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BILANS CONSOLIDES
30 juin 2010 et 31 décembre 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains)

Actif
Encaisse, placements a court terme et titres négociables de la société de portefeuille (dont des actifs cédés en garantie

d’obligations au titre de ventes & découvert et de dérivés — 91,4 $; 78,9 $ €N 2009).........c.euurererreerererreereenerneeneieereesessessessesseeees
COMPLES AEDITEUIS B AULTES. .. ..cvvureeeseerese e ssssessssssssessssssesssssssessssssessssessssessssessssssssssssessssessssessssessssessssssssssssesssessssessesessnsassnssssessssesnes
Montant arecouvrer de réassureurs (dont les montants recouvrables sur sinistres réglés —

244,01 $; 255,1 B €11 2000)......0..0ueereereeserssieseessessseisessse st s ss e se bR e
Placements de portefeuille
Encaisse et placements a court terme desfiliales (colt : 2 739,6 $; 3230,6 $ €N 2009) ......c.curuiureeerereerieereseresisesisssessssesssseseens
Obligations (codt : 12 047,6 $; 10 742,0 $ en 2009)
Actions privilégiées (colt : 472,6 $; 292,4 $ €1 2000).........cuueuruururerrereerereereseireseesestesessestssssesssse s ssssssss s stsss st st st st ssssesssses st essins
Actionsordinaires (cot : 3245,7 $; 4 040,4 $ €N 2009) ........curuururiururiurereirmseireseeseseesesssstsss sttt ssssssesssses st sttt st sst s ssssessses st esasias
Participations, alavaleur de consolidation (juste valeur : 699,0 $; 646,2 $ en 2009) .. .
Dérivés et autres actifs investis (Colt : 293,5 $; 122,5$ €1 2009) ......c.cureururrurerrererrerisrerisseresesesesesssssssesssstssssssssstss st ssssssssssssssssssens
Actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés

(ot : 585,7 $; 149,2 B €N 2000) .......ueurrererrrrerreresseessssessssessessassesssssessessssessssesssssssssasssssssesassesassesssssssssssssssssssesssesssssssessssessssessssessnses
Fraisd' acquiSition A€ PriMES FEPOMES.........coeuururreeeerieesseeiseesassessseessssesssessssessssssssssssssssssssssesssssssssessssesssssssssssssssssnsassesssssssssesssesssesnsns
Impodts sur les bénéfices futurs .
IMMODI i SALIONS COMPOIEIIES .......vivei ittt ettt s s et s s s et et s et s e et et st e e e
Ecart d’ aCOUiSItion €t ACtTFS INCOMPOTEIS .........vvveeieeeeeieeseseess s sessesess s s sssssss st ssssessssses s ssss s s sess s ssssessss s st sssssssssssanssen
AAUETES ACETS.... ettt ettt e bbb ee 4 £ 44 £ £ 48 e84 e 8 ee A £ A bR E et b et ettt bbbt
Passif
DIEE A FIlIBIES ...ttt s bbbt 4 26 e A ee bbb etk b bbbt

Comptes créditeurs et charges a payer
Impodts sur les bénéfices a payer
Obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés (y compris celles

de la société de portefeuille — 43,2 $; 8,9 $ en 2009). .
FONAS rEtENUS A PAYET 8 UES FEASSUIEUIIS .......ce.vucveeucerescteessiessaees et eeeseesssee s bes b ess b st e ees e st s e st b ee e e s e asebebs b e es b et s e b et et et b et b et s et s

Provision pour sinistres non réglés.
Primes non acquises.
Dette along terme — emprunts de la société de portefeuille...
Dette along terme — emMPrUNtS dE filIAES........c.curiuierrirei ettt bbbttt
Autres obligations along terme — SOCi €€ A POMEfEUIIIE ...........vuerererreisrieerir e ss s na s s st ensnens

Eventualités (note 9)

Capitaux propres
Actions ordinaires
Actions privilégiées
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de Fairfax
Part des aCtioNNAITES SANS COMIOIE ..........cuuuerieerteerrties et es e ses e as et ettt te ettt es s en e
TOtAl AES CAPITALUX PrOPIES. ... .veeeeeeeeeeereereeesetseeseseseseesesesssesesessesesssesssessesesesesessenessssssssssesssesnssenesssssesessssesssnsssesssesesesssssnesesesesssnesnses

b Voir la note 2 pour I’ incidence des nouvelles méthodes comptables.

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

2010 2009
1423,0 1251,6
20452 18554
42082 3809,1
76764 6916,1
27455 32448

12302,7 10918,3
4742 292,8
37442 4853,1
544,7 4754
732,0 1427
599,5 1515
211428 20 078,6
365,2 332,3
2718 3187
204,9 168,6
926,2 4388
176,3 1497
30 763,6 28402,8
6,8 12,1
1112,7 1202,2
1138 709
114,6 57,2
399,0 354,9
1746,9 1697,3
15870,8 14747,1
2212,7 1920,1
1452,1 1236,9
924,8 891,3
170,6 1735
20631,0 18 968,9
78634 7391,8

4103 2272
82737 7619,0

112,0 117,6
8385,7 7736,6

30 763,6 28402,8




ETATSCONSOLIDESDESRESULTATS
Trimestres et semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains, sauf les montants par action)

