dépot en trésorerie de la société auprés d’une filiale entiérement détenue de Brookfield se
chiffrait a 493 M$ (31 décembre 2023 — 266 M$).
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NOTE 27. INFORMATION SECTORIELLE

Au deuxiéme trimestre de 2024, en raison de 1’acquisition d’AEL, de la diversification de 1’offre de produits
d’assurance et du changement global de stratégie, la société a réorganisé et modifié ses secteurs internes, de sorte que
la composition de ses secteurs a présenter s’en est trouvée modifiée. Les secteurs a présenter de la société sont les
suivants : Rentes, Assurance de dommages, Assurance vie et Siége social et autres. Auparavant, la société présentait
ses activités selon les secteurs suivants : Assurance directe, Réassurance et Transfert du risque li¢ aux régimes de
retraite. La société a retraité toutes les données comparatives applicables.

Ces secteurs sont revus périodiquement par les principaux décideurs opérationnels de la société aux fins de
’affectation des ressources aux secteurs et de 1’évaluation de la performance de ceux-ci. Les principaux décideurs
opérationnels identifiés pour la société sont le chef de la direction et le chef des finances.

La principale mesure utilisée par les principaux décideurs opérationnels pour I’évaluation de la performance et la prise
de décisions concernant 1’affectation des ressources est le bénéfice d’exploitation distribuable (le « BED »). Le BED
fournit aux principaux décideurs opérationnels un éclairage sur les stratégies d’affectation et de placement du capital,
ainsi que sur la composition des produits et la tarification des produits d’assurance offerts par les secteurs Rentes,
Assurance de dommages et Assurance vie.

Le BED correspond au bénéfice net, aprés 1’imp6t applicable, excluant I’incidence des amortissements, de I’impdt
différé lié aux changements touchant la base fiscale et aux autres changements, et des cofits de résiliation et de
transaction, ainsi que certains profits et pertes liés aux placements et a la réserve d’assurance, y compris les profits et
les pertes liés aux stratégies d’appariement des actifs et des passifs, les ajustements non liés a I’exploitation découlant
des modifications des hypothéses relatives aux flux de trésorerie en ce qui a trait aux prestations futures et la variation
des prestations au titre du risque de marché, et il comprend le rendement des capitaux propres investis dans certaines
entités a détenteurs de droits variables et la quote-part de la société du bénéfice ajusté des participations dans certaines
entreprises associées. Le BED permet au principal décideur opérationnel d’évaluer les secteurs de la société en
fonction du rendement du capital investi généré par ses activités et permet a la société d’évaluer la performance de ses
secteurs.

Les tableaux ci-dessous présentent les résultats de chaque secteur dans le format utilisé par le principal décideur
opérationnel pour examiner ses secteurs a présenter afin de prendre des décisions et d’évaluer la performance.

Assurance Siége

POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2024 de social et
EN MS$ US Rentes dommages Assurance vie autres Total
Primes nettes et autres produits liés aux polices ... 5377 $ 2964 $ 649 $ — $
Produits nets tirés des placements, y compris les

retenues de fonds au titre de la réassurance ......... 3792 442 368 210
Produits sectoriels’>2.............cocooiiiiiiiiiii, 9169 3406 1017 210 13802 $
Prestations aux titulaires de polices, montant net..... (5413) (2092) (507) —
Prestations liées aux contrats sensibles aux taux

d’intérét, excluant les crédits liés aux indices ...... (1338) — (53) —
Amortissement des frais d’acquisition de polices

différés, des avantages incitatifs a la vente

différés et de la valeur des affaires acquises ........ (598) (602) (37) —
Autres charges d’assurance et de réassurance’....... (189) — — —
Charges d’exploitation, excluant les cofits de

EEANSACHION. ... (365) (451) (214) (64)
Charges d’Interéts ..o, — — — (344)
Charge (économie) d’impdt, montant net .............. (46) 2 (12) (105)
BED sectoriel ... 1220 $ 263 $ 194 $ (303) $ 1374 $
DOtation AUX AMOTTISSEITIEIIES ... .ieiiiiiiiii ittt ettt et h ettt h ettt ettt (135)
Economie d’impét différé liée aux changements touchant la base et aux autres changements ...................c...c.ccoo.ooo.. 195
COULS AE TTANSACTION ...ttt Lottt Lottt (213)
Profits liés a la valeur de marché sur les placements, y compris les retenues de fonds au titre de la réassurance........... 283
Pertes liées a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs nets..........................ccoii . (257)
BEMELICE MMEE ...ttt 1247 $
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POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023
EN MS$ US

Primes nettes et autres produits liés aux polices ...

Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance .........

Produits sectoriels’>2 ...,
Prestations aux titulaires de polices, montant net...

Prestations liées aux contrats sensibles aux taux
d’intérét, excluant les crédits liés aux indices.......

Amortissement des frais d’acquisition de polices
différés, des avantages incitatifs a la vente
différés et de la valeur des affaires acquises ........

Autres charges d’assurance et de réassurance’.......

Charges d’exploitation, excluant les cofits de
TLANSACTION. ...

Charges d’Interéts ............ccoocooiiiiiiiiiiiiii,
Charge (économie) d’impdt, montant net ..............
BED sectoriel.....................o

Dotation AUX @MOTTISSEITICIIES ...........oviiiiiitiiit ittt ettt
Economie d’impét différé liée aux changements touchant la base et aux autres changements
COTLS @ TrANSACLION ...ttt
Profits liés a la valeur de marché sur les placements, y compris les retenues de fonds au titre de la réassurance
Pertes liées a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs nets
BEMETICE MO ... oo

Assurance Siége
de social et
Rentes dommages Assurance vie autres Total
1520 $ 2236 $ 794 $ — $
1557 225 363 124
3077 2461 1157 124 6819 $
(1718) (1566) (622) —
(672) — (66) —
(95) (493) (44) —
104 — — —
(110) (309) (222) (65)
— — — (193)
9 © (©) 2
595 $ 84 $ 198 $ (132) $ 745 $
(30)
....................................... (14)
(40)
........... 36
....................................................... 100
797 $
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Assurance Siége

POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2022 de social et
EN M$ US Rentes dommages Assurance vie autres Total
Primes nettes et autres produits liés aux polices ... 1586 $ 1185 $ 464 $ — $
Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance ........ 742 100 195 150
Produits sectoriels™ ..o, 2328 1285 659 150 4422 $
Prestations aux titulaires de polices, montant net.. (1719 (794) (313) —
Prestations liées aux contrats sensibles aux taux
d’intérét, excluant les crédits liés aux indices..... (304) — (39) —

Amortissement des frais d’acquisition de polices
différés, des avantages incitatifs a la vente

différés et de la valeur des affaires acquises ....... (52) (276) (43) —
Autres charges d’assurance et de réassurance’...... (13) — — —
Charges d’exploitation, excluant les cofits de

traNSACION. ..o (95) (133) (116) (10)
Charges d’Interéts ............ccoooiiiiiiiiiiiiiiii — — — (106)
Charge d’impdt, montant net ......................c....... — — — (21)
BED sectoriel ... 145 $ 82 $ 148 $ 13 $ 388 $
DOtation AUX AIMOTTISSEITIEIIES ... .. ...ii ittt ettt ettt ettt e ettt ettt (13)
Charge d’imp06t différé liée aux changements touchant la base et aux autres changements...................c.cocooeiiiin (10)
COULS AE TTANMSACTION ...ttt ettt h ettt (31)
Pertes liées a la valeur de marché sur les placements, y compris les retenues de fonds au titre de la réassurance.......... ©)

Profits liés a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs nets 174
TS T 1 = AP 501 $

Pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022, aucun montant important n’a été comptabilisé au titre des produits intersectoriels.

Les produits consolidés figurant dans les états du résultat net représentent principalement la somme des montants présentés aux postes Profits
(pertes) liés a la valeur de marché sur les placements, y compris les retenues de fonds au titre de la réassurance dans les tableaux ci-dessus.

3. Les autres charges d’assurance et de réassurance représentent principalement la variation de la juste valeur des prestations au titre du risque
de marché, excluant I’incidence des variations du risque de marché (p. ex., les taux d’intérét, les marchés boursiers et la volatilité des indices
boursiers), et comprennent les autres charges de réassurance découlant de nos activités de réassurance acceptées qui figurent dans les états du
résultat net. Se reporter a la note 19 pour plus de détails au sujet des prestations au titre du risque de marché et a la note 12 pour plus de détails
au sujet de nos affaires de réassurance acceptée.

Le secteur Rentes de la société offre des produits fondés sur des rentes destinés aux particuliers et aux institutions. Le
total des produits tirés des primes comptabilisé¢ dans notre secteur Rentes provient principalement de transactions de
transfert du risque lié aux régimes de retraite conclues avec des institutions aux Etats-Unis, au Canada et au
Royaume-Uni pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 et aux Etats-Unis et au Canada pour les exercices clos les
31 décembre 2023 et 2022. Les primes regues relativement aux produits de rentes destinés aux particuliers sont
généralement comptabilisées a titre de dépots et ne sont pas incluses dans les primes nettes.

Le secteur Assurance de dommages offre une vaste gamme de produits d’assurance de dommages par I’intermédiaire
d’American National et d’Argo, qui comprend des couvertures des risques liés aux biens et aux dommages, de
I’assurance spécialisée et autres. Le total des primes gagnées dans ce secteur pour les exercices clos les 31 décembre
2024, 2023 et 2022 découle principalement de transactions avec des particuliers et des institutions aux Etats-Unis.

Les activités d’assurance vie de la société sont principalement exercées par American National. Le total des produits
tirés des primes comptabilisé dans ce secteur pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022 provient
principalement de transactions conclues avec des clients de détail américains.

Finalement, les produits du secteur Siége social et autres correspondent principalement aux produits tirés des
placements entreposés par la société avant leur transfert dans ses portefeuilles de placements en assurance, déduction
faite des colts d’emprunt connexes.
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Outre le BED, le principal décideur opérationnel surveille également les actifs, y compris les placements mis en
équivalence, les passifs et les capitaux propres mezzanines et les capitaux propres ordinaires attribuables a chaque

secteur.

AU 31 DECEMBRE 2024 Assurance de Assurance Siége social

EN M$ US Rentes dommages vie et autres Total
ACtif 112931 $ 14269 $ 7708 $ 5045 $ 139953 $
Passif ..o, 105724 9574 6 510 5069 126 877
Capitaux Propres..........cccccvvicviveicieeen. 7207 4 695 1198 (24) 13076
AU 31 DECEMBRE 2023 Assurance de Assurance Siége social

EN M$ US Rentes dommages vie et autres Total
Actif.. 34784 $ 13431 $ 9101 $ 4327 $ 61643 $
PasSif ..o 32188 10 443 6078 4085 52 794
Capitaux propres et autres .................. 2 596 2988 3023 242 8 849
Le tableau suivant présente la répartition du total de 1’actif par territoire.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
QLS -UIIES ... 130051 $ 43977 $
CANAAA ... 5238 3997
BOIIMIUACS ... 4202 4 457
AULTES o 462 9212
Total de PaCtif ... 139953 $ 61643 $
Le tableau suivant présente la répartition du total des produits par territoire.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
BAtS-UTIES ... 10436 $ 5545 3% 2367 $
CANAAA ..o 2607 653 1549
BEIMUAES ... ..o 249 422 152
AULTES! oo 811 292 345
Total des Produits. ... 14103 $ 6912 $ 4413 $

1. Aucun autre pays ne représente plus de 10 %.
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NOTE 28. ENGAGEMENTS FINANCIERS ET EVENTUALITES
Engagements

Au 31 décembre 2024, la société et ses filiales avaient, au total, des engagements en cours visant 1’achat,
I’agrandissement ou I’amélioration de biens immobiliers et le financement de préts hypothécaires, de préts privés et
de fonds d’investissement de 10,3 G$ (2023 — 5,4 G$).

De plus, les filiales de la société avaient des lettres de crédit en cours d’un montant de 437 M$ au 31 décembre 2024
(2023 — 941 MS$).

Certaines des filiales de la société louent des bureaux d’assurance, du matériel technologique et des automobiles. Au
31 décembre 2024, les engagements en vertu de contrats de location a long terme restants s’élevaient a environ 9 M$
(2023 — 14 M$) et ils sont inclus au poste Autres passifs dans les états de la situation financiére. Au 31 décembre 2024,
une filiale de la société avait des paiements futurs d’environ 43 M$, y compris des colits de construction de locaux
pour bureaux, en vertu d’un contrat de location simple a long terme conclu avec un tiers, qui n’est pas encore entré en
vigueur. Le contrat de location entrera en vigueur en 2025 et sa durée minimale est de 11 ans.

Conventions de la Federal Home Loan Bank (la « FHLB »)

Certaines filiales de la société ont accés aux services financiers de la FHLB, y compris aux avances qui constituent
une source de financement intéressante pour les emprunts a court terme et pour 1’accés a d’autres ententes de
financement. Au 31 décembre 2024, certaines obligations municipales et certains titres garantis par des créances
hypothécaires d’une juste valeur approximative de 800 M$ (2023 — 8 M$) et des préts hypothécaires commerciaux
d’environ 727 M$ (2023 — 977 M$) étaient déposés auprés de la FHLB a titre de garantie d’un emprunt. Au
31 décembre 2024, la garantie procurait une capacité d’emprunt d’environ 881 M$ (2023 — 646 M$). Les titres
déposés et les préts hypothécaires commerciaux sont respectivement inclus dans les postes Titres a échéance fixe
disponibles a la vente et Préts hypothécaires li€s a des biens immobiliers dans les états de la situation financiére de la
société.

Litiges

Certaines filiales de la société sont défenderesses dans le cadre de diverses poursuites relatives a des violations
présumées de contrats, a diverses questions liées a I’emploi, a des pratiques de commercialisation et de souscriptions
d’assurance qui seraient trompeuses, ainsi qu’a diverses autres causes d’action survenant dans le cours normal des
activités. Certaines poursuites comprennent des réclamations en dommages-intéréts compensatoires et punitifs. La
société inscrit des charges a payer relativement a ces éléments dans la mesure ou elle considére que les pertes sont
probables et qu’elles peuvent faire I’objet d’une estimation raisonnable. Aprés avoir examiné ces questions avec ses
conseillers juridiques, selon I’information actuellement disponible, la direction est d’avis que le passif final qui en
résultera, le cas échéant, n’aurait pas d’incidence défavorable significative sur la situation financiére, la situation de
trésorerie ou les résultats d’exploitation; toutefois, 1’évaluation de 1’issue ultime d’un litige fait nécessairement
intervenir des conjectures prospectives quant aux jugements futurs devant étre rendus par les juges, les jurys et les
cours d’appel.

La prudence est de mise avec de telles conjectures, car la fréquence des jugements en dommages-intéréts importants,
qui n’ont que peu ou pas de commune mesure avec les dommages financiers subis par les demandeurs dans certains
territoires, laisse toujours la possibilité qu’un jugement imprévisible soit rendu dans une poursuite donnée. Ces
poursuites en justice en sont a diverses étapes, et les faits et circonstances futurs pourraient faire en sorte que la
direction modifie ses conclusions. Il est possible que, si les défenses présentées dans le cadre de ces poursuites
échouent et que les jugements sont plus importants que ce que la direction peut prévoir, le passif qui en résultera ait
une incidence significative sur la situation financiére, la situation de trésorerie ou les résultats d’exploitation de la
société. En ce qui a trait aux litiges existants, la direction est d’avis que la possibilit¢ d’un jugement défavorable
significatif a 1’égard de la société est peu probable. Des charges a payer au titre des pertes sont inscrites chaque fois
que ces pertes sont probables et qu’elles peuvent faire I’objet d’une estimation raisonnable. Si aucune estimation dans
la fourchette des pertes possibles n’est plus probable qu’une autre estimation, une charge a payer est comptabilisée en
fonction du point inférieur de la fourchette.
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NOTE 29. INFORMATIONS FINANCIERES A FOURNIR EN VERTU DE LA LOI ET RESTRICTIONS
REGLEMENTAIRES APPLICABLES AUX DIVIDENDES

Les filiales d’assurance de la société sont assujetties aux lois et aux réglements des territoires dans lesquels elles
exercent leurs activités, y compris les Etats-Unis, les Bermudes, le Canada et les iles Caimans. Certains réglements
imposent des restrictions relativement aux dividendes et a d’autres distributions, comme les préts ou les avances en
trésorerie, offerts aux porteurs de titres sans approbation préalable des autorités de réglementation en matiére
d’assurances. Les différences entre les états financiers préparés pour les autorités de réglementation et les états
financiers préparés conformément aux PCGR varient d’un territoire & 1’autre.

Exigences prévues par la loi aux Etats-Unis

Les filiales d’assurance de la société aux Etats-Unis préparent des états financiers conformément aux pratiques
comptables prévues par la loi prescrites ou permises par le département d’assurance de 1’Etat ou est domicilié¢e chaque
filiale, qui comprennent certains éléments des principes comptables statutaires (les Statutory Accounting Principles,
ou « SAP ») de la National Association of Insurance Commissioners (la « NAIC »). Les SAP de la NAIC visent a
normaliser les exigences réglementaires en matiére de comptabilisation et de présentation de I’information aux
départements d’assurance des Etats. Cependant, les pratiques comptables prévues par la loi continuent d’étre régies
par les lois et les pratiques permises de chaque Etat. Toute modification par les divers départements d’assurance des
Etats peut avoir une incidence sur le montant de capital et d’excédent prévu par la loi de ces filiales d’assurance.

Les principales différences entre les principes comptables prévus par la loi et les PCGR tiennent au fait que les frais
d’acquisition de polices sont comptabilisés en charges a mesure qu’ils sont engagés, que les passifs au titre des
prestations futures sont établis au moyen d’hypothéses actuarielles différentes et que les titres sont évalués sur une
base différente. En outre, certains actifs ne sont pas admissibles en vertu des principes comptables prévus par la loi et
sont comptabilisés directement dans 1’excédent.

Les filiales d’assurance de la société aux Etats-Unis sont assujetties a des exigences en matic¢re de capital fondé sur
les risques qui sont définies par la NAIC. Ces exigences prévoient le maintien d’un montant donné de capital et
d’excédent basé sur divers facteurs de risques pour chaque société d’assurance.

Les filiales d’assurance de la société aux Etats-Unis respectent les exigences réglementaires minimales.