Deuxiémetrimestre Premier semestre
2010 2009" 2010 2009"
Produits
PrimeES DIULES SOUSCHITES ........ccovevevivetcriie ettt ettt aeae s s ae et as s s es 13411 1299,2 26732 2646,7
PrimeSs NEIES SOUSCIITES.........cccveverererereiece ettt et aeae s s s et as s sns 1116,0 11153 2210,7 22313
PrimeS NEIES BCOUISES ......cuvuereeereeirirerisereesie ettt ssensss e s sesss s senensanes 1107,0 1090,5 21713 22110
Intéréts et dividendes....... 195,7 184,5 3784 355,6
Gains nets sur placements... . 388,7 330,0 804,3 177,0
AULTES PIOTUILS......cocevierceeieieiiseseeteeee s eseeses et ee st ssssenes e sse st esessenenssnes 120,3 130,5 262,1 2713
1811,7 17355 3616,1 3014,9
Charges
Sinistres............. 770,8 749,8 16428 1550,7
Charges d'exploitation..... 232,7 193,4 452,8 396,9
Commissions, montant net .. . 178,9 178,2 344,7 350,0
INEENELS AEDITEUIS.......vveececteee ettt sa s st sessnasasaee 46,1 37,7 91,6 76,3
AULTES CREIGES. . ..ceenteea ettt ettt 125,2 132,8 262,3 2679
1353,7 1291,9 27942 2641,8
Bénéfice d’ exploitation avant impots sur 1es bénéfices.......c.oovmmmmrnneinenereeennenns 458,0 443,6 821,9 3731
IMPOts SUr [€S BENEFICES.....c.vvevreerereeeerreseeeesereeseeeees . 133,5 122,1 207,2 91,2
BENEIICENMEL ...ttt 324,5 3215 614,7 281,9
Attribuablea:
ACtiONNAITES AE FAITTAX ....vcvviiecvcieiiieie ettt es 325,2 2754 614,6 2150
Part des actionnaires SANS CONIOIE ..........ceeeeieeirerireeeree ettt et re e s 0,7) 46,1 0,1 66,9
324,5 3215 614,7 281,9
BENEFICE NEL PAI ACHION......cveivceieeieesies sttt ss st st s st saees 1555 $ 1565 $ 2964 $ 1209 $
Bénéfice net par action, aprésdilution ... 1549 $ 15,56 $ 2952 $ 12,02 $
Dividendes en eSpeces Ver SES Par aCtioN...........oe.ecuereeveeeeressesssssssnsssssssessesssessnes -$ -$ 10,00 $ 8,00 $
Nombr e moyen pondéré d’ actions en circulation (en milliers) .......cccoeeeeveerineenee 20547 17 466 20 374 17 475
ETATSCONSOLIDESDU RESULTAT ETENDU
Trimestres et semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains)
Deuxiémetrimestre Premier semestre
2010 2009 2010 2009"
BENEFICENEL ..ottt ettt s bbb st s et bbb e es 3245 3215 614,7 2819
Autres élémentsdu résultat étendu, déduction faite desimp6ts sur
les bénéfices
Variation des gains nets (pertes nettes) non réalisés sur lestitres disponibles ala
VIMEE? ..o ceesesssss s sess s e st et R (287,3) 828,4 27,7 365,8
Reclassement dans le résultat net des (gains nets) pertes
NEHES FEAIISESY ........vvveosss sttt ss s (16,0) (22,7) (202,8) 158,4
Variation des gains (pertes) de change non réalisés” ... (64,6) 95,6 335 778
Variation des gains et des pertes sur couvertures de participations
nettes dans des filiales Erangeares.........oooo...oceveooeeeeeeeeeeeeeeeeese e 28,6 (4,9) 15,9 (5,2)
Autres élémentsdu résultat étendu, déduction faite desimp6ts sur les bénéfices.. (339,3) 896,4 (125,7) 596,9
RESUITAE EBEENTU ...ttt (14,8 1217,9 488,9 878,8
Attribuablea:
ACONNAITES AE FAIITAX ....vcveveiceee ettt st (14,1 1065,1 489,0 762,3
Part des actionnaires sans contréle. . (0,7 152,8 0,1 116,5
(14,8 12179 489,0 878,8
D Voir la note 2 pour I"incidence des nouvelles méthodes comptables.
2 Déduction faite d’ économies d'impots de 129,6 $ (une charge d'imp6ts de 380,4 $ en 2009) et d’ une charge d'impdts de 8,6 $ (une charge d'imp6ts de 155,7 $ en 2009) au
deuxiémetrimestre et au premier semestre de 2010, r espectivement.
3 Déduction faite d’ une charge d'impots de 13,7 $ (une économie d'impdts de 10,2 $ en 2009) et d' une économie d' impdts de 72,5 $ (une charge d'impbts de 50,2 $ en 2009)
au deuxieme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement.
R Déduction faite d’ une charge d'imp6ts de 14,7 $ (une économie d’ impots de 13,1 $ en 2009) et de 32,6 $ (une économie d'impdts de 17,4 $ en 2009) au deuxieme trimestre
5 et au premier semestre de 2010, respectivement.

Déduction faite d’ économies d'impots de néant (1,9 $ en 2009) et de néant (2,0 $ en 2009) au deuxieme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement.

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.



ETATSCONSOLIDESDE LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES
Semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains)

Actionsordinaires—
Actionsadroit de vote subaterne au début de lapériode..........vvvvvvrvrnssssesesee s
EMiSsionS au COUrS A 1A PEMTOUE ...........vvurvereereeeseseiesesssssssssssesssssssssssssssssss s sesssssssssssessanssssnees
Rachats aux finsd’annulation ............cccoverenencccenneccinene
Actionsadroit de vote subalterne alafin delapériode....................
Actions adroit de vote multiple au début et alafin delapériode .......
ACtIONS O AINAITES......coceeeereeeeirre ettt
Actionsrachetées (au co(t) au début de la période..
ACQUISITIONS, MONEBNT NEL......cueveeiieeiriicececiereeee sttt sttt b e st s st eseses
Actionsrachetées (au colt) alafin delapériode.........cocoorrrcrnnceer e
Bénéfices non répartis au début de la période
BENEfICENEL dEIAPEITOUE ..ottt ettt
Excédent sur lavaleur attribuée des actions ordinaires rachetées aux fins d’ annulation............
Dividendes sur 1eS actions OrdiNAITES..........c.cveoeecureriricirireeeie st seaee e
Dividendes sur les actions privilégiées.................
Bénéficesnon répartisalafin delapériode.......covvnvnnnnnrnsinsnenens
Cumul desautres édémentsdu résultat étendu au début dela période...........
Application de la méthode de la comptabilisation ala vaeur de consolidation..............cce........
Autres é éments du résultat étendu, déduction faite des impdts sur les bénéfices :

Variation des gains nets (pertes nettes) non réalisés sur lestitres disponiblesalavente.......

Reclassement danslerésultat net des (gains nets) pertes nettes réalisés......oovvnnneneennns

Variation des gains (pertes) de change NON FEaliSES.........cuviernninerenesisesesese e eseseseeneens

Variation des gains et des pertes sur couvertures de I’ investissement net dans une

LEELE= == = o = RPN

Autres éléments du résultat étendu, déduction faite des impdts sur les bénéfices..
Cumul desautres @démentsdu résultat étendu alafin delapériode .....
Capitaux propresattribuables aux actionnaires ordinaires..........coeveeeurerereeeeenirensneereneenns
Actionsprivilégiées—
Série A — au début et alafin delapériode
SérieB —au début et alafin delapériode
Série C —au début et alafin delapériode
SErieE —au déhut delaPeriOUE. ......c.ooirieececirere ettt
EMiSsions au COUrS AE 1A PEIOUE..........cvveeeeeeeeeeeeeeeee et eeeeseeeseeesseessssessssessss e enssseesesssesssenssssnnes
SérieE - alafindelapériode
ACLIONS PrIVIIEGIGES ...ttt bbbttt en
Capitaux propresattribuables aux actionnairesde Fairfax ........c.cocooeeveevenresissississinnnnne
Participations ne donnant pasle contrdle au début de la période.....
Bénéfice net (perte NEtte) e 1apPeriode. ... ..oov ettt
Application de la méthode de la comptabilisation ala valeur de consolidation.............c.cceee.e.
Autres é éments du résultat étendu, déduction faite des impdts sur les bénéfices :

Variation des gains nets (pertes nettes) non réalisés sur lestitres disponiblesalavente.......

Reclassement danslerésultat net des (gains nets) pertes nettes réalises ........ovvevenceerinenee

Variation des gains (pertes) de change NoN réaliSeS.........covvveeeieeieeieieieeeens
Autres é éments du résultat étendu, déduction faite desimpdts sur les bénéfices..
Dividendes sur les actions ordinaires............
Variations nettes des capitaux permanents...
AULTE Lot
Participations ne donnant pasle contr6le alafin delapériode.......
TOtal dES CAPITAUX PrOPIES c.euierieerieerieeeeeesistsesese sttt bbb st b se s b et sesssasesa s e sanesanssanesan

& Voir la note 2 pour I’incidence des nouvelles méthodes comptables.

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

2010 2009Y
3054,8 21211
199,8 -
(12 (3,6)
32534 21175
38 38
32572 21213
(28,7) (22.7)
(2.9) (34)
(3L,6) (26,1)
346838 28719
614,6 2150
(1.5 (32
(200,8) (140,8)
(10,7) (3.8)
3870,4 2939,1
893,1 (107,8)
- 36,9

27,7 322,1
(202,8) 149,9
335 80,4
15,9 (5,1)
(125,7) 547,3
767,4 4764

7 863,4 5510,7
- 38,4

_ 64,1
2272 —
183,1 -
183,1 -
410,3 102,5
8273,7 5613,2
117,6 13828
0,1 66,9

_ 59

- 43,7

- 85
- (2,6)

- 49,6
- (5,0
(4,8 (454,0)
(0,9 (20,1)
112,0 1026,1

8 385,7 6 639,3




ETATSCONSOLIDESDE LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES (suite)
Semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains)

Nombre d’ actionsen circulation
Actionsordinaires—
Actionsadroit de vote subaterne au début de lapériode.........ocvvvvvrnirrsnsnceeeee s
Emissions au cours de la période
Rachats aux finsd’annulation............cc.cccoeuee.
Réémission d’ actions rachetées, MONLANE NEL..........ccoceieeieiie e st seereas
Actionsadroit de vote subalterne alafin delapériode..........ccoovvecurreernnencse e
Actionsadroit de vote multiple au début et alafin delapériode.........cccoovvneirninecrnecenenenes
Droit de propriété d actions détenu par I’ entremise d’ une participation dans un actionnaire
audébut et alafindelapériode.........ocorrneurrereierrncceeneseee s
Actions ordinaires véritablement en circulation alafin delapériode
Actions privilégiées —
Série A —au début et alafin delapériode.........cvvviiiiiiiiniinne e
SérieB —au début et alafin delapériode.......
Série C — au début et alafin delapériode.......
Série E —au début dela période....................
Emissions au cours dela période...
SEIEE —Alafin delaplriofe . ...ttt

2010 2009
19 240 100 16 738 055
563 381 -
(7 900) (28 700)
2584 (14 341)

19 798 165 16 695 014
1548 000 1548 000
(799 230) (799 230)
20 546 935 17 443 784
- 2250 000

3750 000

10 000 000 -
8 000 000 -
8000 000 -




ETATSCONSOLIDESDESFLUX DE TRESORERIE
Trimestres et semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en millions de dollars américains)

Activités d’ exploitation
Bénéfice net
Amortissement desimmobilisations corporelles et des actifs incorporels.
Amortissement de I’ escompte SUr ODIIGALIONS .........c.vvvvrieieerrcerer e
Quote-part du bénéfice provenant des participations,

alavaleur de consolidation
Impots sur les bénéfices futurs.
(Gains nets) pertes nettes sur lestitres disponibles alavente ..
Autres gains nets sur placements

Variation des actifs et passifs d’ exploitation (NOLE 15) ......coeveeveerreerreeesrereee st
Flux detrésorerie liés aux activités d’ exploitation
Activités d’investissement

Ventes nettes (achats nets) d’ actifs et de passifs classés comme étant détenus a

AESFINS A IFANSACTION ...ttt et sttt sb et
Achats nets de titres désignés comme étant détenus a des fins de transaction .............oceveevierinnne
Titresdisponiblesalavente —aChalS.......cccoovrvrrrernrerensnnseseeeesssessnenns

—ventes....
Diminution nette de la trésorerie et des équivalents soumis arestrictions ...
Ventes nettes (achats nets) de participations, ala valeur de consolidation
Achats nets d’'immobilisations corporelles et d' actifsincorporels..........
Achats defiliales, déduction faite de |atréSorerie aCqUISE ......ccveerieureeerieresseeseseesesessssssessssssssnnens
Flux de trésorerie liés aux activites d iNVESHISSEMENL...........cu e
Activités de financement
Dette defiliales
Emissions
Remboursement.....
Dette along terme - société de portefeuille
Emission........
Coltsd’ émission ..
REMDOUISEITIENT ...ttt ee st st bbb bbb
Dette along terme—filiales
COUES A BIMISSION ...t
Remboursement
Autres obligations a long terme - remboursement par la société de portefeuille .
Rachat detitres de filiales, MONLANt NEL............cccverrierrierecres e e
Actions adroit de vote subalterne
EIMUSSIONS ...oovevevoe e ssssse st ss s sss s ssss s s ss s s s esnesss s anresn
COUES A BMISSION ...ttt

Actions privilégiées
EIMUSSIONS ..o oo seeessseess e sssse s ssss e sssss s ssss s ss s sss s ssssss e sssms s s
Coltsd’ émission......

Achat d' actions rachetées...............

Dividendes sur les actions ordinaires...

Dividendes Sur 165 aCtionS PriVilEgIEES.........uuurrieriririeesseesss s sss s sssessssssssenes

Dividendes payés aux actionnaires SanS CONIOIE...........oueureurererirericrieire et

Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Conversion de devises
Augmentation (diminution) delatrésorerie et deséquIValents .........corereneeeneeeneseseseneees
Trésorerie et équivalents au début dela période
Trésorerie et équivalentsalafin delapériode...

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

Deuxiémetrimestre

Premier semestre

2010 2009 2010 2009
3245 3215 614,7 2819
115 94 213 16,4
(10,5) (10,7) (16.,9) (13,7)
(9,2) (5.1) (18,) (4,0)
516 75,7 471 30
(114,7) 9,7 (388,9) 2298
(274.0) (320,3) (4154) (406.,8)
(88,3) (48,5) (55,3) (702,9)
(109,0) 123 (211,4) (596,3)
(26,) (68,7) (167,0) 1742
450,0 (85.6) 5457 (677,2)
(2196,0) (1727,7) (2516,1) (5762,0)
23201 1959,3 37361 68337
346 103 335 929
(10,3) 07 (31,2 (54.,8)
(10,6) (3.4) (19,2) (89)
(1050,8) - (1050,8) (5715)
(489,) 84,9 5312 264
37 - 6,0 17
(8,1) 9.7 (11,4) (15,7)
269,6 - 269,6 -
(18) - (18) -

- - - (12,9)

(33) - (33) -
(13,4) (0,4) (13.9) (0,5)
(1,4) (69) (2,9) (83)
0,7 (66.,9) (4,3) (66,9)

- - 200,0 -

—_ _ (013) —_

- (4.6) 2.7 (6.8)

- - 187,6 -

— — (6,2) —
(16,0) (5.1) (16,0) (5.1)

- - (200,8) (140,8)

(57 (27) (10,7) (398)

- (2.5) - (5.0)
2229 (98,2) 389,0 (264.,0)
(36,9) 723 (412) 326
(412,2) 713 667,6 (801,3)
32366 16531 21569 25257
28245 17244 28245 17244




Latrésorerie et les équivalents sont inscrits au bilan consolidé comme suit :

Encaisse et placements a court terme de la société de portefeuille (dont des actifs cédés
en garantie d' obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés) ..........
Encaisse et placements a court terme des filiales.......cuvvvrevereseceirennns
Encaisse et placements a court terme desfiliales soumis arestrictions

Infor mations supplémentair es
INEEIEES PAYES ... veeveveeeseeeesesessesessess s sss s sssesssssssseses s essessasessssesssses et essnsessnssssesnsesssessnses

Impots payés..