Exigences prévues par la loi aux Bermudes

Les filiales d’assurance de la société domiciliées aux Bermudes détiennent un permis émis par 1’autorité monétaire
des Bermudes et sont assujetties a I’Insurance Act 1978, telle qu’elle a été modifiée (la « Loi sur les assurances des
Bermudes »).

Ces filiales préparent leurs états financiers selon deux bases, comme 1’exige 1’autorité monétaire des Bermudes, soit
les états financiers prévus par la loi et des bilans économiques. Les états financiers prévus par la loi sont généralement
équivalents aux états financiers conformes aux PCGR, a I’exception des filtres prudentiels, qui comprennent des
ajustements visant a ¢liminer les actifs non reconnus et non admissibles aux fins de 1’évaluation de la solvabilité, et
des pratiques permises par 1’autorité monétaire des Bermudes. En outre, 1’autorité monétaire des Bermudes a intégré
un cadre réglementaire reposant sur le bilan économique a 1’exigence en matiére de suffisance du capital des
Bermudes, qui représente un modele fondé sur le risque qui tient compte des caractéristiques de risques de divers
aspects des activités d’une société d’assurance.

En vertu de la Loi sur les assurances des Bermudes, ces filiales doivent maintenir un montant minimal de capital et
d’excédent prévu par la loi pour respecter la marge de solvabilité minimale et un montant minimal de capital et
d’excédent dans son bilan économique pour respecter les exigences accrues en mati¢re de capitalisation déterminées
par 1’autorité monétaire des Bermudes. Les exigences accrues en matiére de capitalisation sont calculées en fonction
du modele fond¢ sur I’exigence en matiere de suffisance du capital des Bermudes.

Les filiales d’assurance de la société aux Bermudes respectent les exigences minimales réglementaires.

Autres exigences réglementaires

La filiale d’assurance de la société au Canada, la Compagnie de Rentes Brookfield, prépare des états financiers prévus
par la loi conformément aux Normes IFRS de comptabilité, qui sont également conformes aux exigences du Bureau
du surintendant des institutions financiéres (le « BSIF »). La Compagnie de Rentes Brookfield est assujettie au Test
de suffisance du capital des sociétés d’assurance-vie (le « TSAV ») du BSIF, qui exige qu’une société d’assurance vie
maintienne un montant donné de capital et d’excédent, sous réserve d’ajustements prescrits, pour respecter le ratio
minimal du TSAV. La Compagnie de Rentes Brookfield respecte les exigences réglementaires minimales.
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La filiale d’assurance de la société aux iles Caimans, NER SPC, détient un permis de la Cayman Islands Monetary
Authority (I’« autorité monétaire des iles Caimans »). Au 31 décembre 2024, aucun passif d’assurance n’avait été
cédé a NER SPC. Par conséquent, les exigences réglementaires minimales en matiere de capital ne s’appliquent pas.

Informations financiéres a fournir en vertu de la loi

Le tableau suivant présente le montant de capital et d’excédent prévu par la loi des entités d’assurance importantes de
la société.

En ce qui concerne certaines de ces entités d’assurance, les états financiers et les rapports prévus par la loi au
31 décembre 2024 et pour I’exercice clos a cette date doivent étre soumis aux autorités de réglementation pertinentes
apres la date des présents états financiers. Par conséquent, les données au 31 décembre 2024 et pour 1’exercice clos a
cette date comprises dans les tableaux qui suivent ne sont pas définitives.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
ANGI :
American Equity Investment Life Insurance Company'.................coooooiiiiiiiiii 3214 $ S.0.
American National Insurance COMPANY .............cccoiiiiiiiiiiiiiiii i 2 264 2 363
Freestone Re LEA.2 ... 1345 595
AUETES® ettt ettt ettt E ARttt E R R R ettt ettt R r R nens 2 045 1986
ATZ0 Re Ltd. Lo 1514 1195
NER LA, oo 135 91
Compagnie de Rentes Brookfield ..o 460 419
INER SPC2. et 85 965

1. Le montant de capital et d’excédent prévu par la loi au 31 décembre 2023 n’est pas présenté puisque la société a acquis AEL le 2 mai 2024.

2. Les variations de la situation du capital de Freestone Re Ltd. et de NER SPC découlent d’une restructuration interne au moyen de transactions
de réassurance intersociétés en vertu desquelles certains actifs et certains passifs ont été transférés entre les entités, et des actifs et passifs
additionnels ont été cédés par American Equity Investment Life Insurance Company a Freestone Re Ltd.

3. Comprend le reste des entités d’assurance de dommages et d’assurance vie d’ANGI.

Le tableau suivant présente le résultat net prévu par la loi des principales entités d’assurance de la société.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
American Equity Investment Life Insurance Company’ (7147) $ S.0. S.0.
American National Insurance COMPANY ..............cocoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie (243) (362) $ 335 $
Freestone Re Ltd. ... 625 150 107
ATEO RE L. 2., 117) 77 S.0.
Compagnie de Rentes Brookfield ..., 48 15 43
NER L. 48 2 (16)
NER SPC ... 135 192 245

1. Le résultat net prévu par la loi pour les exercices clos les 31 décembre 2023 et 2022 n’est pas présenté puisque la société a acquis AEL le
2 mai 2024. Le résultat net prévu par la loi pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 présenté dans le tableau ci-dessus représente les montants
qui seront présentés a son organisme de réglementation et comprennent les produits et les charges avant I’acquisition d’AEL par la société.

2. Le résultat net prévu par la loi pour I’exercice clos le 31 décembre 2022 n’est pas présenté puisque la société a acquis Argo le 16 novembre
2023. Le résultat net prévu par la loi pour I’exercice clos le 31 décembre 2023 représente les montants présentés aux organismes de
réglementation et comprend les produits et les charges avant I’acquisition d’Argo par la société.
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Pratiques comptables prescrites et permises par la loi

Certaines filiales d’assurance d’ANGI appliquent des pratiques comptables prescrites et permises par la loi qui
différent des pratiques comptables comprises dans les principes comptables prévus par la loi de la NAIC. Ces pratiques
prescrites et permises sont décrites ci-dessous.

Le Nebraska Department of Insurance a accordé a American National Property and Casualty Company
(« ANPAC ») la permission de comptabiliser, a titre d’évaluation de sa participation dans une filiale entiérement
détenue qui est le mandataire d’un assureur domicilié au Texas, le montant de capital et d’excédent prévu par la
loi de I’assureur domicilié au Texas. Cette pratique permise a donné lieu a une augmentation de 65 M$ et de
71 M$ du montant de capital et d’excédent prévu par la loi d’ANPAC aux 31 décembre 2024 et 2023,
respectivement. Le montant de capital et d’excédent prévu par la loi d’ANPAC serait demeuré supérieur au seuil
de contrdle autorisé de capital fondé sur les risques si I’entité n’avait pas appliqué la pratique permise.

L’Towa Insurance Division a accordé a American Equity Investment Life Insurance Company (« AEILIC ») la
permission de comptabiliser au cofit amorti les options d’achat couvrant les intéréts crédités sur les rentes a capital
fixe liées a un indice boursier. La pratique permise a donné lieu a une diminution de 91 M$ du montant de capital
et d’excédent prévu par la loi au 31 décembre 2024. AEILIC utilise également une pratique prescrite qui définit
la table de mortalité permise pour déterminer le seuil minimal pour 1’évaluation des passifs relatifs aux réserves
au titre des rentes. L’application de cette pratique prescrite a donné lieu a une augmentation de 51 M$ du montant
de capital et d’excédent prévu par la loi au 31 décembre 2024. Le montant de capital et d’excédent prévu par la
loi d’AEILIC serait demeuré supérieur au seuil de contréle autorisé de capital fondé sur les risques si 1’entité
n’avait pas appliqué ces pratiques permises et prescrites.

AEILIC céde certains paiements en vertu d’avenants prévoyant une garantie de revenu viager qui excédent la
valeur des fonds des titulaires a trois filiales au Vermont, AEL Re Vermont, AEL Re Vermont II et AEL Re
Vermont III. Le Vermont Department a accordé aux filiales au Vermont la permission de comptabiliser un actif
reconnu dans le cadre d’une entente de réassurance en excédent de sinistre avec un tiers qui réassure les paiements
en vertu d’avenants prévoyant une garantie de revenu viager qui exceédent la valeur des fonds des titulaires a
I’épuisement d’un compte de retenues de fonds. La pratique permise a donné lieu a une augmentation de 5,3 G$
du montant du capital prévu par la loi de ces entités au Vermont au 31 décembre 2024. Le capital fondé sur les
risques des entités au Vermont aurait été inférieur aux exigences réglementaires minimales si les entités n’avaient
pas appliqué la pratique permise.
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Restrictions réglementaires applicables aux dividendes

La capacité des filiales d’assurance de la société de verser des dividendes ou d’effectuer d’autres distributions a leurs
sociétés meres (et ultimement a la société) est assujettie a certaines restrictions imposées par les territoires ou sont
domiciliées ces filiales d’assurance, et, de facon générale, chaque territoire dispose de régles de calcul du montant des
dividendes qu’une société d’assurance peut payer sans 1’approbation préalable des autorités de réglementation en
matiére d’assurance.

Les paragraphes suivants résument les restrictions réglementaires applicables aux dividendes pour les filiales
d’assurance de la société dans divers territoires.

« Entités d’assurance aux Etats-Unis — Diverses lois étatiques sur I’assurance limitent le montant qui peut étre
transféré a la société meére par ses filiales d’assurance sous forme de dividende sans I’approbation préalable des
autorités de réglementation en matiére d’assurance. Ces restrictions sont fondées, en partie, sur le bénéfice et le
montant de I’excédent prévus par la loi de I’exercice précédent. En général, des dividendes jusqu’a concurrence
de niveaux déterminés sont considérés comme ordinaires et peuvent tre versés sans 1’approbation préalable des
organismes de réglementation. Les dividendes plus élevés, ou dividendes extraordinaires, sont soumis a
I’approbation du commissaire d’assurance de 1’Etat de domicile concerné.

Le montant des dividendes pouvant étre versé sur les actions ordinaires des principales filiales d’assurance
d’ANGI aux Etats-Unis en 2025 est présenté ci-apres :

°  AEILIC - 321 M$;

°  American National Insurance Company — 225 M$;

°  American National Life Insurance Company of New York — 35 MS$;
° ANPAC-77 M$;

°  Farm Family Casualty Insurance Company — 40 MS$.

Les restrictions en matiére de dividende applicables aux filiales d’assurance d’Argo aux Etats-Unis en 2025 sont
présentées ci-apres :

°  Argonaut Insurance Company — 150 MS$.

* Entités d’assurance aux Bermudes — En vertu de la Loi sur les assurances des Bermudes, il est généralement
interdit aux entités d’assurance aux Bermudes de déclarer ou de payer, au cours de tout exercice, des dividendes
d’un montant correspondant a plus de 25 % du montant de capital et d’excédent prévu par la loi de I’exercice
précédent, & moins de fournir auprés de I’autorité monétaire des Bermudes un affidavit signé par au moins deux
administrateurs et le principal représentant aux Bermudes déclarant qu’elles continueront de respecter leurs
marges pertinentes. En 2025, ce montant se chiffre a 395 M$ pour Freestone Re Ltd., a 378 M$ pour Argo Re Ltd.
et a 34 M$ pour NER Ltd.

« Autres entités d’assurance — A titre de filiale d’assurance au Canada, la Compagnie de Rentes Brookfield peut
déclarer des dividendes dans la mesure ou elle continue de respecter ses exigences en matiére de capital et ou elle
maintient des formes de liquidité adéquates et appropriées, en plus de se conformer aux réglements connexes en
vertu de la Loi sur les sociétés d’assurances (Canada) et aux exigences du BSIF. A titre de filiale d’assurance
domiciliée dans les iles Caimans, NER SPC est tenue d’aviser 1’autorité monétaire des iles Caimans et/ou de
chercher a obtenir son approbation avant de procéder au paiement de dividendes ou d’effectuer des distributions
a sa société meére.
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe II — Information financiére résumée de I’émetteur inscrit

Etats résumés de la situation financiére (société mere seulement)

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Actif

Trésorerie et équivalents de trESOTETIC .............coouiiiiiiiiiiii i — 3 — $

Participations dans des filiales ... 12 249 8 694

Montant a recevoir d’une partie Ilie ...............o.coiiiiiiiiiiiii 1 32
Total de Pactif ... 12 250 8726
Passif

Créditeurs et Charges & PAYET ..........iiiiiiiiiii ittt 2 1

Montant & payer & une partie li€e ...............ccooooiiiiiiiiii 22 22
Total du PasSif ... 24 23
Capitaux propres mezzanines

ACHONS PIIVIIEZIEES ...ttt — 2694
Capitaux propres

Capital SOCIAL ... .o 9 968 5184

Bénéfices non distribués ... 2054 945

Cumul des autres éléments de bénéfice global (de perte globale)..................ccocoiiiin 204 (120)
Total des capitauX PrOPIeS ............oocooiiiiiiiiiiiii i 12 226 6 009
Total du passif, des capitaux propres mezzanines et des capitaux propres ..................... 12250 $ 8726 3
Etats résumés du résultat global (société mére seulement)
POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE
EN M$ US 2024 2023 2022
Bénéfice des placements mis en EQUIVAIENCE ...........coooovviiiiiiiiiiiiiiiiiieiie, 1230 $ 806 $ 507 $
Charges d’eXploftation...............ooiiiiiiii i (16) (10) 8)
Charges A’ INEETEES .........oiviiiii ittt — — —
BEnEice Met ... 1214 796 499
Autres ¢léments de bénéfice global (de perte globale) ..., 324 % 403 $ (446) $
Bénéfice global ... 1538 $ 1199 $ 53 $

Les notes annexes font partie intégrante de ['information financiere résumée.
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe II — Information financiére résumée de I’émetteur inscrit (suite)

Tableaux résumés des flux de trésorerie (société mére seulement)

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Activités d’exploitation
BENETICE NET ......vvveieeeecece et 1214 $ 796 $ 499 $
Eléments sans effet sur la trésorerie ayant une incidence sur le résultat net :
Quote-part des bénéfices non distribués des filiales..................ccccooiiiin, (1 230) (806) (565)
Variations des soldes hors trésorerie liés aux activités d’exploitation :

Variations du fonds de roulement ... (31) (22) 32
Flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation (47) (32) (34)
Activités d’investissement

Placements en actions de filiales.............ccocoiiiiiiiiiiiiii i 61 42 (2894)
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement ........................ 61 42 (2 894)
Activités de financement

Emission d’actions ordinaires .....................ccoccooiviiiiroiiiooioieees — — 450

Emission d’actions priviléiées ......................ccocooiiiiiiiiiiiioiiiooeoi — — 2512

DISEIIDULIONS. ... (14) (10) (59)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement ........................ (14) (10) 2903
Trésorerie et équivalents de trésorerie

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de 1’exercice........................... — — 25

Variation nette au cours de I’eXerciCe .............ocoiiiiiiiiiiiiiiiiii — — (25)
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I’exercice ......................... — $ — $ — $

Les notes annexes font partie intégrante de ['information financiere résumée.
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe II — Information financiére résumée de I’émetteur inscrit (suite)

Notes annexes (société mere seulement)

NOTE 1. MODE DE PRESENTATION

Les présents états financiers résumés de Brookfield Wealth Solutions Ltd. (la « société mére ») doivent étre lus
parallélement aux états financiers consolidés de la société mere et de ses filiales.

Toutes les activités d’exploitation de la société mere sont exercées par ses filiales d’exploitation, North End Re Ltd.,
North End Re (Cayman) SPC, la Compagnie de Rentes Brookfield, American National Group Inc. et Argo Group
International Holdings, Inc. La société mére détient une participation directe de 100 % dans BAM Re Holdings Ltd.,
qui détient la participation de la société mére dans ces filiales d’exploitation. La société mére est une société de
portefeuille qui n’exerce pas d’activités commerciales importantes et qui n’a pas d’actifs autres que des participations
dans ses filiales et un montant a recevoir d’une partie liée. Les filiales d’exploitation sont des sociétés d’assurance
réglementées et, par conséquent, leur capacité de verser des dividendes, de préter des fonds et d’effectuer d’autres
distributions en amont a la société mére est tributaire de 1’approbation préalable des autorités de réglementation
locales.

Aux fins des présents états financiers résumés, les filiales entiérement détenues de la société mere sont présentées
selon la méthode de la mise en équivalence. Les actifs et les passifs des filiales ne sont pas consolidés selon cette
méthode. Les placements dans des filiales sont comptabilisés dans les états résumés de la situation financiere. Le
bénéfice de ses filiales est présenté sur une base nette a titre de bénéfice (de perte) des placements mis en équivalence
dans les états résumés du résultat global.

Aucun dividende n’a été recu de I’une ou 1’autre de nos filiales au cours des trois derniers exercices.

NOTE 2. ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES

La société mere et ses filiales ont des facilités de crédit renouvelables bilatérales aupres d’institutions financicres
tierces. Le montant total disponible aux termes des facilités de crédit consenties par des tiers s’élevait a 1,2 G$ et, au
31 décembre 2024, un montant de 17 M$ avait été prélevé (2023 — 750 M$ et 430 M$, respectivement).