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

Deuxiémetrimestre

Premier semestre

2010 2009 2010 2009
4574 1733 4574 1733
24099 15734 24099 15734
(42,8) (223 (42,8) (223
28245 17244 28245 17244
65,0 63,8 88,7 74,7
69,7 1173 146,7 685,1



Notes afférentes aux états financiers consolidés
Trimestres et semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009
(non vérifiés, en dollarsaméricains et en millions de dollars, sauf les montants par action et sauf indication contraire)

1 M ode de présentation

Les présents éats financiers consolidés doivent étre lus en paralléle avec les éats financiers consolidés de la société pour
I'exercice terminé le 31 décembre 2009. Les présents éats financiers consolidés ont éé dressés conformément aux principes
comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR ») selon les mémes conventions comptabl es que celles qui ont été employées
dans I’ éablissement des éats financiers consolidés de la société pour |’ exercice terminé le 31 décembre 2009, sauf pour ce qui est
décrit ala note 2. Les présents états financiers ne contiennent cependant pas toutes les informations normalement incluses dans les
états financiers annuels préparés conformément aux PCGR du Canada.

La société de portefeuille exerce ses activités dans le secteur des services financiers et ele dispose d importantes ressources
liquides qui ne sont habituellement pas soumises a des restrictions par les autorités de réglementation du secteur des assurances. Les
filiales en exploitation de la société sont principalement des assureurs et des réassureurs dont les activités sont souvent encadrées par
un grand nombre de lois et de reglements qui différent selon les territoires et visent a protéger les titulaires de polices plutdt que les
investisseurs. Ces lois et réglements peuvent limiter la capacité des filiales en exploitation de verser des dividendes ou des
distributions aux sociétés meres. La trésorerie, les placements a court et along terme ainsi que |a dette along terme de la société de
portefeuille et des filiales en exploitation sont donc présentés comme des éléments distincts dans le bilan consolidé et |’ état consolidé
des flux de trésorerie de la société, ce qui fournit des renseignements supplémentaires sur sa liquidité, son levier financier et la
structure de son capital.

2. Principales conventions comptables
Aprésle 30juin 2010

Le 15 juillet 2010, la société a exercé des droits qu’ elle avait acquis et rempli certaines obligations aux termes d’ une convention
d’achat de confirmation qui a donné lieu a |’ acquisition, par la société et ses entreprises affiliées, de 16 144 861 actions ordinaires de
Fibrek Inc. («Fibrek ») pour une contrepartie en trésorerie de 15,7 $. Une fois ces actions gjoutées aux actions ordinaires dé§a
détenues par la société et ses entreprises affiliées, la participation représente environ 25,8 % de la totalité des actions ordinaires de
Fibrek en circulation. En conséquence, la société commencera a comptabiliser de fagon prospective sa participation en actions
ordinaires dans Fibrek selon laméthode de la comptabilisation alavaleur de consolidation au troisiéme trimestre de 2010.

Semestreterminéle 30 juin 2010
Application de la méthode de la comptabilisation a la valeur de consolidation

Dans le cadre de sa participation a la restructuration du capital de MEGA Brands Inc. (« MEGA »), la société a regu des actions
ordinaires, des bons de souscription d’'actions et des débentures nouvellement émis par MEGA, & titre de contrepartie a une
participation supplémentaire dans MEGA ainsi qu’al’ annulation d’ une débenture convertible que la soci été avait acquise en aolt 2008.
Immédiatement aprés avoir touché e produit de la restructuration du capital, la société a vendu une partie des actions ordinaires, des
bons de souscription et des débentures de MEGA nouvellement émis & un tiers et a dé&terminé qu’en raison de la participation de
16,5 % qu’'€elle détenait encore dans MEGA et de la responsabilité que lui conférait la convention de restructuration du capita de
représenter les détenteurs des débentures nouvellement émises par |’entremise de la nomination de trois membres du consell
d’ administration de MEGA, €dlle était réputée, dans les faits, exercer une influence notable sur MEGA. Par conséquent, le 31 mars
2010, la société a commencé a comptabiliser sa participation en actions ordinaires dans MEGA alavaleur de consolidation et ce, de
facon prospective.

Madifications de conventions comptables
Le 1% janvier 2010, la société a adopté le chapitre 1582, « Regroupements d’ entreprises » (le « chapitre 1582 »), le chapitre 1601,

« Etats financiers consolidés » (le « chapitre 1601 »), et le chapitre 1602, « Participations ne donnant pas le contréle » (le « chapitre
1602 »), du Manue! del’ Institut Canadien des Comptables Agréés (« ICCA »).



Le chapitre 1582 (qui est I équivalent d’'IFRS 3 Regroupements d’ entreprises) conserve les dispositions fondamentales de la norme
qu'il remplace selon lesquelles il faut identifier un acquéreur et utiliser la méthode de I'acquisition pour comptabiliser les
regroupements d’ entreprises. 1l exige d’ évaluer les actifs identifiables acquis et les passifs repris et toute contrepartie conditionnelle
liée a un regroupement d’entreprises a la juste valeur a la date d acquisition. Les variations ultérieures de la juste valeur de la
contrepartie conditionnelle comptabilisée dans les passifs financiers et tout gustement futur des impbts estimatifs sont portés au
résultat net. Toute contrepartie en actions émise par |’ acquéreur est évaluée a lajuste valeur ala date d’acquisition et I’ acquéreur est
tenu de passer en charges les frais connexes a |’ acquisition a mesure qu’ils sont engagés. Les participations ne donnant pas le contrble
peuvent étre évaluées a la juste valeur ou ala part proportionnelle dans I’ actif net identifiable acquis. Selon les PCGR du Canada
précédents, la part des actionnaires sans contréle était comptabilisée a la part proportionnelle de la valeur comptable de la société
acquise.

Le chapitre 1601 arepris les indications existantes sur des aspects de la préparation d’ états financiers consolidés postérieurement &
la date d’ acquisition autres que celles portant sur les participations ne donnant pas le contréle. Le chapitre 1602 fournit des indications
sur le traitement des participations ne donnant pas le contrdle postérieurement a un regroupement d’ entreprises. |l exige de présenter
clairement les participations ne donnant pas le contréle dans les capitaux propres, mais séparément des capitaux propres attribuables a
la société mére; d’identifier et de présenter clairement, dans I’ éat consolidé du résultat net et dans |’ état consolidé des autres éléments
du résultat étendu, respectivement, la part du résultat net consolidé et des autres éléments du résultat étendu consolidés attribuables a
la société mére et la part attribuable aux détenteurs des participations ne donnant pas le contréle; et de comptabiliser comme opération
sur capitaux propres les changements dans |a participation dans une filiale qui n’ entrainent pas la perte du contrdle ni I’ acquisition du
contréle de celle-ci.

La société a choisi d’ adopter ces chapitres du Manuel de fagon anticipée, soit le 1% janvier 2010. Conformément aux dispositions
transitoires, ces chapitres du Manuel ont éé appliqués de fagon prospective, a I'exception des obligations de présentation de
communication de I'information concernant les participations ne donnant pas le contrdle, qui doivent étre appliquées rétroactivement.
L’ adoption de ces chapitres du Manuel n’a pas eu d'incidence importante sur les éats financiers consolidés de la société hormis le
reclassement des participations ne donnant pas le contrdle décrit ci-dessus.



3. Encaisse et placements

L’ encaisse et les placements a court terme, les titres négociables, |es placements de portefeuille et les obligations au titre de ventes
adécouvert et de dérivés sont présentés dans le tableau ci-dessous selon le classement des instruments financiers :

30juin 2010
Classés comme Désignés comme Classés comme Valeur
étant détenusades  étant détenusades étant disponibles comptable
finsdetransaction finsdetransaction alavente Autres totale
Société de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme.................. 4324 30,0 - - 4624
Encaisse et placements a court terme cédés en
garantie d’ obligations au titre de ventes a
découvert et de dérivés..........ovvvneenrrennnnen. 25,0 66,4 - — 91,4
OBl gatioNS ...cevveererecereeesiereee s - 264,0 2344 - 498,4
Actions privilégiées.........covenrnericrecrieens - 37,0 - - 37,0
Actions ordinaires.. - 30 189,5 - 192,5
DENIVES....oeeeeerre ettt sssssssesees 141,3 — — — 141,3
598,7 400,4 4239 - 14230
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENIVES.....coceeeeeeeee e (43,2 - - - (43,2
555,5 400,4 4239 - 1379,8
Placements de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme.................. 24099 2717 63,9 - 27455
OblIgatioNS ... - 6998,4 5304,3 - 12 302,7
Actions privilégiées... - 438,8 35,4 - 4742
Actions ordinaires - 166,0 3578,2 - 37442
- - - 5447 5447
701,2 - - 701,2 701,2
- - - 30,8 30,8
31111 78749 8981,8 575,5 205433
Actifs cédés en garantie d’obligations au
titre de ventes a découvert et de dérivés:
Encaisse et placements a court terme.................. - 10,0 10,0
OblIgatioNS ...cevveeeereecereeesieeee e eeeeeens — 292,7 296,8 - 589,5
- 302,7 296,8 - 599,5
31111 8177,6 9278,6 575,5 211428
Obligations au titre de ventes a découvert et de
TEMIVES......ooooorereeeeevee e sesssse s sssssse e (714) - - - (71,4)
3039,7 81776 9278,6 5755 210714




31 décembr e 2009

Classés comme Désignés comme Classés comme Valeur
étant détenusades  étant détenusades étant disponibles comptable
finsdetransaction finsdetransaction alavente Autres totale

Société de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme.................. 1154 2275 285 - 3714
Encaisse et placements a court terme cédés en

garantie d’ obligations au titre de ventes a

découvert et de dériveés............ovmrunererennen. 245 30,0 244 - 78,9
ObBlIQatioNS .....ucevueeeercereeieee e sseee e eeseees - 368,5 34,7 - 403,2
Actions privilégiées.........oovenrnericnieinieens - 64,8 - - 64,8
Actionsordinaires.... - 17 2341 - 2358
DEIIVES.....coeueieeenieeesees et 97,5 - - - 97,5

2374 692,5 321,7 - 1251,6
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENVES.....coiieeee et (8,9) - - - (8,9)
228,5 692,5 321,7 - 12427
Placements de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme.................. 2093,3 803,8 3477 - 32448
Obligations . - 6 628,2 4290,1 - 10918,3
Actions privilégiées.........covenrnericrecrieens - 261,1 31,7 - 292,8
ACtioNS OFdINAITES ......oveverreecrreer e - 90,4 4762,7 - 48531
Participations, alavaleur de consolidation.. - - - 4754 475,4

&rivé 127,7 - - - 127,7

Autres actifSiNVESLS........ccveeeereurneerieeesieeees - - - 15,0 15,0
2221,0 77835 94322 490,4 19927,1
Actifs cédés en garantie d’obligations au

titrede ventes a découvert et dedérivés:

Encaisse et placements a court terme.................. - 4,6 - - 46
OblIgatioNS ... — 84,1 62,8 — 146,9
- 88,7 62,8 - 1515
2221,0 78722 9495,0 490,4 20078,6

Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENVES.....coieeee et (48,3) - - - (48,3)
21727 78722 9495,0 490,4 20030,3

Au 30juin 2010, la trésorerie et les équivalents soumis a restrictions, d’un montant de42,8 $ (76,3 $ au 31 décembre 2009) se
composaient essentiellement de fonds que la société était tenue de déposer auprés de divers organismes de réglementation aux fins du
soutien des activités d’ assurance et de réassurance de ses filiades. La trésorerie et les équivalents soumis a restrictions figurent aux
bilans consolidés en tant qu’ encaisse, placements a court terme et titres négociables de la société de portefeuille, en tant qu’ encaisse et
placements a court terme des filiades ou en tant qu’ actifs cédés en garantie d' obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés
(placements de portefeuille).

La société a classé des obligations d’ Etats et de municipalités américains de 951,3 $ (996,6 $ au 31 décembre 2009) acquises avant
le 30 septembre 2008 comme étant disponibles & la vente. De plus, des obligations o Etats et de municipaités américains
de4928,0% (4 501,2 $ au 31 décembre 2009) acquises aprés le 30 septembre 2008 ont été désignées comme étant détenues a des fins
de transaction.

Le bilan consolidé comprend des obligations convertibles renfermant des dérivés incorporés (parfois désignées instruments

financiers hybrides) de 821,9$ (825,7 $ au 31 décembre 2009) que la société a désignées comme étant détenues a des fins de
transaction.
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Le tableau suivant présente les gains et pertes bruts non réalisés sur les placements classés comme étant disponibles ala vente, y
comprisles actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés, par type d’ émetteur :