La société mére n’a enregistré aucun autre engagement significatif ni aucune éventualité significative au cours des
périodes présentées.
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe III — Renseignements supplémentaires sur ’assurance

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES
EN M$ US

PF, SCT,

Prestations aux
titulaires de
polices et sinistres
survenus,
prestations liées

provision pour Autres aux contrats
sinistres au titre sinistres sensibles aux taux
de polices et de au titre de Produits d’intérét et Amortissement
contrats, passifs Primes polices et Produits nets tirés variation de la des FAD, Autres Primes
FAD, AIVD au titre de non prestations tirés des des juste valeur des des AIVD et charges nettes
Secteur et VAA dépdts et PTRM acquises a payer primes placements PTRM de la VAA d’exploitation souscrites
2024
RENeS ..o, 10117 $ 82831 $ — $ 28 $ 5377 3578 $ 7161 598 $ 424 — $
Assurance de dommages................ 211 7285 1843 407 2964 418 2349 602 438 2595
ASSUTANCE VIC......vvoovvcicieiins 368 19 867 — — 707 299 633 37 224 —
— — — — (31) — — 156 —
10696 $ 109983 $ 1843 $ 435 $ 9048 4264 $ 10 143 1237 $ 1242 2595 $
2023
RENLES ... 1611 $ 30855 $ — $ 29 $ 520 1121 $ 2201 % $ 150 — $
Assurance de dommages 339 6838 2 056 455 2222 168 1535 493 268 2209
ASSUIaNCe Vie.............coooivveiiiiennn. 518 6013 — — 1808 352 724 44 220 —
Siege social et autres ........................ — — — — 168 — — 56 _
Total .......o.oooovviviriiciiiisrnn, 2468 $ 43706 $ 2056 $ 434 $ 4550 1809 $ 4460 632 $ 694 2209 $
2022
RENLES ... 997 $ 25020 $ — 3 — 3 1585 656 $ 2010 52 $ 59 — $
Assurance de dommages.................. 192 1839 1086 436 1184 51 792 276 139 1200
ASSUTaNCe Vie..........ooooovvriiiiinnnnn. 396 4860 — — 466 172 137 43 137 —
Siege social et autres ..................... — — — — — 99 — — 32 —
Total ..o, 1585 $ 31719 $ 1086 $ 436 $ 3235 978 $ 2939 371 $ 367 1200 $
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe IV — Réassurance

POUR LES EXERCICES CLOS LES
31 DECEMBRE
EN M$ US, SAUF LES POURCENTAGES

2024

Assurance vie en vigueur....................

Primes acquises

Assurance vie et rentes......................
Assurance maladie............................
Assurance de dommages.................

2023

Assurance vie en Vigueur.....................

Primes acquises

Assurance vie et rentes......................
Assurance maladie ..........................
Assurance de dommages.................

2022

Assurance vie en Vigueur.....................

Primes acquises

Assurance vie et rentes......................
Assurance maladie............................
Assurance de dommages................

Pourcentage

du montant

Cédée a Acceptée accepté par

Montant d’autres d’autres  Montant rapport au

brut sociétés sociétés net montant net
140113 $ 109867 $ 83 ¢ 30329 % 0,3 %
4144 125 1284 5303 242 %
89 247 177 19 931,6 %
4149 1230 26 2945 09 %
8382 $ 1602 $ 1487 $ 8267 $ 18,0 %
145671 $ 23081 $ 120 $ 122710 $ 01 %
1996 177 76 1895 40 %
163 226 150 87 172,4 %
2427 890 618 2155 28,7 %
4586 $ 1293 $ 844 $ 4137 $ 20,4 %
146 055 $ 22146 $ 222 $ 124131 $ 0,2 %
1912 89 3 1826 02 %
98 184 162 76 2132 %
1444 378 43 1109 39 %
3454 $ 651 $ 208 $ 3011 $ 6,9 %
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Brookfield Wealth Solutions Ltd.
Annexe VI — Informations supplémentaires relatives aux activités d’assurance de dommages

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN M$ US 2024 2023 2022
FAD 181 $ 171 $ 124 ' $
Réserves pour sinistres non payés et frais de réglement des sinistres ................... 7278 6 829 1366
Ecart d’actualisation des réserves pour sinistres non payés et frais de
réglement des SINISTIES ........oouoiiiiiiiii ittt 22 21 —

Primes NOM QCQUISES. ... ...oveiiiiiiiitiiii ittt 1835 2 056 1086
PriMES ACQUISES ...ttt 2945 2155 1109
Produits nets tirés des placements ................ocoiiiiiiiiiiiiii i 334 116 47
Sinistres survenus et frais de réglement des sinistres engagés :

EXercice CONSIAGIE .........oooiiiiiiiiii i 2187 1610 782

EXErCiCes AMtEIICUIS ... .. .ottt 155 (51) (25)
Amortissement des FAD ... 458 417 159
Sinistres et frais de réglement des SINIStres Payes ............coocooiiiiiiiiiiiiiiiiein. 2093 1497 708
Primes Brutes SOUSCTIES. .........ouiiiiiiiiiiiii it 3973 2420 1224
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RAPPORT DE GESTION

Introduction

Le présent rapport de gestion porte sur la situation financiére aux 31 décembre 2024 et 2023 et sur les résultats
d’exploitation pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022. A moins d’indication autre selon le
contexte, dans le présent rapport de gestion, les termes « nous », « notre » ou la « société » désignent Brookfield Wealth
Solutions Ltd. conjointement avec toutes ses filiales. De plus, le terme « Brookfield » désigne Brookfield Corporation,
ses filiales et les sociétés qu’elle contrdle ainsi que tout fonds d’investissement dont Brookfield Corporation ou 1’une
de ses filiales est le promoteur ou le gestionnaire, ou détient le contrdle, et il est entendu qu’il ne nous inclut pas, ni
Brookfield Oaktree Holdings, LLC, ni Oaktree Capital Holdings, LLC et ses filiales.

Le 4 septembre 2024, la société a changé sa dénomination sociale « Brookfield Reinsurance Ltd. » pour « Brookfield
Wealth Solutions Ltd. », et le 6 septembre 2024, elle a changé son symbole boursier « BNRE » pour « BNT ».

Outre des données historiques, le présent rapport de gestion contient des déclarations prospectives. Les lecteurs sont
avisés que ces déclarations prospectives sont assujetties a des risques et incertitudes qui pourraient faire en sorte que
les résultats réels différent significativement de ceux qui sont présentés dans les déclarations prospectives. Se reporter
a « Information prospective » du présent rapport de gestion.

L’information présentée dans ce rapport de gestion doit &tre lue en parallele avec les ¢états financiers consolidés
préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus des Etats-Unis (les « PCGR») aux
31 décembre 2024 et 2023 et pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022.

Apercu de notre entreprise

Notre société est une société a responsabilité limitée par actions exemptée constituée en vertu des lois des Bermudes
le 10 décembre 2020. La société détient une participation directe de 100 % dans BAM Re Holdings Ltd.
(« BAM Re Holdings »), qui détient la participation de la société dans ses filiales d’exploitation, North End Re Ltd.
(« NER Ltd. »), North End Re (Cayman) SPC (« NER SPC »), Compagnie de rentes Blumont (auparavant, la
Compagnie de Rentes Brookfield), American National Group Inc. (« ANGI») et Argo Group International
Holdings, Inc. (« Argo »).

En mai 2024, American Equity Investment Life Holdings Company (« AEL ») est devenue une filiale entiérement
détenue de BAM Re Holdings. A la suite de l’acquisition d’AEL, American National Group, LLC
(« American National ») a fusionné avec AEL. AEL a changé de dénomination sociale par la suite et s’appelle
désormais American National Group Inc. Depuis la fusion, American National et AEL exercent généralement leurs
activités d’assurance de maniére indépendante, bien qu’elles ménent certaines activités du siége social et activités de
gestion de maniére conjointe. Par conséquent, nous continuons de faire référence séparément, le cas échéant, aux
résultats d’exploitation d’ American National et d’AEL dans le présent rapport de gestion. Pour obtenir plus de détails
sur I'acquisition d’AEL par la société et sur la restructuration qui a suivi la fusion, se reporter a la
note 16, « Acquisitions », des états financiers consolidés.

Le 11 mars 2025, la Prudential Regulatory Authority et la Financial Conduct Authority du Royaume-Uni ont autorisé
notre société a commencer a participer directement au marché du transfert du risque 1ié aux régimes de retraite au
Royaume-Uni par I’intermédiaire de notre filiale indirecte enti¢rement détenue, Blumont Annuity Company UK Ltd.

L’objectif de notre société est d’assurer 1’avenir financier des particuliers et des institutions au moyen d’une gamme
de services de retraite, de produits de protection du patrimoine et de solutions fondées sur le capital congues sur
mesure. Nos activités sont actuellement exercées par I’entremise de nos filiales. Les principales entités d’exploitation
de la société maintiennent généralement de fagon indépendante leur propre gestion et leur propre infrastructure. Se
reporter a la rubrique « Lignes d’activité » du présent rapport de gestion pour obtenir plus de renseignements sur les
activités de nos secteurs opérationnels.

En raison de I’acquisition d’AEL, de la diversification de 1’offre de produits d’assurance et du changement global de
stratégie, la société a réorganisé et modifié ses secteurs internes, de sorte que la composition de ses secteurs a présenter
s’en est trouvée modifiée au deuxiéme trimestre de 2024. Nos secteurs a présenter sont les suivants : Rentes, Assurance
de dommages, Assurance vie et Siege social et autres. Auparavant, nous présentions nos activités selon les
trois secteurs suivants : Assurance directe, Réassurance et Transfert du risque li¢ aux régimes de retraite. La société a
retraité toutes les informations comparatives applicables.
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Contréoles et procédures

Le chef de la direction et le chef des finances ont évalué ’efficacité de la conception et du fonctionnement des
contrdles et procédures de communication de 1’information de la société au 31 décembre 2024. Selon les conclusions
de ces évaluations, nos controles et procédures de communication de 1’information étaient efficaces. Nous avons exclu
de I’évaluation le controle interne a 1’égard de 1’information financiere d’AEL, dont le contrdle a été acquis le
2 mai 2024. Au cours de I’exercice clos le 31 décembre 2024, aucun changement n’a été apporté au contrdle interne a
I’égard de I’information financiére de la société qui a eu une incidence significative, ou dont il est raisonnable de
croire qu’il aura une incidence significative, sur le contrdle interne a 1’égard de 1’information financiére de la société.

Principales données financiéres
Le tableau suivant présente les principales données financiéres de la société.

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN M$ US 2024 2023 2022
Total de Iactif 139953 $§ 61643 $ 43458 $
Bénéfice net 1247 797 501
Capitaux propres ajustés® 12 872 8969 4788
Bénéfice d’exploitation distribuable! 1374 745 388

1. Les capitaux propres ajustés et le bénéfice d’exploitation distribuable sont des mesures non conformes aux PCGR. Se reporter a « Rapprochement des mesures
non conformes aux PCGR ».

Examen des résultats d’exploitation et financiers
RESULTATS D’EXPLOITATION CONSOLIDES

Le tableau suivant résume les résultats financiers de notre entreprise pour les exercices clos les 31 décembre 2024,
2023 et 2022.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Primes nettes 8267 $ 4137 $ 3011 $
Autres produits liés aux polices 781 413 224
Produits nets tirés des placements 4264 1809 978
Profits (pertes) liés aux placements 369 425 (80)
Résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds au titre

de la réassurance 422 128 280
Total des produits 14103 6912 4413
Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus (8 162) (3939) (2 852)
Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét (1874) (687) (239)
Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a

la vente différés et de la valeur des affaires acquises (1 237) (632) (371)
Variation de la juste valeur des dérivés liés a 1’assurance et des dérivés incorporés 234 41 (43)
Variation de la juste valeur des prestations au titre du risque de marché (107) 166 152
Autres charges de réassurance (26) (21) (13)
Charges d’exploitation (1 356) 777) (411)
Charges d’intéréts (362) (249) (104)
Total des prestations et charges (12 890) (6 098) (3881)
Bénéfice net avant imp0ot sur le résultat 1213 814 532
Economie (charge) d’impot 34 17 (31)
Bénéfice net 1247 797 501
Moins : participations ne donnant pas le contrdle (33 @ 2
Bénéfice net attribuable aux actionnaires 1214 $ 796 $ 499 $

En raison de I’acquisition d’AEL et de ’augmentation de I’'importance relative de certains comptes découlant de la
consolidation d’ AEL, certains montants présentés précédemment ont été reclassés afin que leur présentation soit conforme
a celle des présents états financiers. Ces reclassements n’ont pas eu d’incidence sur le bénéfice net présenté dans les états
du résultat net ni sur le total de I’actif, du passif ou des capitaux propres dans les états de la situation financicre.
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2024 par rapport a 2023

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, nous avons comptabilisé un bénéfice net de 1,2 G$, comparativement a un
bénéfice net de 797 M$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 450 M$ est principalement attribuable aux
apports d’Argo et d’AEL au cours de I’exercice, a la croissance de nos activités existantes et au réinvestissement
continu de capital dans des stratégies de placement a rendement plus élevé.

Les primes nettes et autres produits liés aux polices se sont chiffrés a 9,0 G$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2024,
comparativement a 4,6 G$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 4,4 G$ est principalement attribuable a
I’apport des produits liés aux polices et aux primes nettes d’AEL et d’Argo, respectivement, a la croissance de nos
activités de transfert du risque 1ié aux régimes de retraite et a I’amortissement d’un profit différé découlant de 1’entente
de réassurance conclue par ANGI. Se reporter a la note 12, « Réassurance », des états financiers consolidés pour plus
d’information au sujet de 1’entente.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les produits nets tirés des placements ont augmenté de 2,5 G$ par rapport a
I’exercice précédent. Les produits nets tirés des placements se composent des intéréts et des dividendes gagnés sur les
placements a revenu fixe et les placements en titres de capitaux propres, ainsi que d’autres produits divers provenant
de placements mis en équivalence essentiellement composés de sociétés de personnes immobiliéres et de fonds
d’investissement. L’augmentation par rapport a 1’exercice précédent tient a la croissance de notre portefeuille de
placements en raison de I’apport d’Argo et d’AEL, ainsi qu’a la poursuite de la réorientation vers des stratégies
de placement a rendement plus élevé.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les profits liés aux placements ont diminué de 56 M$ par rapport a I’exercice
précédent. La diminution tient principalement aux pertes réalisées sur les placements transférés dans le cadre de
I’entente de réassurance conclue par ANGI, partiellement contrebalancées par 1’appréciation de notre portefeuille
de titres de capitaux propres.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds au
titre de la réassurance ont augmenté de 294 M$ par rapport a I’exercice précédent. L’ augmentation est principalement
attribuable aux profits liés a la valeur de marché sur les dérivés incorporés découlant de nos traités de réassurance
assujettis a des ententes de coassurance modifiée, contrebalancés par la diminution des produits de placement de
NER SPC a la suite du réglement réputé d’une entente de réassurance entre NER SPC et AEL détenue antérieurement
dans le cadre de I’acquisition d’AEL (se reporter a la note 16, « Acquisition », des états financiers consolidés).

Les prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét représentent les intéréts crédités aux soldes de comptes
des titulaires (« SCT ») découlant de nos contrats de placement conclus avec des clients, ainsi que I’amortissement
des produits différés. Pour ’exercice clos le 31 décembre 2024, le montant a augmenté de 1,2 G$ en raison de la
reprise des passifs au titre des SCT d’AEL.

L’amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a la vente différés (« AIVD ») et
de la valeur des affaires acquises (« VAA ») s’est chiffré a 1,2 G$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, contre
632 MS$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 605 M$ est principalement attribuable a ’amortissement de la
VAA découlant de I’acquisition d’AEL.

Les variations de la juste valeur des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés représentent la variation de la
juste valeur des options d’achat utilisées pour financer les contrats de rentes et d’assurance vie universelle liés a un
indice boursier, ainsi que la variation de la juste valeur des dérivés incorporés a I’égard de ces contrats. Les variations
de la juste valeur sont influencées par le rendement prévu et réel des indices liés aux options d’achat ainsi que par les
taux d’intérét utilisés pour estimer nos dérivés incorporés. L’augmentation de 193 M$ tient aux fluctuations des
marchés boursiers et des taux d’intérét.

La variation de la juste valeur des prestations au titre du risque de marché représente les fluctuations liées a 1’évaluation
a la valeur de marché de notre passif en fonction de la protection fournie au titulaire de contrat contre les risques liés
aux marchés financiers. La perte de 107 M$ pour 1’exercice clos le 31 décembre 2024 est principalement attribuable
a I’effet des modifications des hypothéses, y compris I’incidence de la libération annuelle relative aux hypothéses au
troisiéme trimestre de 2024, ainsi qu’a la variation des taux d’intérét utilisés pour 1’évaluation de ces passifs, combinée
a la reprise des passifs liés aux prestations au titre du risque de marché d’AEL.
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Les autres charges de réassurance ont augmenté de 5 M$. L’augmentation découle de la hausse de I’exposition a la
réassurance cédée a la suite de I’acquisition d’AEL au deuxieme trimestre de 2024, partiellement contrebalancée par
la diminution des charges liées a nos activités de réassurance acceptée en raison du réglement réputé, au cours du
trimestre, d’une entente de réassurance entre NER SPC et AEL détenue antérieurement.

Les charges d’exploitation se sont chiffrées a 1,4 G$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, comparativement a
777 MS$ pour I’exercice précédent, soit une augmentation de 579 M$. L’augmentation est principalement attribuable
a la prise en compte des charges d’Argo et d’AEL ainsi qu’aux cofits additionnels engagés pour soutenir la croissance
continue de notre entreprise.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les charges d’intéréts ont augmenté de 113 M$ par rapport a ’exercice
précédent. L’augmentation tient principalement a la dette reprise et contractée dans le cadre de 1’acquisition d’AEL.

Au cours de I’exercice clos le 31 décembre 2024, le bénéfice d’exploitation distribuable (le « BED ») a augmenté de
629 MS$ pour s’établir a 1,4 G$. L’augmentation est principalement attribuable a I’apport au bénéfice d’ Argo et d’AEL,
combiné¢ aux nouvelles affaires et a la hausse du bénéfice 1ié a 1’écart de placement.

2023 par rapport a 2022

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, nous avons comptabilisé un bénéfice net de 797 M$, comparativement a un
bénéfice net de 501 M$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 296 M$ est principalement attribuable a la
croissance de I’entreprise et au réinvestissement de capital dans des placements a rendement plus élevé. Nous avons
également tiré parti de I’apport du bénéfice d’American National pour un exercice complet, comparativement a un
exercice partiel en 2022, I’acquisition ayant été conclue le 25 mai 2022.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les primes nettes et autres produits liés aux polices se sont chiffrés a 4,6 G$,
comparativement a 3,2 G$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 1,4 G$ est principalement attribuable a la
hausse du nombre de contrats de transfert du risque lié¢ aux régimes de retraite conclus en 2023, qui comprennent ceux
conclus durant la premiére année ot nous avons souscrit de tels contrats aux Etats-Unis, ce qui a fourni un apport de
1,0 G$ aux primes brutes.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les produits nets tirés des placements ont augmenté de 831 M$ par rapport
a I’exercice précédent. L’augmentation en 2023 est attribuable a la croissance de notre portefeuille de placements et a
la réorientation vers des stratégies de placement a rendement plus élevé.