30juin 2010 31 décembr e 2009
Co0t ou codt Codt ou codt
apres Gainsnon Pertesnon Valeur apres Gainsnon Pertesnon Valeur
amortis- réalisés r éalisées comptable amortis- réalisés réalisées comptable
sement bruts brutes totale sement bruts brutes totale
Société de portefeuille:
Placements & court terme”
Gouvernement du Canada.......... - - - - 24,4 - - 24,4
Trésor américain..........ceeveennne. — — — — 28,5 — — 28,5
— — — - 52,9 - - 52,9
Obligations:
Trésor américaiN.......c..oevveereenne 1974 3,8 - 201,2 - - - -
Etats et municipalités
AMENICAINS ... 225 0,5 - 23,0 225 0,8 - 23,3
Autres gouvernements . 10,9 - (1,6 9,3 - - - -
SOCiétés et aUtres.......cvvevevevnnnes 0,9 — — 0,9 10,9 0,5 — 11,4
231,7 4,3 (1,6) 234,4 334 13 - 34,7
Actionsordinaires:
12,8 11,7 - 24,5 39,5 18,9 - 58,4
ELatS-UNIS oooevverevevesereesneeeesenens 81,8 40,0 (3,6) 118,2 80,7 44,2 1,5 1234
AULFES PAYS ...oeereeririreieeeienesenens 38,8 8,0 — 46,8 38,2 14,1 — 52,3
1334 59,7 (3.6) 189,5 158,4 77,2 (15 234,1
Placements de portefeuille :
Placements a court terme :
Gouvernement du Canada.......... 34 0,4 - 38 155 0,5 - 16,0
Trésor américain............... 71 - - 71 192,5 - - 192,5
Autres gouvernements 47,5 55 — 53,0 125,5 13,7 — 139,2
58,0 59 - 63,9 3335 14,2 - 347,7
Obligations:
Gouvernement du Canada.......... 176,7 1,6 - 178,3 179,2 - 0,1 179,1
Provinces canadiennes 361,0 52,8 - 413,8 4174 39,6 - 457,0
Trésor américain..........ceeveennne. 1708,8 109,2 (20,6) 1797,4 490,1 12,3 (41,4) 461,0
Etats et municipalités
AMENICANS ...ovrrrceeereeerrenenns 760,5 34,7 (1,2 794,0 938,6 38,0 3.3 973,3
Autres gouvernements . 979,4 12,8 (54,2) 938,0 848,8 215 (27,6) 842,7
SOCiétés et autres........ovevevennnnes 1062,8 128,8 (8,8 1182,8 1239,7 138,3 (1,0 1377,0
5049,2 339,9 (84,8 5304,3 41138 249,7 (73,4 4290,1
Actions privilégiées :
Etats-Unis 04 - - 04 0,1 - - 01
Autres pays 334 1,6 - 35,0 31,2 04 - 316
33,8 16 — 354 31,3 0,4 - 31,7
Actionsordinaires:
Canada..... et 335,5 225,6 - 561,1 476,9 230,8 - 707,7
Etats-Unis .. 1919,0 186,2 (65,1) 2040,1 2716,2 398,5 - 31147
AULTES PAYS ..vvvevereeerreeerneeesnenennes 825,2 156,3 (4,5) 977,0 756,9 188,8 (5,4) 940,3
3079,7 568,1 (69,6) 3578,2 3,950,0 818,1 (5,4) 47627
Actifs cédés en garantie
d’obligations au titre de
ventes a découvert et de
dérivés:
Obligations :
Provinces canadiennes ............... 50,7 7.8 - 58,5 1,0 0,1 - 11
Trésor américain.... 2,0 - 0,3 1,7 0,4 - - 04
Etats et municipalités
AMENICANS ..o 127,7 6,6 - 134,3 - - - —
Autres gouvernements............... 102,6 - 0,3 102,3 54,1 1,7 - 55,8
SOCIEtES €t AULIES ...vvvvveeeeeiene - - - - 5,0 05 - 55
283,0 14,4 (0,6) 296,8 60,5 2,3 - 62,8

1) Tient compte de placements & court terme de néant (24,4 $ au 31 décembre 2009) compris dans | es actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes & découvert et de

dérivés.

11



Les gains nets (pertes nettes) sur placements sont présentés compte tenu des gains et des pertes bruts réaisés a la vente de titres
classés comme étant disponibles ala vente qui suivent :

Deuxiémetrimestre Premier semestre
2010 2009 2010 2009
GaiNS DIULS FEAlISES SUI [ES VENLES........ueceeeeee ettt st s b s e b s en s 136,5 132,1 4133 170,0
Pertes brutes réali SEES SUN 1E5 VENLES. ........ccueeriececerieece ettt ettt (14,2 (4,0 (14,9 (68,4)
122,3 128,1 398,4 101,6

A chague date de cléture, et plus souvent si les conditions le dictent, la direction évalue les titres disponibles & la vente affichant
des pertes non réalisées afin de déterminer si ces pertes sont durables et si elles doivent étre comptabilisées en résultat net plutbt que
dans les autres é éments du résultat étendu. Si I’ évaluation de la direction indique que la moins-value est durable ou si la société n’ani
I'intention ni la capacité de détenir le titre jusgu’ au rétablissement de sa juste valeur, la valeur du titre est ramenée a sajuste valeur a
la date de cl6ture, et une perte est comptabilisée dans les gains nets (pertes nettes) sur placements, dans I’ éat consolidé des résultats.
Les gains nets (pertes nettes) sur placements pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2010 comprennent des charges
de 7,6 $ (118,4 $ en 2009) et 9,5 $ (331,4 $ en 2009) respectivement au titre des moins-values durables. Aprés ces charges, les pertes
non réalisées sur ces titres s éevaient, au 30juin 2010, 473,2$ (6,9 $ au 31 décembre 2009) dans le cas des actions ordinaires et
a87,0% (73,4 $ au 31 décembre 2009) dans le cas des obligations. La société détenait des placements dans six titres de créance
(principalement des titres du Trésor des Etats-Unis et des titres de créance d autres gouvernements) qui éaient classés comme étant
disponibles alavente et affichaient des pertes non réalisées depuis plus de 12 mois au 30 juin 2010. La perte non réalisée de 32,0 $ sur
cestitres au 30 juin 2010 était principal ement attribuable a |’ effet des fluctuations des taux de change sur lestitres de créance d' autres
gouvernements (11,5 $) et alabaisse destaux sur lestitres du Trésor américain (20,5 $).

Le tableau ci-dessous présente un sommaire des obligations désignées ou classées comme étant détenues a des fins de transaction
et classées comme éant disponibles a la vente, classées selon la date d échéance contractuelle la plus rapprochée. Les dates
d’ échéance réelles peuvent différer des échéances indiquées en raison de I’ existence de clauses de rachat et de remboursement
anticipé.

30juin 2010 31 décembre 2009
Colt amorti Juste valeur Colt amorti Juste valeur
Echéant dans Un @n OU MOINS ........veeereerereeeeeseeseeseeseeseeseessensenes 599,2 590,3 779,5 726,3
Echéant dans un an acing ans 24859 2308,5 24455 21993
Echéant dans cing ans adix ans 5057,1 5703,1 54127 6 039,4
EChéant apréS diX @NS.........cvveeveeeeeeeeeeeeessseenessessseeesensssennsseennes 45427 47887 2476,9 25034
12 684,9 13 390,6 11114,6 11 468,4

Letableau suivant présente lajuste valeur et lavaleur comptable des participations, alavaeur de consolidation.