Nous avons comptabilisé des profits liés aux placements de 425 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, ce qui
représente une augmentation de 505 M$ par rapport a I’exercice précédent. L’augmentation est principalement
attribuable a des profits liés a la valeur de marché de 372 MS$ sur les titres de capitaux propres et de 262 M$ sur les
placements a court terme.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds au
titre de la réassurance ont diminué de 152 M$ par rapport a I’exercice précédent. Cette diminution est essentiellement
attribuable aux pertes liées a la valeur de marché sur les dérivés incorporés découlant de nos traités de réassurance
assujettis a des ententes de coassurance modifiée.

Les prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét représentent les intéréts crédités aux SCT découlant de
nos contrats de placement conclus avec des clients ainsi que I’amortissement des produits différés. Pour 1’exercice
clos le 31 décembre 2023, les montants ont augmenté de 448 M$ en raison principalement de la croissance de
I’entreprise ainsi que de la hausse des intéréts crédités.

L’amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages incitatifs a la vente différés et de la VAA
s’est chiffré a 632 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, comparativement & 371 M$ pour I’exercice
précédent. L’augmentation de 261 MS$ tient principalement a I’amortissement de la VAA découlant de ’acquisition
d’ American National, conjugué a la hausse des souscriptions de produits de rentes.

Les variations de la juste valeur des dérivés liés a 1’assurance et des dérivés incorporés ont augmenté de 84 M$ pour
I’exercice clos le 31 décembre 2023 et tiennent aux fluctuations des marchés boursiers et des taux d’intérét.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, nous avons comptabilisé un profit de 166 M$ lié a la variation de la juste
valeur des prestations au titre du risque de marché. Le profit est principalement attribuable a la variation des taux
d’intérét utilisés pour 1’évaluation de ces passifs.
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Les autres charges de réassurance ont augmenté de 8 M$ pour ’exercice clos le 31 décembre 2023. Les autres charges
de réassurance avaient principalement trait aux commissions et aux charges résultant des obligations assumées dans
le cadre d’une entente de réassurance entre NER SPC et AEL, qui a fait ’objet d’un réglement effectif au moment de
I’acquisition d’AEL au deuxi¢éme trimestre de 2024.

Les charges d’exploitation se sont chiffrées a 777 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, comparativement a
411 M$ pour la période correspondante de I’exercice précédent, soit une augmentation de 366 M$. L augmentation
est principalement attribuable a la prise en compte des charges d’ American National pour un exercice complet, ainsi
qu’aux cotts additionnels engagés pour soutenir la croissance continue de notre entreprise.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les charges d’intéréts ont augmenté de 145 M$ par rapport a ’exercice
précédent. L’augmentation tient principalement a la dette reprise et contractée dans le cadre de 1’acquisition
d’American National ainsi qu’a la hausse des taux d’intérét et a 1’augmentation des emprunts sur notre facilité de
crédit lie a des placements entreposés.

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, le BED a augmenté de 357 M$ pour s’établir a 745 M$. L’augmentation
est principalement attribuable aux nouvelles affaires, a la hausse du bénéfice li¢ a 1’écart de placement, a 1’apport
d’Argo, a la suite de son acquisition le 16 novembre 2023, et a I’apport d’ American National pour un exercice complet.
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SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

Le tableau suivant présente un sommaire de la situation financiére de la société au 31 décembre 2024 et au
31 décembre 2023.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Actif
Placements 92966 $ 39838 $
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 243 4308
Produits tirés des placements a recevoir 860 280
Frais d’acquisition de polices différés, avantages incitatifs & la vente différés et valeur des affaires acquises 10 696 2468
Retenues de fonds au titre de la réassurance 1517 7248
Primes dues et autres débiteurs 647 711
Primes non acquises cédées 520 401
Actif d’ imp6t différé 760 432
Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au titre de dépots 13195 3388
Immobilisations corporelles 272 294
Immobilisations incorporelles 1690 235
Goodwill 783 121
Autres actifs 2461 730
Actifs des fonds distincts 1343 1189
Total de I’actif 139 953 61 643
Passif
Prestations futures 14 088 9813
Soldes de comptes des titulaires 83079 24 939
Provision pour sinistres au titre de polices et de contrats 7659 7288
Passifs au titre de dépots 1502 1577
Prestations au titre du risque de marché 3655 89
Réserve pour primes non acquises 1843 2056
Montant a payer a des parties liées 684 564
Autres fonds réservés aux titulaires de polices 347 335
Effets a payer 189 174
Emprunts généraux 1022 1706
Emprunts de filiales 3329 1863
Retenues de fonds au titre de passifs de réassurance 3392 83
Autres passifs 4745 1118
Passifs des fonds distincts 1343 1189
Total du passif 126 877 52794
Capitaux propres mezzanines
Actions privilégiées de rang inférieur rachetables — 2694
Capitaux propres
Actions échangeables de catégorie A, actions de catégorie B et actions de catégorie C* 9968 5184
Bénéfices non distribués 2054 945
Cumul des autres éléments de bénéfice global (perte globale) 204 (120)
Participations ne donnant pas le contrdle 850 146
Total des capitaux propres 13076 6 155
Total du passif, des capitaux propres mezzanines et des capitaux propres 139953 $ 61643 $
1. Le 29 aoit 2024, la société a changé la désignation de la totalité de ses actions échangeables de catégorie A-1 pour celle d’actions échangeables de catégorie A.

Le capital social au 31 décembre 2023 comprend les montants attribuables aux porteurs d’actions échangeables de catégorie A-1 avant le changement de
désignation. Se reporter a la note 23, « Capital social », des états financiers consolidés pour plus de détails.

Comparaison des données au 31 décembre 2024 et au 31 décembre 2023

Le total de I’actif a augmenté de 78,3 G$ au cours de I’exercice pour s’établir a 140,0 G$, principalement en raison
de I’acquisition d’AEL et de I’investissement du capital provenant des souscriptions de produits de rentes.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie ont augmenté de 7,9 G$ entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre
2024, principalement en raison de I’acquisition d’ AEL et du fait que les souscriptions de produits de rentes enregistrées
au cours de I’exercice n’ont pas encore été investies. Nous maintenons une solide situation de trésorerie dans
I’ensemble de nos secteurs. Pour de plus amples renseignements, se reporter a la rubrique « Situation de trésorerie et
sources de financement » du présent rapport de gestion.

Le total des placements a augmenté de 53,1 G$ entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre 2024, principalement en
raison de I’intégration des placements d’AEL.
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La diminution de 5,7 G$ des retenues de fonds au titre de la réassurance entre le 31 décembre 2023 et le
31 décembre 2024 tient principalement au réglement réputé d’une entente de réassurance entre NER SPC et AEL
détenue antérieurement, du fait que les sociétés sont sous contrdle commun depuis 1’acquisition d’AEL.

Les FAD désignent les frais inscrits a 1’actif qui sont directement liés a la souscription de nouveaux contrats conclus
avec les titulaires de polices. La VAA comptabilisée dans les immobilisations incorporelles a la suite d’un
regroupement d’entreprises est également incluse dans ce poste. L’augmentation entre le 31 décembre 2023 et le
31 décembre 2024 tient a la VAA découlant de I’acquisition d’ AEL.

Les primes non acquises cédées représentent une partie des primes non acquises cédées aux réassureurs. L’augmentation
de 119 M$ entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre 2024 s’explique essentiellement par les ententes de réassurance
additionnelles conclues afin de réduire notre exposition aux produits considérés comme secondaires.

Les montants recouvrables au titre de la réassurance et les actifs au titre de dépots sont les montants estimatifs que des
réassureurs ou cédants doivent payer a la société relativement aux prestations et sinistres cédés payés et non payés et
aux charges connexes, et ils sont présentés déduction faite des réserves pour recouvrabilité. L’augmentation de 9,8 G$
entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre 2024 tient principalement a 1’acquisition d’AEL et a 1’entente de
réassurance conclue par ANGI au cours du troisieme trimestre de 2024.

Les autres actifs se chiffraient a 2,5 G$ au 31 décembre 2024, soit une augmentation de 1,7 G$ par rapport au
31 décembre 2023. Le solde comprend I’actif d’imp6t exigible, les actifs liés aux prestations au titre du risque de
marché, les actifs au titre des prestations de retraite payées d’avance et d’autres montants divers a recevoir.
L’augmentation tient principalement aux actifs liés aux prestations au titre du risque de marché découlant de
I’acquisition d’ AEL, qui représentaient une tranche de 856 M$ du solde au 31 décembre 2024.

Les immobilisations incorporelles ont augmenté de 1,5 G$ entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre 2024 en
raison principalement des immobilisations incorporelles d’environ 1,5 G$ découlant de I’acquisition d’AEL.

Le goodwill se compose d’un montant de 662 M$ découlant de I’acquisition d’AEL en mai 2024 et d’un montant de
121 MS$ découlant de 1’acquisition d’ American National en mai 2022.

Les actifs et les passifs des fonds distincts ont tous deux augmenté de 154 M$ entre le 31 décembre 2023 et le
31 décembre 2024 principalement en raison des gains en capital nets réalisés sur les actifs sous-jacents.

Les prestations futures et les soldes de comptes des titulaires ont augmenté de 62,4 G$ entre le 31 décembre 2023 et
le 31 décembre 2024 en raison principalement de la reprise des SCT d’AEL, conjuguée aux solides souscriptions de
produits de rentes enregistrées au cours de I’exercice.

La provision pour sinistres au titre de polices et de contrats a augmenté de 371 MS$ entre le 31 décembre 2023 et le
31 décembre 2024 en raison des résultats techniques de notre secteur Assurance de dommages au cours de ’exercice.

Les emprunts généraux et les emprunts de filiales ont augmenté de 782 M$ entre le 31 décembre 2023 et le
31 décembre 2024 en raison de la dette reprise et contractée dans le cadre de I’acquisition d’AEL.

Nos actions privilégiées de rang inférieur rachetables émises a 1’intention de Brookfield en 2022 ont été converties en
actions de catégorie C au cours du quatriéme trimestre de 2024, ce qui a donné lieu a une diminution de 2,7 G$. La
part du capital social composée des actions de catégorie C a enregistré une augmentation correspondante de 2,8 GS$,
compte tenu des dividendes accumulés sur ces actions.

Le total des capitaux propres a augmenté de 6,9 G$ entre le 31 décembre 2023 et le 31 décembre 2024. L’augmentation
est principalement attribuable a 1’émission d’actions de catégorie C d’un montant d’environ 4,9 G$ au cours de
I’exercice, y compris 1’émission d’actions de catégorie C pour un montant de 1,1 G$ au deuxiéme trimestre de 2024
en échange d’actions a droit de vote restreint de catégorie A de BAM, lesquelles ont été utilisées comme contrepartie
dans le cadre de ’acquisition d’AEL, et pour un montant de 2,8 G$ a la suite de la conversion susmentionnée de nos
actions privilégiées de rang inférieur rachetables par Brookfield. L’augmentation s’explique également par une
participation ne donnant pas le contréle de 713 M$ liée a AEL et a des bénéfices non distribués de 1,1 G$ découlant
de la croissance de I’entreprise au cours de I’exercice.

Page 115



EXAMEN SECTORIEL

En raison de I’acquisition d’AEL, de la diversification de 1’offre de produits d’assurance et du changement global de
stratégie, la société a réorganisé et modifié ses secteurs internes, de sorte que la composition de ses secteurs a présenter
s’en est trouvée modifiée au deuxiéme trimestre de 2024. Les secteurs a présenter de la société sont les suivants :
Rentes, Assurance de dommages, Assurance vie et Siege social et autres. Auparavant, la société présentait ses activités
selon les secteurs suivants : Assurance directe, Réassurance et Transfert du risque li¢ aux régimes de retraite.

Nous mesurons notre performance opérationnelle principalement au moyen du BED, qui permet d’évaluer notre
capacité a acquérir des actifs d’assurance nets avec une marge positive, et investissons ces actifs de fagon a gagner un
rendement supérieur au colt des passifs liés aux titulaires de polices.

Le tableau suivant présente le BED de chacun de nos secteurs & présenter pour les exercices clos les 31 décembre
2024, 2023 et 2022.

AUX 31 DECEMBRE ET POUR LES EXERCICES CLOS A CES DATES

EN M$ US 2024 2023 2022
Rentes 1220 $ 595 $ 145 $
Assurance de dommages 263 84 82
Assurance vie 194 198 148
Siege social et autres (303) (132) 13

Total du BED 1374 $ 745 $ 388 $
2024 par rapport a 2023

Rentes — Le BED de notre secteur Rentes représente I’apport de nos plateformes destinées aux particuliers et aux
institutions. Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, le BED a augmenté de 625 M$ par rapport a ’exercice
précédent. La hausse tient principalement a I’apport d’AEL au bénéfice ainsi qu’a 1’augmentation des produits tirés
des placements attribuable au réinvestissement continu dans des stratégies de placement a rendement plus élevé.

Assurance de dommages — Pour ’exercice clos le 31 décembre 2024, le BED a augmenté de 179 MS$ par rapport a
I’exercice précédent. L’augmentation tient principalement a 1’apport d’Argo au bénéfice pour un exercice complet,
conjugué a I’amélioration de nos résultats techniques découlant des mesures relatives a la souscription mises en place
depuis les 12 derniers mois.

Assurance vie — Le BED a diminué de 4 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 par rapport a ’exercice
précédent. L’incidence favorable de I’augmentation des produits tirés des placements découlant de notre
investissement continu dans des stratégies de placement a rendement plus élevé a été contrebalancée par ’entente de
réassurance conclue par ANGI au cours de I’exercice.

Siége social et autres — Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, le BED a diminué de 171 M$ par rapport a
I’exercice précédent. La diminution tient principalement a la diminution des charges d’intéréts en raison de la dette
reprise et contractée dans le cadre de ’acquisition d’AEL, conjuguée a I’augmentation des charges d’exploitation et
autres engagées pour soutenir la croissance continue de nos activités.

2023 par rapport a 2022

Rentes — Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, le BED a augmenté de 450 M$ par rapport a 2022. L’augmentation
est principalement attribuable a 1’apport d’American National au bénéfice pour un exercice complet, ainsi qu’a
I’augmentation des produits tirés des placements découlant de notre investissement continu dans des stratégies de
placement a rendement plus élevé.

Assurance de dommages — Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, le BED a augmenté de 2 M$ par rapport a
2022. L’augmentation est principalement attribuable a I’apport d’American National au bénéfice pour un exercice
complet, conjugué a I’augmentation des produits tirés des placements découlant de I’investissement continu dans des
stratégies de placement a rendement plus élevé.

Assurance vie — Le BED a augmenté de 50 M$ pour I’exercice clos le 31 décembre 2023 par rapport a 2022.
L’augmentation tient principalement aux résultats favorables au chapitre de la mortalité, conjugués a la hausse des
produits tirés des placements.
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Siége social et autres — Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, le BED a diminué de 145 MS$ par rapport a 2022.
La diminution tient principalement a une augmentation des charges d’intéréts en raison de la dette reprise et contractée
dans le cadre de 1’acquisition d’ American National, a la hausse des taux d’intérét et a ’augmentation des emprunts
sur notre facilité de crédit liée a des placements entreposés.

Les tableaux qui suivent présentent des informations supplémentaires sur notre BED pour les trimestres et les exercices

clos les 31 décembre 2024 et 2023.

POUR LE TRIMESTRE CLOS LE

31 DECEMBRE 2024 Assurance Siege social
EN M$ US Rentes de dommages Assurance vie et autres Total
Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance 1215 $ 104 $ 58 $ 80 $ 1457 $
Colt des fonds! (799) ) (26) — (827)
Charges d’intéréts — — — (96) (96)
Charges d’exploitation et autres — — — (107) (107)
BED 416 $ 102 $ 32 3 (123) $ 427 ' $
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE
31 DECEMBRE 2023 Assurance Siege social
EN M$ US Rentes de dommages Assurance vie et autres Total
Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance 443 $ 61 $ 106 $ 22 % 632 $
Co(t des fonds* 277) 21 (55) — (311)
Charges d’intéréts — — — (53) (53)
Charges d’exploitation et autres — — — (10) (10)
BED 166 $ 82 $ 51 $ (41) $ 258 $
POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2024 Assurance Siége social
EN M$ US Rentes de dommages Assurance vie et autres Total
Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance 3804 $ 448 $ 313 $ 135 $ 4700 $
Cot des fonds! (2 450) (162) (114) — (2 726)
Charges d’intéréts — — — (344) (344)
Charges d’exploitation et autres (134) (23 (5) (94) (256)
BED 1220 $ 263 $ 194 $ (303) $ 1374 $
POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023 Assurance Siége social
EN M$ US Rentes de dommages Assurance vie et autres Total
Produits nets tirés des placements, y compris les
retenues de fonds au titre de la réassurance 1557 $ 225 $ 363 $ 124 $ 2269 $
Colt des fonds! (931) (127) (156) — (1214)
Charges d’intéréts — — — (193) (193)
Charges d’exploitation et autres (31) (14) 9) (63) (117)
BED 595 $ 84 3 198 $ (132) $ 745 $
1. Le cot des fonds est une mesure non conforme aux PCGR. Se reporter a « Mesures de la performance utilisées par la direction ».
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Le tableau suivant présente la composition des actifs investis, qui représente le portefeuille d’actifs sur lesquels nous
fondons I’évaluation du rendement de nos placements, ainsi que leur répartition par secteur aux 31 décembre 2024 et 2023.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Placements 92966 $ 39838 $
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 243 4308
Produits tirés des placements a recevoir 860 280
Retenues de fonds au titre de la réassurance 1517 7248
Total des actifs investis 107586 $ 51674 $

Attribuable aux éléments suivants :

Rentes 90293 $ 32220 $
Assurance de dommages 8290 8542
Assurance vie 4213 6 256
Siege social et autres 4790 4 656

107586 $ 51674 $

Lignes d’activité

Par I’intermédiaire de nos filiales d’exploitation, notre société offre une gamme de services de retraite, de produits de
protection du patrimoine et de solutions fondées sur le capital congues sur mesure dont I’objectif est d’assurer I’avenir
financier des particuliers et des institutions.

Rentes

Rentes a capital fixe liées a un indice boursier — Les rentes a capital fixe liées a un indice boursier permettent aux
titulaires de police de gagner des crédits liés aux indices en fonction du rendement d’un indice déterminé sans que la
valeur de leur compte ne soit mise a risque. Certains produits comportent une prime en vertu de laquelle le dép6t initial
au titre de la rente augmente au moment de 1’émission selon un taux déterminé. De fagon générale, les frais de rachat
et les modalités d’acquisition des primes de nos polices sont structurés de maniére a nous offrir une protection
comparable contre la résiliation anticipée, que les produits soient assortis ou non d’une prime. La valeur du contrat de
rente est égale a la somme des primes payées, des primes et des intéréts crédités (les « crédits liés aux indices » en
ce qui concerne les fonds attribués a une stratégie fondée sur des indices); ces intéréts reposent sur une limite globale
(ou « plafond ») ou sur un pourcentage (le « taux de participation ») de 1’appréciation (fondé¢ dans certaines
situations sur un calcul de la moyenne mensuelle ou d’un écart mensuel) d’un indice ou d’un indice de référence
reconnu. Le plafond et le taux de participation restreignent le montant des intéréts que le titulaire peut gagner au cours
d’une année contractuelle, et peuvent étre ajustés annuellement par nous, sous réserve de minimums déterminés.

Rentes a taux fixe — Les rentes différées a taux fixe comprennent des produits annuels de rentes pluriannuelles a taux
garanti et de rentes différées a prime unique. Nos rentes a taux fixe révisable annuellement sont assorties d’un taux
d’intérét annuel (le « taux crédité ») garanti durant la premiére année d’assurance. Aprés la premiére année
d’assurance, nous avons le pouvoir discrétionnaire de modifier le taux crédité une fois par année, pour le porter a un
taux égal ou supérieur a un taux minimal garanti. Nos rentes pluriannuelles a taux garanti et nos rentes différées a
prime unique sont semblables a nos produits a taux révisable annuellement, & 1’exception du fait que le taux crédité
initial des produits de rentes pluriannuelles a taux garanti est garanti pour une durée définie, apres quoi il peut étre
modifié a notre discrétion, alors que le taux crédité initial des rentes différées a prime unique est garanti pour une
durée de trois ou de cinq ans.

Transfert du risque lié aux régimes de retraite — Le transfert du risque lié¢ aux régimes de retraite correspond au
transfert, par une entreprise agissant comme promoteur, des risques (ou de certains des risques) associés au fait d’étre
promoteur et administrateur d’un régime de retraite, en particulier le risque de placement et le risque de longévité, ce
dernier correspondant au risque d’une augmentation de I’espérance de vie des bénéficiaires du régime. Ces risques
peuvent étre transférés a un assureur comme nous dans le cadre d’une transaction de rentes collectives ou a un
particulier au moyen d’un réglement sous forme de paiement forfaitaire. Le transfert du risque 1ié aux régimes de
retraite au moyen d’une assurance passe habituellement par un contrat de rente collective & prime unique émis a un
régime de retraite par un assureur, ce qui permet a ’entreprise qui est le promoteur du régime de retraite de sortir
certains passifs relatifs aux régimes de retraite de son bilan.
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Rentes immédiates a prime unique — La rente immédiate & prime unique s’acquiert moyennant le paiement d’une prime
unique et elle prévoit des paiements périodiques (habituellement mensuels ou annuels) au rentier pour une période
déterminée, par exemple, pour le reste de la vie du rentier. Le remboursement du dép6t initial peut étre garanti ou non,
selon les modalités du contrat de rente.

Rentes a capital variable — Dans le cas d’une rente a capital variable, le titulaire assume le risque de placement, car la
valeur du solde de son compte varie en fonction des résultats au chapitre des placements relatifs aux options de
placement du fonds distinct qu’il a choisies. Nos produits de rentes a capital variable ne comportent aucune garantie
de retrait minimal. Ce produit représente moins de 1 % de nos activités de rentes.

Assurance de dommages

Assurance de biens — Les lignes d’activité liées a 1’assurance de biens offrent des polices couvrant divers biens
personnels et commerciaux en cas de catastrophe d’origine humaine ou naturelle, y compris 1’assurance de biens pour
les propriétaires et les locataires.

Assurance de dommages — Les lignes d’activité liées a I’assurance de dommages comprennent une vaste gamme de
produits d’assurance de dommages de premicre ligne et de deuxiéme ligne, comme les produits d’assurance de
dommages spécialisée, les produits liés aux vices de construction, les produits d’assurance responsabilité civile
générale, les produits commerciaux d’assurance multirisque, les produits d’assurance contre les accidents du travail,
les produits d’assurance responsabilité de produits, les produits d’assurance responsabilité environnementale et les
produits d’assurance automobile. Les lignes d’activité liées a 1’assurance de dommages sont généralement assorties
de longs délais de réglement puisque la période nécessaire a la finalisation et au réglement de toutes les réclamations
d’une année de survenance donnée est relativement longue. Certains produits présentent des délais de déclaration ou
de paiement de sinistres plus longs.

Assurance spécialisée — Les lignes d’activité liées a 1’assurance spécialisée comprennent des couvertures spécialisées
comme |’assurance de la responsabilité civile des garagistes et 1’assurance risques divers et offrent des programmes
d’assurance et des solutions de fagade. Les lignes d’activité liées a I’assurance spécialisée sont généralement considérées
comme étant assorties de courts délais de réglement, car les sinistres sont habituellement déclarés relativement
rapidement, méme s’il peut falloir plus de temps pour finaliser et régler tous les sinistres d’une année donnée.

Liquidation de sinistres et autres — Les lignes d’activité liées a la liquidation de sinistres et autres ont trait
principalement aux affaires précédemment souscrites dans des gammes abandonnées par nos filiales d’assurance,
y compris I’assurance responsabilité professionnelle et 1’assurance caution.

Assurance vie

Assurance vie entiere — Les produits d’assurance vie entiére prévoient une prestation garantie au décés de 1’assuré en
échange du paiement périodique d’une prime fixe sur une période prédéterminée. Les paiements de primes peuvent
étre exigés pour toute la durée du contrat, jusqu’a I’atteinte d’un age précis ou pendant un nombre d’années déterminé,
et ils peuvent étre effectués par tranches égales ou varier selon un calendrier préétabli. Certaines polices
d’assurance vie entiére sont assorties de participations des titulaires de polices. Les titulaires de polices peuvent
recevoir des participations en trésorerie ou les réinvestir pour augmenter les prestations en cas de décés ou la valeur
de rachat, ou pour réduire les primes requises afin de maintenir le contrat en vigueur.

Assurance vie universelle — Les produits d’assurance vie universelle offrent une couverture par I’intermédiaire d’un
contrat qui donne aux titulaires de polices une certaine souplesse en ce qui a trait aux paiements des primes et aux
montants de la couverture. Les produits d’assurance vie universelle peuvent permettre au titulaire, dans certaines
limites, d’augmenter ou de diminuer le montant de la couverture des prestations en cas de déces sur la durée du contrat
et d’ajuster la fréquence et le montant des paiements de primes. Les produits d’assurance vie universelle sont sensibles
aux taux d’intérét, et nous déterminons les taux d’intérét crédités au cours de la période contractuelle, sous réserve
des taux minimaux propres aux polices. Des intéréts sont crédités a I’égard d’un produit d’assurance vie universelle
lié a un indice boursier a un taux de rendement fond¢, en partie, sur les variations d’un indice, comme 1’indice Standard
& Poor’s 500 (I’« indice S&P 500 »), sous réserve d’un taux minimal déterminé.

Assurance vie universelle a capital variable — Les produits d’assurance vie universelle a capital variable offrent une
couverture d’assurance semblable a celle de I’assurance vie universelle, a I’exception du fait que le titulaire de police
assume le risque de placement, car la valeur du solde du compte du titulaire varie en fonction des résultats au chapitre
des placements relatifs aux titres que celui-ci a choisis et qui sont détenus dans un fonds distinct.
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Siége social et autres

Notre secteur Siége social et autres regroupe diverses activités liées notamment au siege social dans le but de soutenir
nos activités d’assurance de base. Ces activités comprennent nos activités d’entreposage de placements, dans le cadre
desquelles nous entreposons temporairement des placements qui seront transférés ultimement dans nos portefeuilles
de placements en assurance a court terme. Nous générons des produits sur nos placements entreposés et nous
engageons des charges d’intéréts sur les facilités de crédit renouvelables utilisées pour financer ces placements. Les
activités de notre secteur Siége social et autres comprennent également certaines activités de couverture, certaines
charges et activités qui ne sont pas attribuables a nos secteurs opérationnels liés a I’assurance, ainsi que certaines
charges d’intéréts liées aux emprunts généraux et aux emprunts de filiales de la société.

Primes nettes
Le tableau suivant présente la répartition des primes par produit, déduction faite des primes cédées.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Rentes
Produits de rentes destinés aux particuliers! :
Rentes a capital fixe liées a un indice boursier 5% — $ — $
Rentes a taux fixe 4 2 5
Rentes a capital variable — — —
Total des produits de rentes destinés aux particuliers 9 2 5
Produits de rentes destinés aux institutions :
Transfert du risque lié aux régimes de retraite? 4 804 1467 1555
Total des produits de rentes destinés aux institutions 4 804 1467 1555
Total des rentes 4813 1469 1560
Produits d’assurance vie entiére et autres 511 520 348
Produits d’assurance de dommages
Assurance de biens 1266 1168 636
Assurance de dommages 1133 891 467
Assurance spécialisée 258 33 —
Liquidation de sinistres et autres 286 56 —
Total des produits d’assurance de dommages 2943 2148 1103
Total des primes nettes 8267 $ 4137 $ 3011 $

1. Les primes regues relativement aux produits de rentes destinés aux particuliers sont généralement comptabilisées a titre de dépots et ne sont
pas incluses dans les primes nettes.

2. Le montant des primes figurant au poste Transfert du risque 1i¢ aux régimes de retraite différe du montant des souscriptions brutes de produits
de rentes, puisque les primes sont comptabilisées dans les produits lorsqu’elles sont exigibles, tandis qu’elles sont incluses dans le montant
des souscriptions a la cloture de la transaction, laquelle est confirmée par la contrepartie.

2024 par rapport a 2023

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les primes nettes ont totalisé 8,3 G$, comparativement a 4,1 G$ pour
I’exercice précédent. L’augmentation de 4,1 G$ est principalement attribuable a la croissance dans nos secteurs Rentes
et Assurance de dommages. Les primes nettes de notre secteur Rentes ont augmenté de 3,3 G$ en raison de I’expansion
continue de nos activités de transfert du risque li¢ aux régimes de retraite. Les primes nettes de notre secteur Assurance
de dommages ont augmenté de 795 M$ en raison de 1’apport d’Argo pour I’exercice complet.

2023 par rapport a 2022

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les primes nettes ont totalisé 4,1 G$, comparativement a 3,0 G$ en 2022.
L’augmentation de 1,1 G$ est principalement attribuable a I’apport d’ American National a la suite de ’acquisition qui
a eu lieu le 25 mai 2022.
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Souscriptions brutes de produits de rentes

Les souscriptions brutes de produits de rentes comprennent tous les dépots liés aux produits de rentes, qui ne sont
généralement pas comptabilisés dans les produits aux états du résultat net. Les souscriptions brutes de produits de
rentes comprennent les souscriptions directes, les affaires de transfert au titre de la réassurance acceptée ainsi que les
primes et dépots générés par les transactions de réassurance en bloc acceptée.

Le tableau suivant présente la répartition des souscriptions brutes de produits de rentes.
POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Produits de rentes destinés aux particuliers :
Rentes & capital fixe liées a un indice boursier 5522 § 2206 $ 1469 $
Rentes & taux fixe 5132 3938 827
Rentes a capital variable 372 63 36
Total des produits de rentes destinés aux particuliers 11 026 6 207 2332
Produits de rentes destinés aux institutions :
Transfert du risque lié aux régimes de retraite! 4814 1469 1573
Total des produits de rentes destinés aux institutions 4814 1469 1573
Total des souscriptions brutes de produits de rentes 15840 $ 7676 $ 3905 $

1. Le montant des souscriptions brutes de produits de rentes différe du montant des primes figurant au poste Transfert du risque 1ié¢ aux régimes
de retraite, puisque les primes sont comptabilisées dans les produits lorsqu’elles sont exigibles, tandis qu’elles sont incluses dans le montant
des souscriptions a la cloture de la transaction, laquelle est confirmée par la contrepartie.

2024 par rapport a 2023

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, les souscriptions brutes de produits de rentes ont totalisé 15,8 GS,
comparativement a 7,7 G$ pour I’exercice précédent. L’augmentation de 8,2 G§ est principalement attribuable a
I’apport d’AEL, combiné a la croissance de nos activités de transfert du risque lié¢ aux régimes de retraite.

2023 par rapport a 2022

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, les souscriptions brutes de produits de rentes ont totalis¢ 7,7 GS,
comparativement a 3,9 G$ en 2022. L’augmentation de 3,8 G$ est principalement attribuable a ’apport des
souscriptions de produits de rentes d’American National pour un exercice complet, alors que cet apport était pour un
exercice partiel en 2022, I’acquisition ayant été conclue le 25 mai 2022.

Impaot sur le résultat

Notre charge (économie) d’impdt consolidée découle de nos activités dans divers pays ou différentes lois fiscales et
divers taux d’imposition s’appliquent. Etant donné la diversification de nos activités internationales, notre taux
d’imposition effectif moyen pondéré pourrait différer considérablement des taux d’imposition prévus par la loi aux
Etats-Unis et pourrait varier d’un exercice & 1’autre en raison des variations de nos actifs ainsi que du bénéfice net
(de la perte nette) annuel avant impdt sur le résultat dans chaque territoire. L’information qui suit doit étre lue en
parallele avec la note 22, « Impot sur le résultat », des états financiers consolidés.

Le tableau qui suit présente notre charge (économie) d’imp6t consolidée calculée en fonction du bénéfice (de la perte)
avant impot sur le résultat par territoire.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Etats-Unis! 129 $ 491 $ 385 $
Canada 127 47 (129)
Bermudes? 853 168 25
Autres 104 108 251
Total du bénéfice net avant impo6t sur le résultat 1213 $ 814 $ 532 $

1. Le montant pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 comprend le bénéfice d’une société domiciliée aux Bermudes qui a choisi de payer
I’imp6t sur le résultat aux Etats-Unis en vertu de I’article 953d) de I’Internal Revenue Code (« IRC »).

2. Le montant pour I’exercice clos le 31 décembre 2024 comprend les fluctuations liées a 1’évaluation a la valeur de marché d’un montant de
558 MS$ des placements entreposés qui n’ont pas encore été transférés aux filiales d’assurance.
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Le tableau suivant présente la charge (1I’économie) d’imp6t attribuable aux activités poursuivies par territoire.
POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Etats-Unis? (48) $ 3% 65 $
Canada 36 13 (34)
Bermudes (22) — —
Autres? — 1 —
Total de la charge (I’économie) d’impét (34) $ 17 $ 31 $

1. Comprend une économie d’impdt de 292 MS enregistrée par une société domiciliée aux Bermudes qui a choisi de payer I'imp6t sur le résultat
aux Etats-Unis en vertu de I’article 953d) de I'IRC.
2. Aucun autre pays ne représente plus de 10 %.

Comme il est présenté a la note 22, « Impdt sur le résultat », des états financiers consolidés, nos taux d’imposition
moyens pondérés prévus par la loi pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022 se sont établis a 20,5 %,
a17,3 % eta 16,4 %, respectivement. Le tableau qui suit présente les taux d’imposition moyens pondérés prévus par
la loi calculés en fonction de la répartition du total de I’actif par territoire.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Etats-Unis 130051 $ 43977 $ 29689 $
Canada 5238 3997 3421
Bermudes 4202 4 457 2 818
Autres 462 9212 7530
Total de Pactif 139953 $ 61643 $ 43458 $

Nos taux d’imposition moyens pondérés prévus par la loi correspondent a la somme du total de ’actif dans chaque
territoire, multipliée par le taux d’imposition prévu par la loi applicable dans ce territoire. Au cours de 1’exercice
considéré, les taux d’imposition prévus par la loi applicables par territoire étaient de 0 % pour les Bermudes, de 21,0 %
pour les Etats-Unis et de 26,5 % pour le Canada.

Situation de trésorerie et sources de financement
SOURCES DE FINANCEMENT

Nous nous effor¢cons de maintenir suffisamment de liquidités en tout temps pour étre en mesure de saisir les occasions
intéressantes lorsqu’elles se présentent, de mieux composer avec toute dégradation inattendue de la conjoncture au
sein de nos filiales d’exploitation et de maintenir les paiements aux titulaires de polices, en plus de maintenir les
distributions a nos actionnaires. Nos liquidités proviennent principalement des flux de trésorerie liés a nos activités
d’exploitation et de 1’accés a la facilité de crédit consentie par un tiers de la société, a nos facilités de crédit et a
I’engagement en capitaux propres de Brookfield. Nous gérons de fagon proactive notre situation de trésorerie afin de
répondre a nos besoins en liquidités et nous continuons a développer des relations avec des préteurs qui offrent une
capacité d’emprunt a taux concurrentiel, tout en cherchant a réduire au minimum 1’incidence défavorable sur le
rendement des placements. Nous cherchons a structurer la propriété de nos actifs de maniére a accroitre notre capacité
de les monétiser et ainsi obtenir des liquidités supplémentaires, au besoin. Le tableau suivant présente les ¢léments
qui constituaient nos liquidités générales pour les périodes indiquées.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Trésorerie et équivalents de trésorerie 311 $ 78 $
Actifs financiers liquides 116 212
Facilités de crédit non utilisées 1608 720
Total des liquidités générales! 2035 $ 1010 $

1. Letotal des liquidités générales est une mesure non conforme aux PCGR. Se reporter a « Mesures de la performance utilisées par la direction ».
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A la date du présent rapport de gestion, nos liquidités étaient suffisantes pour répondre a nos besoins actuels et pour
un avenir prévisible. En juin 2021, Brookfield a fourni a la société un engagement en capitaux propres d’un montant
de 2,0 GS$ afin de financer la croissance future, sur lequel la société peut prélever des montants a I’occasion. La société
pourrait appeler des fonds au titre de I’engagement en capitaux propres en contrepartie de I’émission d’actions de
catégorie C ou d’actions privilégiées de rang inférieur rachetables. Au 31 décembre 2024, un montant de 2,0 G$ était
disponible au titre de I’engagement en capitaux propres. De plus, dans le cadre de la scission de la société de Brookfield
le 28 juin 2021, nous avons conclu une convention de crédit avec Brookfield a titre de préteur, qui prévoit une facilité
de crédit renouvelable de 400 M$. Nous disposons de facilités de crédit renouvelables bilatérales de 1,2 G$ auprés de
banques externes. Nous utilisons les liquidités que procurent nos facilités de crédit pour les besoins du fonds de
roulement, et nous pourrions utiliser le produit de I’engagement en capital pour financer les investissements de
croissance et les acquisitions. Le choix par la société d’une de ces sources de financement dans une situation donnée
est fait en fonction de 1’optimisation des besoins et des occasions se présentant a ce moment. Au 31 décembre 2024,
un montant de 17 M$ avait été prélevé sur les facilités bilatérales externes, et aucun montant n’avait été prélevé sur la
facilité de Brookfield.