30juin 2010 31 décembre 2009
Valeur Valeur
Juste valeur comptable Juste valeur comptable
Placements de portefeuille :
Participations, alavaleur de consolidation
ICICI Lombard Genera Insurance Company Limited.......... 204,8 89,9 204,4 75,9
Cunningham Lindsey Group Limited 168,6 139,5 159,5 134,8
International Coal Group, INC. ..cococevevecceceennee 1734 166,2 1739 163,0
Singapore Reinsurance Corporation Limited...... 21,7 22,7 229 20,9
The Brick Group Income Fund.........ccccoeeeeveenna. 13,7 6,2 8,9 42
Sociétés de personnes, fiducies et autres............. 96,0 94,5 76,6 76,6
MEGA Brands INC. .......ccoveveereireereceeeese e 20,8 25,7 — —
699,0 544,7 646,2 4754

La société est tenue de déterminer la juste valeur de son portefeuille de placements en utilisant les évaluations de la juste valeur
fondées sur le marché obtenues a partir de marchés actifs, s'il en est, en tenant compte d’autres données observables et non
observables ainsi qu’en employant des techniques d’évaluation qui font appel a des données actuelles du marché. |l peut étre
nécessaire de poser des jugements importants pour interpréter les données du marché servant a établir les justes valeurs estimatives.
Par conséquent, les valeurs réelles qui pourraient étre réalisées dans une transaction de marché future pourraient ére différentes des
estimations figurant dans les présents états financiers consolidés. L’ utilisation d’ hypothéses de marché ou de méthodes d’ estimation
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différentes pourrait avoir une incidence importante sur la juste valeur estimative. La société applique une hiérarchie des justes valeurs
afin de classer les données utilisées dans les techniques d’'évauation pour établir la juste valeur. Les paragraphes qui suivent
comprennent une descri ption sommaire des données utilisées dans I’ éval uation des instruments financiers au 30 juin 2010 :

Niveau 1 — Prix cotés sur des marchés actifs pour des instruments identi ques — Ces données représentent les prix cotés non gjustés
d’instruments identiques négociés sur des marchés actifs. Lajuste valeur de la majeure partie des actions ordinaires et des options
d’achat sur titres de capitaux propres et des positions sur titres vendus a découvert de la société est déterminée a partir de prix
cotés sur des marchés actifs obtenus de sources externes de cotation.

Niveau 2 — Autres données observables importantes — Ces données comprennent les données directement ou indirectement
observables autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1. Elles comprennent les prix cotés d'instruments similaires négociés
sur des marchés actifs; les prix cotés d'instruments identiques ou similaires sur des marchés inactifs; les données autres que des
prix cotés observables pour cesinstruments, par exemple les taux d’intérét et les courbes de rendement.

Le prix des placements de la société dans des titres d’ Etat (y compris les obligations des gouvernements fédéraux, étatiques et
provinciaux et |es obligations municipales), des obligations de sociétés, des placements privés et des titres dont la négociation est
sporadique est établi & |’aide de prix émanant de la négociation publique ou hors bourse ou de cotations de courtiers et de
contrepartistes. Des données observables sur le marché comme des rendements de référence, des opérations déclarées, des
cotations de courtiers et de contrepartistes, des écarts relatifs aux émetteurs et des cours acheteur sont disponibles pour ces
placements.

La juste valeur de dérivés tels que les swaps sur rendement total de titres de capitaux propres, les swaps sur rendement total
d’indices boursiers, les options d'achat sur indice S&P et les contrats de dérivés liés a I'lIPC est fondée sur des cotations de
courtiers et de contrepartistes. La juste valeur des bons de souscription est fondée sur des prix cotés sur des marchés ou sur des
cotations de courtiers et de contrepartistes, si ces données sont disponibles. Autrement, la juste valeur des bons de souscription est
déterminée au moyen d’un modéle d' évaluation d’ options qui intégre les données observables du marché, dont les prix cotés, la
volatilité et le rendement boursier du titre sous-jacent ainsi que le taux d’intérét sans risque. Pour évaluer la vraisemblance des
prix obtenus des courtiers et contrepartistes, la société compare les justes valeurs fournies par ces derniers avec des modéles
d’actualisation des flux de trésorerie et des modéles d’ évaluation d’ options reconnus dans le secteur, des données observables
telles que les différentiels de taux et lestaux d’ actualisation et, s'il y alieu, les prix d’ opérations récentes sur des actifs similaires.
Pour évaluer la vraisemblance des justes valeurs des contrats dérivés liés al’IPC, la société compare |es justes valeurs fournies
par les maisons de courtage aux valeurs déterminées au moyen de modéles d’évaluation des options qui incorporent certaines
données observables du marché comme les courbes de swaps sur I’inflation aterme et lavolatilité de I’ inflation. Elle les compare
également aux transactions récentes sur le marché lorsqu’ elles sont disponibles. Les justes valeurs des contrats dérivésliésal’ IPC
sont vulnérables aux hypothéses comme les attentes du marché al’ égard des taux d'inflation futurs et les voltilités de I'inflation
S'y rapportant.

Les justes valeurs des swaps sur défaillance sont fondées principalement sur les prix de courtiers et contrepartistes tiers. La
société évalue la vraisemblance des justes valeurs fournies par les courtiers et contrepartistes en les comparant aux valeurs
obtenues a I’ aide de modéles de flux de trésorerie actualisés qui intégrent certaines données observables sur le marché, dont les
courbes de rendement des swaps sur défaillance de chaque émetteur, en établissant leur rapport aux variations des différentiels de
taux et en les comparant aux prix des récentes opérations sur le marché pour des swaps sur défaillance similaires, e cas échéant.
Les justes valeurs des swaps sur défaillance sont assujetties & une volatilité importante découlant des écarts éventuels dans le
risgue percu de défaillance des émetteurs sous-jacents, des variations des différentiels de taux et de la durée des contrats jusqu’ a
I’ échéance.

La société détient des placements de 1093,9$ (1231,4$ au 31 décembre 2009) dans des titres de créance et des actions
privilégiées émis par voie de placement privé, qu’ elle classe au niveau 2 de la hiérarchie des justes valeurs et qu’ elle a désignés
comme étant détenus a des fins de transaction ou classés comme étant disponibles ala vente, selon les caractéristiques des titres.
La juste vaeur de ces titres a été déterminée au moyen de modédes d actudisation des flux de trésorerie et des modéles
d’ évaluation d’ options reconnus dans | e secteur, modéles qui sont sensibles a certaines données observables sur le marché dont la
volatilité du cours des actions (dans |e cas des titres convertibles) et |es différentiels de taux afférents al’ émetteur.

Les justes valeurs des participations dans certaines sociétés en commandite classées dans les actions ordinaires au bilan consolidé

sont fondées sur les valeurs liquidatives nettes recues du commandité. Ces sociétés en commandite investissent généralement dans
des titres qui sont négociés sur des marchés actifs et leur valeur liquidative nette refléte donc leur juste valeur. La société classe
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ces participations au niveau 2 de la hiérarchie des justes valeurs lorsqu’ €lles peuvent ére liquidées ou rachetées sur préavis d’ au
plus trois mois au commandité.

Niveau 3 — Données non observables importantes — Ces données comprennent les données non observables servant & évaluer les
instruments financiers. La direction doit formuler ses propres hypothéses a I’ égard des données non observables car il n'y a que
peu, sinon pas, d’ activité sur les marchés relativement a ces actifs et passifs ou encore de données connexes observables pouvant
étre corroborées aladate d' évaluation.