Aujourd’hui, nous disposons de liquidités importantes au sein de nos portefeuilles d’assurance, ce qui nous donne la
souplesse nécessaire pour investir afin de saisir des occasions de placement intéressantes. En plus d’un portefeuille
d’actifs financiers trés liquides, nos sociétés d’exploitation ont un acces additionnel a des liquidités provenant de
sources comme les programmes offerts par la Federal Home Loan Bank (la « FHLB »). Au 31 décembre 2024, la
société n’avait prélevé aucun montant et disposait d’un engagement inutilisé totalisant 881 M$ relativement a ces
programmes.

Les liquidités au sein de nos filiales d’exploitation peuvent étre restreintes de temps a autre en raison de contraintes
réglementaires. Au 31 décembre 2024, le total des liquidités de la société se chiffrait a 53,0 G$, ce qui comprend un
montant de 311 MS$ au titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie non soumis a restrictions et un montant de
116 MS$ au titre des actifs financiers liquides non soumis a restrictions détenus par des entités constituées en société.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12243 $ 4308 $
Actifs financiers liquides 39 195 21927
Facilités de crédit non utilisées 1608 720
Total des liquiditést 53046 $ 26955 $

1. Le total des liquidités est une mesure non conforme aux PCGR. Se reporter a « Mesures de la performance utilisées par la direction ».

Aux 31 décembre 2024 et 2023, nos filiales d’assurance américaines détenaient 87 % et 63 % du total des liquidités
de la société, respectivement.

En plus du total des liquidités générales et du total des liquidités, nous maintenons une situation de capital solide dans
I’ensemble de nos filiales d’assurance réglementées et de nos sociétés de portefeuille afin d’honorer nos engagements
envers les titulaires de polices et les retraités que nous servons. Le tableau suivant présente la situation de capital de
nos filiales d’assurance, qui comprend le capital et ’excédent prévus par la loi, tels qu’ils ont été déterminés pour
chaque entité d’assurance par 1’application des principes comptables prévus par la loi qui s’appliquent a chacune de
ces entités. Des ajustements ont été apportés, entre autres, aux provisions pour évaluation de I’actif et a nos sociétés
de portefeuille.

AUX 31 DECEMBRE

EN G$ US 2024 2023
Groupe ou entité :

Filiales d’assurance! 135 $ 75 $
Sociétés de portefeuille du groupe 2,6 1,4
Total du capital du groupe 16,1 $ 89 $
1. Calculé sur une base globale conformément aux réglements en matiére d’assurance applicables.
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Au 31 décembre 2024, le total du capital de notre groupe, soit le capital de I’ensemble de nos filiales d’assurance
réglementées et de nos sociétés de portefeuille, s’élevait a 16,1 GS$, ce qui sous-tend les notations de solidité financiére
A attribuées a nos sociétés d’assurance vie et de rentes et les notations de premiére qualité attribuées a nos sociétés de
portefeuille d’assurance vie et de rentes (2023 — 8,9 G$). L’augmentation par rapport a I’exercice précédent est
attribuable a ’acquisition d’AEL, a I’apport solide de nos filiales d’exploitation au bénéfice et a ’apport en capital de
Brookfield.

Comparaison des exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022

Le tableau suivant présente un sommaire de nos flux de trésorerie et des soldes de trésorerie de cloture pour les
exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023 2022
Activités d’exploitation 4569 $ 1507 $ 644 $
Activités d’investissement 1433 (1.809) (4 878)
Activités de financement 1922 2 465 5994
Trésorerie et équivalents de trésorerie :

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de 1’exercice 4 308 2 145 393

Variation nette au cours de I’exercice 7924 2163 1760

Incidence du change sur les soldes de trésorerie détenus en monnaies étrangeres 11 — 8
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I’exercice 12243 $ 4308 $ 2145 $

Activités d’exploitation
2024 par rapport a 2023

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, nous avons généré des flux de trésorerie provenant des activités
d’exploitation de 4,6 G$, comparativement a 1,5 G$ a I’exercice précédent. L’augmentation tient principalement a une
hausse des produits tirés des placements découlant de la croissance du portefeuille de placements, ainsi qu’a 1’apport
d’AEL et d’Argo.

2023 par rapport a 2022

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, nous avons généré des flux de trésorerie provenant des activités
d’exploitation de 1,5 G$, comparativement a 644 M$ en 2022, en raison principalement de la croissance des activités,
qui a bénéficié de I’apport d’ American National pour un exercice complet, alors que cet apport était pour un exercice
partiel en 2022, ainsi que de I’augmentation des contrats de transfert du risque lié aux régimes de retraite conclus.

Activités d’investissement
2024 par rapport a 2023

Au cours de I’exercice considéré, les entrées de trésorerie de 1,4 G$ provenant des activités d’investissement ont
découlé principalement de la trésorerie de 10,8 G$ acquise dans le cadre de 1’acquisition d’AEL, déduction faite du
produit en trésorerie versé, particllement contrebalancées par les investissements nets au cours de la période,
comparativement a un investissement net de 1,8 G$ a la période correspondante de 1’exercice précédent.

2023 par rapport a 2022

En 2023, nous avons réorienté notre portefeuille de placements vers des stratégies de placement a rendement plus
¢levé et nous avons investi des capitaux dans ’acquisition d’Argo, ce qui a donné lieu a des sorties nettes de trésorerie
liées aux activités d’investissement de 1,8 G$, comparativement a des sorties nettes de 4,9 G$ a I’exercice précédent,
qui comprenaient un montant de 4,1 G$ relatif a I’acquisition d’ American National.

Activités de financement
2024 par rapport a 2023

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2024, nous avons comptabilisé des entrées nettes de trésorerie liées aux activités
de financement de 1,9 G$, soit une diminution par rapport a 2,5 G$ a la période correspondante de 1’exercice
précédent. La diminution tient principalement aux retraits sur les comptes des titulaires conjugués aux
remboursements nets sur les emprunts, facteurs partiellement contrebalancés par les paiements regus au titre des dépots
dans les comptes des titulaires.
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2023 par rapport a 2022

Pour I’exercice clos le 31 décembre 2023, nous avons regu des flux de trésorerie provenant des activités de
financement de 2,5 G$, comparativement a 6,0 G$ en 2022. Le produit en 2023 tient principalement a des paiements
nets de 2,6 G$ regus au titre des dépots dans les comptes des titulaires, facteur partiellement contrebalancé par un
remboursement net de 487 M$ sur nos emprunts.

Instruments financiers

Dans la mesure ou nous croyons que cela s’avere intéressant sur le plan économique, notre stratégie consiste a couvrir
une partie de nos placements en titres de capitaux propres ou de nos flux de trésorerie exposés au risque de change
dans le cadre des activités de la société. Les principes clés suivants constituent le fondement de notre stratégie de
couverture du risque de change :

» Nous tirons parti de toute couverture naturelle qu’il pourrait y avoir au sein de nos activités.
» Dans la mesure du possible, nous finangons nos activités par des emprunts en monnaie locale.
* Nous pouvons recourir a des contrats dérivés dans la mesure ou les couvertures naturelles ne sont pas suffisantes.

Au 31 décembre 2024, le total de nos capitaux propres se chiffrait a 13,1 G$ et nos capitaux propres ajustés, a 12,9 GS.
Les capitaux propres ajustés représentent le total des capitaux propres économiques de la société par I’intermédiaire de
ses actions de catégories A, B et C et des actions privilégiées de rang inférieur rachetables émises par la société, excluant
notre cumul des autres éléments du résultat global. Se reporter a I’analyse des mesures non conformes aux PCGR.

Les capitaux propres et les capitaux propres ajustés comprennent une tranche d’environ 190 M$ investie en
dollars canadiens. Au 31 décembre 2024, nous avions des contrats de change a terme et des contrats de change a terme
de gré a gré d’un montant notionnel de 6,7 G$ (2023 — 2,9 G$) pour couvrir I’exposition au risque de change.

Se reporter a la note 9, « Instruments dérivés », des états financiers consolidés pour de plus amples renseignements.
Futures obligations et exigences en matiére de capital

Au 31 décembre 2024, le total des engagements non versés de la société et de ses filiales totalisait 10,3 G$ (2023 —
5,4 G$). Ces engagements, lorsqu’ils sont versés, sont principalement comptabilisés a titre de préts hypothécaires, de
préts privés, de fonds d’investissement, d’immeubles de placement et d’autres actifs investis. Se reporter a la note 28,
« Engagements financiers et éventualités », des états financiers consolidés pour de plus amples renseignements.

Le tableau suivant présente 1’arrivée a échéance, par exercice, des emprunts généraux et de filiales.

Paiements exigibles par exercice

Escompte et

AU 31 DECEMBRE 2024 frais Moins Delana De2a De3a De 4 a Plus de
EN M$ US Total d’émission de 1 an 2 ans 3 ans 4 ans 5 ans 5 ans
Emprunts généraux 1022 § — 1 005 — — — 17 —
Emprunts de filiales 3329 § (79) — — 1 800 — 600 1008

Paiements exigibles par exercice

Escompte et

AU 31 DECEMBRE 2023 frais Moins Delana De2a De3a De4a Plus de
EN M$ US Total d’émission de 1 an 2 ans 3 ans 4 ans 5 ans 5 ans
Emprunts généraux 1706 $ — 1276 — — — 430 —
Emprunts de filiales 1863 $ (46) — — — 1 000 — 909

Se reporter a la note 21, « Emprunts généraux et emprunts de filiales », des états financiers consolidés pour de plus
amples renseignements.
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Gestion du capital

La gestion du capital est le processus continu qui consiste a déterminer et & maintenir la quantité de capital et la qualité
du capital nécessaires pour tirer parti des occasions de croissance de la société, pour gérer les risques li€s a ’entreprise
et pour optimiser le rendement pour les actionnaires, tout en respectant pleinement les exigences en matiére de capital
réglementaire.

La société et ses filiales adoptent une approche intégrée de gestion des risques qui tient compte de 1’appétence au
risque et des exigences en matiere de capital de la société. Les niveaux de capital d’exploitation sont déterminés en
fonction de 1’appétence au risque et de 1’évaluation interne des risques et de la solvabilité de chaque société
d’exploitation (le « dispositif ORSA »). De plus, des techniques de simulation de crise additionnelles sont utilisées
pour évaluer la suffisance du capital de la société dans le cadre de scénarios défavorables persistants.

American National, AEL et certaines filiales d’Argo sont tenues de se conformer aux exigences en matiére de fonds
propres fondés sur les risques basées sur les lignes directrices de la National Association of Insurance Commissioners
(Ia « NAIC »). Les fonds propres fondés sur les risques sont une méthode d’évaluation du niveau de capital approprié
pour qu’une société d’assurance puisse assumer 1’ensemble de ses activités commerciales, compte tenu de sa taille et
de son profil de risque. Cette méthode offre un moyen d’évaluer la suffisance du capital en considérant que le degré
de risque assumé par 1’assureur est le principal facteur décisif.

Freestone Re Ltd., Argo Re Ltd. et NER Ltd. sont tenues de maintenir un montant minimal de capital et d’excédent
prévu par la loi équivalant au montant de la marge de solvabilité minimale et un montant minimal de capital
économique et d’excédent équivalent aux exigences accrues en matiére de capitalisation, telles qu’elles sont
déterminées par 1’autorité monétaire des Bermudes. Les exigences accrues en matiére de capitalisation sont calculées
en fonction du modéle fondé sur les exigences en matiére de suffisance du capital des Bermudes, un modéle fondé sur
le risque qui tient compte des caractéristiques de risque de divers aspects des activités d’une société.

La Compagnie de rentes Blumont est assujettie au test de suffisance du capital des sociétés d’assurance vie
(Ie « TSAV »), tel que le détermine le Bureau du surintendant des institutions financiéres (le « BSIF »). Le ratio du
TSAV permet de comparer les ressources en capital réglementaires d’une société d’assurance avec son coussin de
solvabilité de base, ou capital requis.

La société a déterminé qu’elle se conformait & toutes les exigences en maticre de capital aux 31 décembre 2024
et 2023.

Résultats d’exploitation de Brookfield

Un placement dans les actions échangeables de catégorie A de la société devrait étre pratiquement équivalent, sur le
plan de la fonctionnalité et sur le plan financier, a un placement dans les actions de Brookfield. Le tableau suivant
présente un sommaire des résultats d’exploitation de Brookfield pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023
et 2022.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE

EN M$ US, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION 2024 2023 2022
Produits 86006 $ 95924 $ 92769 $
Bénéfice net attribuable aux actionnaires de Brookfield 641 1130 2 056
Bénéfice net des activités consolidées 1853 5105 5195
Bénéfice net par action :

De base 0,31 0,62 1,22

Dilué 0,31 0,61 1,19
Bénéfice distribuable avant les montants réalisés 4871 4223 4314

Pour les exercices clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022, la quote-part revenant a Brookfield de notre BED
représentait environ 28 %, 18 % et 9 % du total de son bénéfice distribuable avant les montants réalisés, respectivement.
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Chaque action échangeable a été structurée dans 1’intention de fournir un rendement économique équivalant a celui
de une action de catégorie A de Brookfield, puisque chaque action échangeable i) est échangeable au gré du porteur
contre une action de catégorie A de Brookfield ou son équivalent en trésorerie (le mode de paiement devant étre
déterminé au gré de Brookfield), sous réserve de certaines limites, et ii) donne droit a des distributions en méme temps
et au méme montant que les dividendes sur les actions de catégorie A de Brookfield. Par conséquent, nous prévoyons
que le cours de marché des actions échangeables sera influencé par le cours de marché des actions de catégorie A de
Brookfield, ainsi que par la performance des activités de Brookfield dans son ensemble. En plus d’examiner
attentivement les informations fournies dans le présent rapport de gestion, il convient d’examiner attentivement les
informations fournies par Brookfield dans ses documents d’information continue. Des exemplaires des documents
d’information continue de Brookfield sont disponibles par voie électronique sur EDGAR, sur le site Web de la SEC,
a I’adresse www.sec.gov, ou sur SEDARH, a I’adresse www.sedarplus.com.

Tendances du secteur et facteurs ayant une incidence sur notre performance

En tant qu’entreprise de services financiers offrant des solutions fondées sur le capital au secteur de I’assurance, nous
subissons 1’influence de nombreux facteurs, y compris la conjoncture économique et les conditions des marchés des
capitaux a 1’échelle mondiale. Les fluctuations des prix sur les marchés des actions, du crédit, des marchandises et des
devises, de méme que les taux d’intérét, qui peuvent &tre volatils et varier d’une région a I’autre, peuvent avoir une
incidence importante sur la performance de notre entreprise. Nous surveillons également des facteurs comme les
dépenses des consommateurs, les investissements des entreprises, la volatilité des marchés financiers, les taux
d’intérét, le chomage et le risque d’inflation ou de déflation, qui influent sur le contexte commercial et économique
et, par conséquent, sur la demande pour les types de produits financiers et d’assurance offerts par notre entreprise.
Nous sommes d’avis que les tendances actuelles suivantes sont susceptibles de favoriser grandement la croissance de
nos activités.

* La volatilité des marchés des capitaux et les perturbations au sein des catégories d’actifs jouent en faveur
des assureurs disposant de portefeuilles de placement diversifiés et d’un accés aux instruments de crédit
alternatifs. Les assureurs investissent principalement dans des produits a revenu fixe sur les marchés publics et
ils sont exposés aux évaluations de ces marchés. Les assureurs aptes a diversifier leurs portefeuilles de placement
afin d’y inclure des actifs alternatifs et des instruments de crédit privé obtiendront un meilleur rendement.

* De nombreux assureurs cherchent des moyens de se tourner vers des produits d’assurance qui reposent
moins sur les actifs. Compte tenu de la nature capitalistique des obligations liées a I’assurance vie et aux rentes,
de nombreuses sociétés d’assurance diversifiées cherchent a réduire leur exposition aux produits d’assurance vie
et de rentes, y compris au moyen de la réassurance, afin de libérer du capital qu’elles peuvent investir pour
financer des produits et des lignes d’activité qui reposent moins sur les actifs.

* Les récentes conditions du marché exposent les sociétés sous-capitalisées. Certains souscripteurs de produits
de rentes font face a des colits de couverture plus ¢levés dans un contexte de volatilité des marchés, et les
modifications apportées aux normes réglementaires accroissent la transparence des évaluations des obligations
compte tenu de la faiblesse actuelle des taux. Un tel contexte a nécessité la mobilisation ou la libération de
capitaux, et le marché de la réassurance offre aux souscripteurs de produits de rentes 1’occasion de le faire. Nous
avons acces a des capitaux et sommes en mesure de fournir un soutien en capital a ces sociétés.

* Les évaluations des marchés publics se sont resserrées tandis que les besoins en capitaux ont augmenté. Les
assureurs doivent composer avec des creux cycliques et, compte tenu du contexte actuel du marché, ils cherchent
a établir des partenariats avec des organisations comme la notre qui peuvent fournir des solutions pour répondre
a leurs besoins en capitaux.

Risque de marché

Nos états de la situation financiére dans nos états financiers comprennent des montants importants d’actifs et de passifs
dont la juste valeur est exposée au risque de marché. Nos risques de marché importants ont principalement trait aux
taux d’intérét, aux taux de change et au crédit. La juste valeur de nos portefeuilles de placements demeure assujettie
a une volatilité considérable. Les paragraphes qui suivent traitent des risques de marché importants liés a nos activités.
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Risque de change

Les obligations de la société en vertu de ses contrats d’assurance sont principalement libellées en dollars américains,
mais une partie des actifs qui couvrent ces passifs est libellée en monnaies autres que le dollar américain. Nous gérons
le risque de change principalement au moyen de contrats de change a terme et de swaps de devises. Notre politique de
placement établit les limites d’exposition au risque de change et les types de dérivés autorisés aux fins de couverture.

Notre actif net est assujetti a la conversion des états financiers en dollars américains. L’incidence de la variation des
taux de change sur la conversion de nos états financiers est comptabilisée dans les autres éléments du résultat global.
Les profits et les pertes liés aux opérations en monnaies étrangeres relativement aux actifs investis de la société sont
présentés au poste Profits (pertes) liés aux placements ou au poste Résultats nets tirés des placements découlant des
retenues de fonds au titre de la réassurance dans les états du résultat net. Les profits et les pertes liés aux transactions
en monnaies étrangeres au titre des passifs d’assurance de la société sont présentés au poste Prestations aux titulaires
de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.

L’incidence sur le bénéfice net d’une baisse hypothétique de 10 % des monnaies étrangéres par rapport au
dollar américain, déduction faite de I’incidence des stratégies de couverture de change, ne devrait pas étre significative.

Risque de taux d’intérét

Une hausse ou une baisse importante et soutenue des taux d’intérét pourrait entrainer des perturbations sur les marchés,
ce qui pourrait avoir une incidence négative sur notre performance financiére.

Nous gérons le risque de taux d’intérét au moyen de notre cadre de gestion actif-passif selon lequel les durées
effectives et les durées des taux clés du portefeuille de placements sont étroitement liées a celles des passifs
d’assurance. Conformément au cadre de gestion actif-passif, nous utilisons des dérivés, y compris des swaps de taux
d’intérét, des options et des contrats a terme normalisés, afin de réduire le risque de marché. Dans le cas des activités
de rentes, dont 1’échéancier et le montant des obligations au titre des paiements de prestations peuvent étre facilement
déterminés, ’appariement des flux de trésorerie liés aux actifs et aux passifs est efficacement contrdlé par
I’intermédiaire de ce processus exhaustif de gestion des durées.

Notre principale exposition au risque posé par la variation des taux d’intérét découle de notre portefeuille de
placements dans des titres a échéance fixe. Nous sommes d’avis qu’une augmentation des taux d’intérét de 50 points
de base par rapport aux niveaux des 31 décembre 2024 et 2023 attribuable a un déplacement parallele de la courbe de
rendement aurait entrainé une baisse de la juste valeur de nos titres a échéance fixe d’environ 1,1 G§ et 461 M$ en
2024 et en 2023, respectivement. L’incidence d’une telle diminution (déduction faite de I’impdt sur le résultat) sur le
total des capitaux propres correspondrait a une baisse d’environ 838 M$ et 356 $ du cumul des autres éléments de
bénéfice global en 2024 et en 2023, respectivement. Les modéles utilisés pour estimer 1’incidence d’une augmentation
de 50 points de base des taux d’intérét du marché tiennent compte de nombreuses hypothéses, nécessitent des
estimations importantes et supposent une variation immédiate et simultanée des taux d’intérét sans que la gestion du
portefeuille de placements soit modifiée par suite de ce changement. Par conséquent, les fluctuations possibles de la
valeur de nos instruments financiers révélées par les simulations sont susceptibles de différer de celles qui pourraient
réellement étre observées dans des scénarios de taux d’intérét donnés, et les différences pourraient étre significatives.
Comme nous gérons activement nos placements et nos passifs, notre exposition nette aux taux d’intérét peut varier au
fil du temps. Toutefois, toute diminution de la juste valeur de nos titres a échéance fixe (2 moins qu’elle ne découle de
préoccupations liées au risque de crédit de 1I’émetteur nécessitant la comptabilisation d’une perte de crédit) ne serait
généralement réalisée que si nous étions tenus de vendre ces titres a perte avant leur échéance afin de répondre a nos
besoins en liquidités, que nous gérons de fagon proactive. Se reporter a la rubrique « Situation de trésorerie et sources
de financement » du présent rapport de gestion pour une analyse plus détaillée de notre situation de trésorerie.

Autre risque de prix

L’autre risque de prix correspond au risque de variabilité de la juste valeur découlant des fluctuations des cours des
actions ou des autres prix de marché, tels que les prix des marchandises et les écarts de taux.

L’exposition de la société aux marchés boursiers est gérée par secteur et par titre individuel. La société atténue le
risque sur actions en diversifiant le portefeuille de placements.
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La société est également exposée au risque sur actions découlant des produits d’assurance vie et de rentes liés a un
indice boursier offerts et repris par la société. La société a conclu des transactions sur dérivés, principalement des
options d’achat d’actions négociées de gré a gré, afin de couvrir 1’exposition aux variations des indices boursiers, de
sorte qu’elle a exclu les variations des indices boursiers et les dérivés connexes de la sensibilité.

Si les cours des marchés boursiers avaient diminué de 10 % aux 31 décembre 2024 et 2023, toutes choses étant égales
par ailleurs, nous estimons que la diminution nette de notre résultat net & un moment précis découlant des variations
de la juste valeur de nos instruments financiers, qui sont principalement des placements en actions de sociétés ouvertes,
s’éléverait a 230 MS$ et a 216 MS$, respectivement. Les instruments financiers inclus dans 1’analyse de sensibilité sont
comptabilisés a la juste valeur, et les variations de la juste valeur sont comptabilisées dans les états du résultat net.

Risque de crédit

Le risque de crédit correspond au risque de perte li¢ aux montants dus par des contreparties et survient chaque fois
que des fonds sont consentis, engagés, dus ou investis dans le cadre d’ententes contractuelles réelles ou implicites,
y compris des ententes de réassurance. La société est principalement exposée au risque de crédit par I’intermédiaire
de ses placements a revenu fixe, qui comprennent des titres de créance et des préts privés.

Nous gérons notre exposition au risque de crédit en établissant des limites de concentration relatives aux contreparties,
aux notations et aux catégories d’actifs. Afin de réduire davantage le risque de crédit, la société assure un suivi régulier
de la situation financiére des contreparties. Ces exigences sont décrites dans notre politique de placement.

Risque d’assurance

La société formule des hypothéses et procéde a des estimations lorsqu’elle évalue les risques liés a I’assurance et a la
réassurance, et des écarts importants, particuliérement en ce qui a trait a la mortalité, a la morbidité, a la longévité et
a d’autres comportements des titulaires de polices, pourraient avoir une incidence défavorable sur nos activités, notre
situation financiére, nos résultats d’exploitation, nos liquidités et nos flux de trésorerie. Toutes les modalités des
transactions seront probablement déterminées par des facteurs qualitatifs et quantitatifs, y compris nos estimations. Si
nous réassurons un bloc d’affaires, rien ne garantit que la transaction donnera les résultats prévus au moment de
I’acquisition du bloc. Ces transactions nous exposent au risque que les résultats réels different de fagon significative
de ces estimations.

Nous gérons le risque d’assurance en choisissant d’acheter ou non de la réassurance pour certains montants de risque
pris en charge au sein de nos secteurs Rentes, Assurance de dommages et Assurance vie, et nous pourrions également
envisager de réassurer davantage certains montants de risque que nous prenons en charge en vertu de nos ententes de
réassurance au sein de ces secteurs.

Risque juridique

Dans I’avenir, nous pourrions étre partie a diverses poursuites judiciaires qui surviennent réguliérement dans le cours
normal des activités, y compris des poursuites judiciaires visant a établir une responsabilité directement par
I’intermédiaire de contrats d’assurance ou indirectement par I’intermédiaire de contrats de réassurance émis par nos
filiales. Les demandeurs réclament parfois des dommages-intéréts exemplaires ou punitifs. Nous ne croyons pas que
les cofits liés a de tels litiges normaux et réguliers auront une incidence significative sur notre situation financiere ou
nos résultats d’exploitation. De temps a autre, nous sommes partie a d’autres types de poursuites judiciaires, dont
certaines font valoir ou pourraient faire valoir des réclamations ou chercher a imposer des amendes et des pénalités.
Nous sommes d’avis que toute obligation pouvant découler d’autres poursuites judiciaires en cours n’aura pas de
répercussions significatives sur nos états financiers.

Risque opérationnel

Le risque opérationnel correspond a la possibilité de subir une perte en raison de processus, de personnes ou de
systémes internes inadéquats ou ayant failli, ou en raison d’événements externes. Les processus de controle interne de
la société sont appuyés par le maintien d’un registre des risques et d’un examen indépendant de 1’audit interne. Le
risque de fraude est géré au moyen d’un certain nombre de processus, notamment la vérification des antécédents du
personnel embauché, la confirmation annuelle du code de déontologie, une formation en matiére de lutte contre la
corruption et la séparation des taches.
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Nous avons conclu des ententes d’impartition significatives relativement a I’administration des régimes de retraite et
a d’autres fonctions. Ces ententes sont assujetties a des ententes avec les niveaux de service officiels, sont exécutées
dans les limites d’approbation convenues et font 1’objet d’un examen régulier par la haute direction. Les ententes
d’impartition significatives sont approuvées et surveillées par le conseil d’administration.

Des plans de reprise apres sinistre et de continuité des activités ont également été établis afin de gérer la capacité de
la société a exercer ses activités dans des conditions défavorables.

Méthodes comptables et estimations critiques

La préparation des états financiers exige que la direction formule des jugements, estimations et hypothéses critiques
qui ont une incidence sur les montants présentés des actifs et passifs, sur la présentation des actifs et passifs éventuels
a la date des états financiers ainsi que sur les montants présentés des produits et des charges, qu’il n’est pas facile
d’établir a partir d’autres sources, au cours de la période de présentation de I’information financiére. Ces estimations
et hypothéses connexes sont fondées sur des données historiques et sur d’autres facteurs considérés comme pertinents.
Les résultats réels peuvent étre différents de ces estimations.

Les estimations et hypothéses sous-jacentes sont revues périodiquement. Les révisions d’estimations comptables sont
comptabilisées dans 1’exercice au cours duquel I’estimation est révisée si la révision ne touche que cet exercice ou dans
I’exercice de révision et les exercices futurs si la révision touche a la fois I’exercice considéré et les exercices futurs.

Les jugements critiques formulés par la direction et utilisés dans la préparation des présents états financiers sont
résumeés ci-dessous :

Les retenues de fonds au titre de la réassurance correspondent & des montants a recevoir au titre des sommes
retenues contractuellement par des sociétés cédantes conformément aux ententes de réassurance aux termes desquelles
les filiales de la société agissent a titre de réassureurs. Le montant a recevoir représente les actifs détenus dans des
fonds de garde qui sont juridiquement séparés des fonds généraux des sociétés cédantes tierces et sont gérés par nos
filiales. Les actifs font habituellement partie des catégories d’actifs de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
ainsi que des actifs a revenu fixe. Dans 1’éventualité de 1’insolvabilité des sociétés cédantes, les filiales devraient faire
valoir une réclamation sur les actifs qui couvrent les passifs relatifs aux réserves. Cependant, les filiales peuvent
compenser les montants dus aux sociétés cédantes. De facon générale, les intéréts sur ces actifs s’accumulent en
fonction du rendement des placements sous-jacents. Les filiales sont assujetties au rendement des placements et sont
titulaires de tous les droits et obligations économiques associés aux actifs liés aux retenues de fonds, a peu prés comme
elles le sont pour les actifs investis détenus directement par les filiales. Les ententes sous-jacentes contiennent des
dérivés incorporés. Les dérivés incorporés dans les contrats de réassurance qui ne sont pas étroitement liés au contrat
hote sont séparés et évalués a la juste valeur, et ils sont présentés au poste Retenues de fonds au titre de la réassurance
dans les états de la situation financiére. Les variations de la juste valeur sont incluses dans le poste Résultats nets tirés
des placements découlant des retenues de fonds dans les états du résultat net.

Les frais d’acquisition de polices différés (les « FAD ») sont des cots inscrits a 1’actif découlant directement de
I’acquisition de nouveaux contrats d’assurance ou de contrats renouvelés. Des colits importants sont engagés pour
I’acquisition de contrats d’assurance, de réassurance et de rentes, y compris les commissions et certaines charges liées
a la souscription, aux primes, a I’émission de polices et au traitement. Les FAD sont amortis sur une base constante
en fonction de la base d’amortissement choisie pour chaque produit, comme I’illustre le tableau qui suit.

Produits Base d’amortissement

Produits d’assurance vie traditionnels Valeur nominale
Rentes viagéres immédiates Montant annualisé des prestations en vigueur
Produits d’assurance maladie Prime annuelle initiale
Rentes différées a capital fixe, rentes a capital fixe liées a un indice

boursier, rentes a capital variable Nombre de polices
Produits d’assurance vie universelle Valeur nominale initiale
Assurance de dommages Prime acquise
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Les hypotheses utilisées dans le calcul des FAD sont fonction des modifications des hypotheses actuarielles découlant
de I’examen et de la mise a jour des hypothéses pour tenir compte des passifs d’assurance connexes, dont celles lices
aux rachats intégraux, aux retraits partiels, au taux de mortalité, au taux d’utilisation ainsi qu’au maintien des primes,
et les hypotheses de révision relatives aux avenants de revenu viager et au budget d’options. La société examine et
met a jour les hypothéses actuarielles liées aux résultats techniques qui servent de données d’entrée dans le cadre des
modeles visant a établir la durée prévue des FAD et d’autres soldes actuariels au cours du troisiéme trimestre de chaque
exercice, ou plus fréquemment si des données probantes suggerent que les hypothéses devraient étre révisées. La
société apporte des améliorations aux modeles au besoin, et toute modification découlant de ces mises a jour des
hypothéses est appliquée de fagon prospective.

L’amortissement des FAD est inclus au poste Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages
incitatifs a la vente différés et de la valeur des affaires acquises dans les états du résultat net.

Dans le cas des contrats de courte durée, les FAD sont regroupés conformément a la fagon dont les contrats d’assurance
sont acquis et administrés et dont la rentabilité des contrats est évaluée, et la recouvrabilité des FAD est examinée en
fonction de la rentabilité des contrats d’assurance sous-jacents. Des produits tirés des placements sont prévus dans le
cadre de I’évaluation de la recouvrabilité des FAD pour les contrats de courte durée.

La valeur des affaires acquises (Ia « VAA ») correspond & un actif ou a un passif incorporel résultant d’un
regroupement d’entreprises qui représente la différence entre les passifs liés aux titulaires de polices évalués
conformément aux méthodes comptables de la société acquérante et la juste valeur estimative de ces passifs liés aux
titulaires de polices en vigueur repris a la date d’acquisition. La juste valeur estimative des passifs repris repose sur
des hypothéses relatives aux prestations futures et aux charges liées aux contrats, aux primes, aux taux d’actualisation
et au taux net des produits de placement gagnés. La VAA peut étre positive ou négative. La valeur positive des affaires
acquises est comptabilisée au poste Frais d’acquisition de polices différés, avantages incitatifs a la vente différés et
valeur des affaires acquises dans les états de la situation financiére. La VAA est négative lorsque la juste valeur
estimative des contrats en vigueur dans le cadre de 1’acquisition d’une société d’assurance vie est inférieure au montant
comptabilisé en tant que passifs au titre des contrats d’assurance et est comptabilisée au poste Prestations futures dans
les états de la situation financiére.

La VAA est amortie sur une base cohérente avec les passifs liés aux titulaires de polices connexes sur la durée résiduelle
des polices acquises sous-jacentes au moyen de la méme méthodologie et des mémes facteurs et hypothéses que ceux
utilisés pour amortir les FAD. L’amortissement de la VAA comptabilisée dans les immobilisations incorporelles est
inclus dans 1’état du résultat net au poste Amortissement des frais d’acquisition de polices différés, des avantages
incitatifs a la vente différés et de la valeur des affaires acquises. L’amortissement du passif incorporel au titre de la VAA
est inclus dans les états du résultat net au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus.

Les prestations futures correspondent a la valeur actualisée des prestations futures prévues a payer aux titulaires ou
en leur nom et de certaines charges connexes, diminuée de la valeur actualisée des primes nettes prévues a recouvrer
aupres des titulaires de polices. Les principales hypothéses qui sont utilisées pour établir les prestations futures sont
les suivantes : mortalité, morbidité, déchéances, incidence, résiliation, charges liées aux sinistres et autres événements
éventuels selon le type de produit. La société regroupe les contrats en cohortes annuelles ou par transaction en fonction
du type de produit et de la date de passation du contrat aux fins du calcul du passif au titre des prestations futures.

La société met a jour son estimation des flux de trésorerie sur la totalité de la durée de vie d’un groupe de contrats en
fonction des résultats techniques passés réels et des hypothéses actuelles relatives aux flux de trésorerie futurs. La
société examine et met a jour au moins annuellement, a date fixe au troisiéme trimestre de chaque exercice, par cohorte
et par produit, les hypothéses relatives aux flux de trésorerie. En outre, la société effectue des examens plus fréquents
et met a jour ses hypothéses relatives aux flux de trésorerie au cours d’une période intermédiaire si des données
probantes suggérent que les hypothéses relatives aux flux de trésorerie devraient étre révisées. Les révisions des
hypothéses seront reflétées dans le ratio des primes nettes et dans le calcul des prestations futures pour le trimestre au
cours duquel les hypothéses seront révisées. La variation du passif en raison des résultats techniques réels est
comptabilisée au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus dans les états du résultat net.
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La variation des prestations futures qui est comptabilisée au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus
de I’état du résultat net est calculée au moyen d’un taux d’actualisation arrété. La société évalue les prestations futures a
chaque période de présentation de I’information financiére au moyen du taux d’actualisation arrété et des courbes de taux
d’actualisation courantes. Le taux d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure utilisé pour la
capitalisation des intéréts est arrété pour la cohorte et représente le taux d’actualisation initial a la date d’émission des
contrats sous-jacents. Les prestations futures pour toutes les cohortes sont réévaluées en fonction d’un taux d’actualisation
des instruments de qualité moyenne a supérieure courant a chaque date de cloture par le biais des autres éléments du
résultat global. De fagon générale, la société considere le taux d’actualisation initial comme un taux comparable a celui
d’une société américaine affichant une notation de A qui refléte les caractéristiques de durée du passif. Le taux
d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure est déterminé au moyen de données observables sur le
marché, y compris les courbes des taux d’actualisation des instruments de qualité moyenne a supérieure publiés. Dans
les cas ou les données du marché relatives a une courbe de taux d’actualisation des instruments de qualit¢ moyenne a
supérieure ne sont pas disponibles (par exemple dans certains territoires étrangers), des écarts sont appliqués pour ajuster
les données du marché observables disponibles en fonction d’une courbe de taux d’actualisation des instruments de
qualité moyenne a supérieure. En ce qui a trait a certains passifs d’assurance vie a long terme dont les flux de trésorerie
futurs prévus sont plus longs que la durée du dernier contrat observable (30 ans), le taux d’actualisation pour les flux de
trésorerie futurs au-dela de 30 ans sera maintenu constant au taux a terme observable ultime (30 ans).

Si la valeur actualisée des prestations prévues réelles et futures moins le solde des prestations futures au premier jour
excéde la valeur actualisée des primes brutes prévues réelles et futures, le ratio des primes nettes sera plafonné a
100 %, et des primes brutes relatives aux prestations futures seront détenues. La charge comptabilisée immédiatement
en résultat net au poste Prestations aux titulaires de polices et sinistres survenus correspondra a I’excédent du ratio de
la prime nette non plafonnée sur 100 % de la valeur actualisée de la prime brute prévue future. Cette évaluation sera
effectuée au niveau de la cohorte.

Les soldes de comptes des titulaires (les « SCT ») représentent la valeur du contrat accumulée au bénéfice des
titulaires de polices relativement aux contrats d’assurance vie universelle et aux contrats d’investissement. Dans le cas
des produits a revenu fixe, ces montants correspondent généralement au cumul des dépdts plus les intéréts crédités,
diminué des retraits, des paiements et du cumul des cotisations des titulaires. Les soldes des comptes de produits
indexés dont les rendements sont liés au rendement d’un indice boursier déterminé correspondent a la somme de la
composante hote (ou garantie) des contrats et de la juste valeur des dérivés incorporés, ce qui comprend les prestations
capitalisées excédant les garanties de la composante hote. La valeur de la composante hote est établie a la passation
du contrat et capitalisée sur la durée de la police en fonction d’un taux d’intérét constant. La juste valeur du dérivé
incorporé est estimée en projetant les valeurs contractuelles et les valeurs contractuelles minimales garanties des
polices sur la durée attendue des contrats et en actualisant I’excédent des montants projetés au titre de la valeur des
contrats selon les taux d’intérét sans risque applicables ajustés pour tenir compte du risque de défaut de la société a
I’égard de ces passifs. La valeur de la composante hote est établie a la passation du contrat et capitalisée sur la durée
de la police en fonction d’un taux d’intérét constant. Les intéréts crédités ou les crédits liés aux indices sur les soldes
des comptes des titulaires du fait de la comptabilisation par les sociétés d’assurance de certains contrats de longue
durée sont inclus dans les états du résultat net au poste Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét. Les
variations de la juste valeur des dérivés incorporés sont incluses dans les états du résultat net au poste Variation de la
juste valeur des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés.

Des passifs au titre des sinistres non payés et des frais de réglement sont établis afin de couvrir les cotts estimatifs
du paiement des sinistres. Ces réserves comprennent des estimations des réserves calculées dossier par dossier et les
passifs liés aux sinistres survenus mais non déclarés. Les réserves calculées dossier par dossier comprennent le passif
au titre des sinistres déclarés mais non payés et sont déterminées en exergant un jugement ou selon une formule établie,
selon le moment du sinistre et le type de sinistre. Les passifs liés aux sinistres survenus mais non déclarés comprennent
une provision pour matérialisation éventuelle a 1’égard des réserves calculées dossier par dossier, des pertes sur les
sinistres actuellement payés qui pourraient étre rouverts dans 1’avenir, ainsi que des sinistres survenus mais non
déclarés. Les estimations des sinistres survenus mais non déclarés reposent sur plusieurs variables, y compris des
données statistiques historiques, 1’inflation, le contexte juridique, les conditions économiques et les tendances en
maticre de gravité et de fréquence des sinistres. Ces passifs comprennent également une estimation des charges liées
au réglement des sinistres, y compris les frais juridiques et autres, et des frais généraux liés a 1’administration du
processus de réglement des sinistres. Les passifs au titre des sinistres non payés et des frais de réglement au titre de
I’assurance maladie et de ’assurance de dommages sont inclus dans le poste Provision pour sinistres au titre de polices
et de contrats dans les états de la situation financiére.
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Les prestations au titre du risque de marché (les « PTRM ») sont des contrats ou des caractéristiques de contrat
offrant au titulaire de police une protection contre un risque lié aux marchés financiers autre que minime et nous
exposent a un tel risque. La société émet certains contrats de rentes a capital fixe liées a un indice boursier et de rentes
a taux fixe qui fournissent des garanties minimales aux titulaires de polices, y compris des garanties de retrait
minimum et des prestations minimales garanties au déces, qui sont des PTRM. Les PTRM sont évaluées a la juste
valeur pour chaque contrat individuel et peuvent représenter un actif ou un passif. Les contrats qui contiennent plus
d’une caractéristique de PTRM sont regroupés dans une méme prestation au titre du risque de marché. La juste valeur
est calculée au moyen de modé¢les stochastiques. Au moment de la passation du contrat, les honoraires attribués sont
calculés en fonction de la valeur actualisée des honoraires et des cotisations recouvrables auprés du titulaire de la
police par rapport a la valeur actualisée des prestations dont le versement est attendu et qui sont attribuables aux
PTRM. Les honoraires attribués ne fluctuent pas sur la durée de vie des PTRM et sont utilisés pour calculer la juste
valeur de ces PTRM au moyen d’une méthode d’évaluation risque neutre. Les honoraires attribués ne peuvent étre
négatifs ni supérieurs au total des honoraires explicites recouvrables aupres du titulaire de la police. La variation
périodique de la juste valeur est comptabilisée en résultat net, a I’exception de la variation périodique de la juste valeur
lie au risque de crédit propre a un instrument, laquelle est comptabilisée dans les autres éléments du résultat global.

Les hypothéses actuarielles utilisées dans le calcul des prestations au titre du risque de marché constituent les
hypotheses les plus probables de la société. Les hypothéses sont ajustées pour refléter la juste valeur au moyen de
I’application d’une marge pour le risque non couvrable et un ajustement pour 1’écart de crédit propre par le biais du
taux d’actualisation. Le taux d’actualisation sans risque correspond au taux du Trésor américain propre au scénario.

Les PTRM ayant une valeur positive sont inscrites au poste Autres actifs, tandis que les justes valeurs négatives sont
classées dans le passif au poste Prestations au titre du risque de marché dans les états de la situation financiére. Les
actifs cédés au titre des PTRM sont présentés au poste Montants recouvrables au titre de la réassurance et actifs au
titre de dépots dans les états de la situation financiére.

Mesures de la performance utilisées par la direction

Nous mesurons la performance principalement a 1’aide du bénéfice net et du total de 1’actif, ainsi que de certaines
mesures non conformes aux PCGR, y compris le BED, le cofit des fonds, les capitaux propres ajustés, le total des
liquidités générales et le total des liquidités, que nous croyons utiles pour les investisseurs, puisqu’elles fournissent
de I’information additionnelle sur les actifs de I’entreprise pouvant étre réinvestis. Se reporter aux rubriques
« Examen sectoriel » et « Situation de trésorerie et sources de financement » du présent rapport de gestion pour une
analyse plus détaillée de nos mesures de la performance et des mesures non conformes aux PCGR pour les exercices
clos les 31 décembre 2024, 2023 et 2022.

Mesures non conformes aux PCGR

Nous surveillons réguliérement certaines mesures non conformes aux PCGR utilisées pour évaluer notre performance
et analyser la performance et les tendances des activités sous-jacentes. Nous utilisons ces mesures pour établir les
budgets et les objectifs opérationnels, gérer nos activités et évaluer notre performance. Nous sommes é¢galement d’avis
que ces mesures aident les investisseurs a comparer notre performance opérationnelle a nos résultats des exercices
précédents. Ces mesures financieres non conformes aux PCGR sont présentées a titre d’information complémentaire
aux mesures financicres présentées dans le présent rapport de gestion qui sont calculées et présentées selon les PCGR.
Ces mesures non conformes aux PCGR ne sont pas comparables aux PCGR et pourraient ne pas étre comparables a
des mesures non conformes aux PCGR décrites de facon semblable présentées par d’autres sociétés, y compris celles
de notre secteur. Par conséquent, nos mesures non conformes aux PCGR ne devraient pas étre évaluées de facon isolée,
mais plutot prises en considération avec la mesure conforme aux PCGR la plus directement comparable, ainsi qu’avec
nos états financiers consolidés pour les exercices présentés. Les mesures financiéres non conformes aux PCGR que
nous présentons dans le présent rapport de gestion ne doivent pas étre considérées comme un substitut des mesures
financiéres établies ou calculées conformément aux PCGR ni comme étant supérieures a celles-ci.
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Bénéfice d’exploitation distribuable

Nous utilisons le BED pour évaluer les résultats d’exploitation et la performance de nos activités. Nous définissons le
BED comme le bénéfice net aprés impdt applicable, excluant I’incidence des amortissements, de 1’imp6t différé 1i¢ aux
changements touchant la base et aux autres changements, et des cofits de résiliation et de transaction, ainsi que certains
profits et pertes liés aux placements et a la réserve d’assurance, y compris les profits et les pertes liés aux stratégies
d’appariement des actifs et des passifs, les ajustements non liés a 1’exploitation découlant des modifications des
hypothéses relatives aux flux de trésorerie en ce qui a trait aux prestations futures et la variation des prestations au titre
du risque de marché, et il comprend le rendement des capitaux propres investis dans certaines entités a détenteurs de
droits variables et notre quote-part du bénéfice ajusté de nos participations dans certaines entreprises associées.

Le BED est une mesure de la performance opérationnelle non calculée conformément aux PCGR. Il est donc peu
probable que le BED soit comparable a des mesures semblables présentées par d’autres émetteurs.

Nous sommes d’avis que le BED que nous présentons est utile pour les investisseurs puisqu’il leur permet de mieux
comprendre notre performance opérationnelle en leur fournissant des informations sur notre performance continue qui
excluent les éléments n’ayant pas, selon nous, d’incidence directe sur nos principales activités. Le BED présenté procure
également aux investisseurs une meilleure comparabilité de notre performance continue d’un exercice a 1’autre.

Coiit des fonds

Le cofit des fonds fait partie du BED et représente principalement les charges directement attribuables a nos activités
d’assurance de base. Le cott des fonds comprend certains profits et pertes li€s a la réserve d’assurance qui ne sont pas
autrement exclus du BED, déduction faite des primes acquises.

Capitaux propres ajustés

Les capitaux propres ajustés représentent le total des capitaux propres économiques de la société par I’intermédiaire
de ses actions de catégories A, B et C, excluant le cumul des autres éléments du résultat global. Avant le changement
de désignation de nos actions de catégorie A-1 et la conversion par Brookfield de toutes nos actions privilégiées de
rang inférieur rachetables en actions de catégorie C en 2024, les capitaux propres ajustés comprenaient ¢galement les
actions de catégorie A-1 et les actions privilégiées de rang inférieur rachetables. Nous utilisons les capitaux propres
ajustés pour évaluer le rendement de nos capitaux propres.

Total des liquidités générales et total des liquidités

Les liquidités générales sont une mesure de notre situation de trésorerie et comprennent la trésorerie et les équivalents
de trésorerie, les facilités de crédit renouvelables inutilisées et les actifs financiers liquides détenus par des entités
constituées en société non réglementées. Le total des liquidités comprend les liquidités au sein de nos entités
d’assurance réglementées.

La rubrique suivante présente plus de détails au sujet de notre utilisation des mesures non conformes aux PCGR, ainsi
qu’un rapprochement du bénéfice net et du total des capitaux propres consolidés établis conformément aux PCGR et
de ces mesures.
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Rapprochement des mesures non conformes aux PCGR

Le tableau suivant présente un rapprochement de notre bénéfice net et du BED.

POUR LES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2024 2023 2022
Bénéfice net 1247 $ 797 $ 501 $
Pertes (profits) liés a la juste valeur de marché sur les placements, y compris les

retenues de fonds au titre de la réassurance! (283) (36) 7
Pertes (profits) liés a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs

nets? 3 257 (100) (103)
Charge (économie) d’imp6t différé (195) 14 (25)
Codts de transaction 213 40 8
Amortissement 135 30 —
BED 1374 $ 745 $ 388 $

1. Leposte Pertes (profits) liés a la juste valeur de marché sur les placements, y compris les retenues de fonds au titre de la réassurance correspond
principalement aux profits ou aux pertes liés a la valeur de marché sur nos placements et nos retenues de fonds au titre de la réassurance. Les
profits ou les pertes liés a la valeur de marché sur nos placements sont présentés au poste Profits (pertes) liés aux placements dans les états du
résultat net. Se reporter a la note 10, « Produits nets tirés des placements et profits (pertes) liés aux placements », des états financiers consolidés
pour obtenir plus de détails. Les profits (pertes) liés a la valeur de marché sur les retenues de fonds au titre de la réassurance sont inclus dans
le poste Résultats nets tirés des placements découlant des retenues de fonds au titre de la réassurance et représentent la variation de la juste
valeur du dérivé incorporé au cours de la période. Se reporter a la note 9, « Instruments dérivés », des états financiers consolidés pour plus de
détails.

2. Le poste Pertes (profits) liés a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs nets représente principalement 1’incidence de
I’évaluation a la valeur de marché sur les passifs liés a I’assurance, déduction faite de la réassurance, découlant des variations des risques de
marché (p. ex., en raison de la volatilité des taux d’intérét, des marchés boursiers et des indices boursiers), et comprend la dotation a
I’amortissement des immeubles de placement. L’incidence de 1’évaluation a la valeur de marché est principalement incluse dans les états du
résultat net aux postes Produits nets tirés des placements, Prestations liées aux contrats sensibles aux taux d’intérét, Variation de la juste valeur
des dérivés liés a I’assurance et des dérivés incorporés et Variation de la juste valeur des prestations au titre du risque de marché. Pour de plus
amples renseignements, se reporter aux notes suivantes des états financiers consolidés : i) la note 9, « Instruments dérivés »; ii) la note 10,
« Produits nets tirés des placements et profits (pertes) liés aux placements »; iii) la note 18, « Soldes de comptes des titulaires »; et iv) la
note 19, « Prestations au titre du risque de marché ».

3. Le poste Pertes (profits) liés a la valeur de marché des contrats d’assurance et des autres actifs nets comprend le « rendement des capitaux
propres investis dans certaines entités a détenteurs de droits variables » et notre « quote-part du bénéfice ajusté de nos participations dans
certaines entreprises associées », tels qu’ils sont définis dans la description du BED. Le rendement des capitaux propres investis dans certaines
entités a détenteurs de droits variables représente principalement les produits comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence tirés
de nos placements dans des sociétés de personnes immobilieres et des fonds d’investissement, et ils sont inclus dans le poste Produits nets
tirés des placements dans les états du résultat net. En outre, notre quote-part du bénéfice ajusté de nos participations dans certaines entreprises
associées représentait notre quote-part du BED d’AEL depuis 1’annonce de son acquisition au troisiéme trimestre de 2023, ce qui n’est plus
applicable compte tenu de notre acquisition d’AEL en mai 2024.

Le tableau suivant présente un rapprochement de nos capitaux propres et des capitaux propres ajustés.

AUX 31 DECEMBRE

EN M$ US 2024 2023
Total des capitaux propres 13076 $ 6155 $
Ajouter :
Cumul des autres éléments de perte globale (de bénéfice global) (204) 120
Actions privilégiées de rang inférieur rachetables — 2694
Capitaux propres ajustés 12872 $ 8969 $
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Information prospective

En plus de I’information historique, le présent rapport de gestion contient de I’« information prospective » au sens des
lois sur les valeurs mobiliéres applicables. L’information prospective peut se rapporter aux perspectives de la société
et de Brookfield, de méme qu’aux événements ou aux résultats prévus, et peut comprendre de I’information concernant
la situation financiére, la stratégie d’affaires, la stratégie de croissance, les budgets, les activités, les résultats
financiers, ’imp6t et les taxes, les dividendes, les distributions, les plans et les objectifs de la société. En particulier,
I’information concernant les résultats, la performance, les réalisations, les perspectives ou les occasions futurs de
la société, de Brookfield ou des marchés canadiens, américains ou internationaux constitue de I’information
prospective. Dans certains cas, il est possible de repérer I’information prospective grace a 1’utilisation de termes de
nature prospective tels que « projeter », « viser », « s’attendre a» ou «ne pas s’attendre a», « étre attendu »,
« étre possible », « budgéter », « planifier », « estimer », « prédire », « avoir ’intention de », « prévoir » ou « ne pas
prévoir », « croire » ou des variations de ces expressions, ou a I’utilisation de formulations au conditionnel ou au futur
relatives a la prise de certaines mesures, a la survenance de certains événements ou a 1’obtention de certains résultats.

Les déclarations prospectives sont fondées sur nos opinions, nos hypothéses et nos attentes a 1’égard de la performance
future, compte tenu de toute I’information dont nous disposons actuellement. De nombreux événements ou facteurs
éventuels, qui peuvent échapper a notre connaissance ou a notre contrdle, pourraient changer ces opinions, hypothéses
et attentes. Si un changement survient, nos activités, notre situation financiére, nos liquidités et nos résultats
d’exploitation pourraient différer significativement de ceux exprimés dans nos déclarations prospectives.

Nous apportons cette mise en garde : les facteurs qui pourraient faire en sorte que nos résultats réels différent de nos
déclarations prospectives décrites dans le présent rapport de gestion ne sont pas exhaustifs. Les déclarations
prospectives représentent notre point de vue en date du présent rapport de gestion et il ne faut pas s’y fier comme si
elles représentaient notre point de vue a toute date ultérieure a cette date. Bien que nous prévoyions que des
événements et des faits nouveaux postérieurs a la date de cloture pourraient modifier notre point de vue, nous déclinons
toute obligation de mettre a jour les déclarations prospectives, sauf si la législation applicable 1’exige. Pour plus
d’information sur ces risques connus et inconnus, se reporter a « Facteurs de risque » de notre plus récent rapport
annuel sur formulaire 20-F et aux autres risques et facteurs décrits aux présentes.
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