La société évalue ses titres adossés a des créances hypothécaires acquis en 2008 avec une forte décote (juste valeur de 37,5$ au
30juin 2010 (30,1 $ au 31 décembre 2009)), al’aide d’ un modéle interne d’ actualisation des flux de trésorerie. Ce modél e integre
les flux de trésorerie réels liés aux titres adossés a des créances hypothécaires pour la période alant jusqu’a I’ exercice écoul é et
des projections des flux de trésorerie restants a recevoir des créances hypothécaires sous-jacentes, établis selon un certain nombre
d’ hypotheses et de données fondées sur les garanties propres aux titres. La société évalue la vraisemblance des justes valeurs de
ces titres en les comparant a des modé es d' évaluation fondés sur I’ actualisation des flux de trésorerie reconnus dans le secteur, en
effectuant des comparaisons al’aide des écarts de crédit et en comparant les justes valeurs aux prix d’ opérations récentes sur des
actifssimilaires, s'il en est.

Les justes valeurs des participations dans certai nes soci étés en commandite classées dans les actions ordinaires au bilan consolidé
sont fondées sur les valeurs liquidatives nettes recues du commandité. Ces sociétés en commandite investissent généralement dans
des titres qui sont négociés sur des marchés actifs et leur valeur liquidative nette refléte donc leur juste valeur. La société classe
ces participations au niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs lorsgue la société est tenue de fournir au commandité un préavis
de plus de trois mois avant laliquidation ou le remboursement de | a partici pation dans la société en commandite.

La société détient des placements de 133,6 $ (17,1 $ au 31 décembre 2009) dans certains titres de créance et actions privil égiées
émis par voie de placement privé qui se classent au niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs et la socié&té a désigné ces
placements comme détenus a des fins de transaction ou disponibles a la vente selon les caractéristiques des titres. Les justes
valeurs de ces titres sont déterminées en fonction des flux de trésorerie actualisés reconnus a I’ échelle du secteur et au moyen de
modéles d' évaluation des options, qui sont vulnérables a certaines données qui ne sont pas observables sur le marché, notamment
lavolatilité du cours des actions (dans e cas des titres convertibles) et les différentiels de taux de |’ émetteur.
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Le tableau suivant présente |’ utilisation par la société de prix cotés sur les marchés, de modédes internes faisant appel a des
données observables sur le marché et de modéles internes ne faisant pas appel a des données observables sur le marché dans
I’ évaluation destitres et des contrats dérivés:

30juin 2010 31 décembr e 2009
Autres Données Autres Données
Juste valeur données non Juste valeur données non
totale des observables observables totaledes observables observables
actifs Prix cotés importantes importantes actifs Prix cotés importantes importantes
(passifs) (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3) (passifs) (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)
Trésorerie et équivalents...... 2867,3 2867,3 — — 22332 22332 — -
Placements a court terme :
Gouvernement du Canada.... 10,2 78 24 - 718 718 - -
Trésor américain........co.ee.e.. 210,6 208,4 22 - 1196,5 1196,5 - -
Autres gouvernements.......... 185,9 185,9 - - 177,2 135,0 42,2 -
Sociétés et autres.................. 35,3 — 35,3 — 21,0 — 21,0 -
442,0 402,1 399 - 1466,5 1403,3 63,2 -
Obligations :
Gouvernement du Canada... 188,5 — 188,55 — 191,7 - 191,7 -
Provinces canadiennes. ......... 13738 — 13738 — 1346,8 - 1346,8 -
Trésor américain.... 20104 - 20104 - 541,4 - 541,4 -
Etats et municipalités
AMENICAINS......oveevereeiriierens 5879,3 - 5879,3 - 5497,8 - 5497,8 -
Autres gouvernements.......... 1069,1 — 1069,1 — 919,7 - 919,7 -
SOCi&éS et aUres ................. 2536,0 - 2507,3 287 2689,3 - 2672,2 171
Titres adossés a des
créances hypothécaires
résidentiell€s.........ooovvunnee. 3335 - 296,0 375 281,7 - 251,6 30,1
13390,6 - 133244 66,2 114684 - 114212 472
Actions privilégiées :
112,9 - 1129 - 1104 - 110,4 -
363,3 - 2584 104,9 215,6 - 215,6 —
35,0 - 35,0 - 31,6 - 31,6 -
511,2 — 406,3 104,9 357,6 — 357,6 —
Actions ordinaires” :
Canada.... 574,6 558,5 16,1 - 755,5 740,2 15,3 -
Etats-Unis . 2206,0 2089,5 479 68,6 3226,6 31876 38,6 04
Autres pays 1020,5 697,4 282,3 40,8 980,8 710,3 267,1 34
38011 33454 346,3 109,4 4962,9 4638,1 321,0 3,8
Dérivés et autres actifs
INVESHS ..oooovvvees s 8495 449 804,6 - 2322 416 190,6 -
Obligations au titre de
ventes a découvert et de
ENVES.....overeeeveeee e (114,6) - (114,6) - (57,2) - (57,2) -
Encaisse, placements a
court terme et titres
négociables de la société
de portefeuille et
placements de
portefeville évalués ala
juste valeur 217471 6 659,7 14 806,9 280,5 20 663,6 8316,2 12296,4 51,0
100,0 % 306 % 681 % 13 % 100,0 % 402 % 595 % 03 %

1) Ces totaux ne comprennent pas des placements disponibles & la vente en actions ordinaires et dans des fiducies de sociétés de personnes de 67,3 $ (66,4 $ au 31 décembre
2009) et de 68,3 $ (59,6 $ au 31 décembre 2009), respectivement, qui sont comptabilisés au colt du fait qu’ils n’ont pas de valeur cotée sur des marchés actifs.
2)  Cestotaux ne comprennent pas des placements immobiliers de 23,8 $ (8,0 $ au 31 décembre 2009) qui sont comptabilisés au codt.
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Le tableau qui suit présente un rapprochement, pour les semestres terminés les 30juin, des actifs financiers classés dans le
niveau 3 et évalués alajuste valeur de fagon récurrente :

30juin 2010 30juin 2009
Actions Actions Actions
Obligations ordinaires privilégiées Total Obligations ordinaires Total
Solde au début du trimestre.........ccoceeeeeveevevenenene. 472 38 - 51,0 166,6 38 170,4
Total des gains (pertes) réalisés et non réalisés.....
Inclus dans les gains nets (pertes nettes) sur
PlaCEMENLS......cecveeeecereee e 14,0 (0,3 46 18,3 (14,2) - (14,2)
Inclus dans les autres éléments du résultat
1= = 016 L0 0,1 1,0 - 1,1 0.2 (0,4 0,2
ACNEES ..ottt 305 11,7 100,0 142,2 389 0,2 39,1
Acquisition de Zenith National 1,0 78,2 0,3 79,5 - - -
VENMES ..oooeeoreeieeeees e sesseneees (26.6) - - (26,6) (31,9) - (31,9)
Transferts dans (hors de) la catégorie. — 15,0 — 15,0 (95,5) — (95,5)
Solde alafin du trimestre.........oeeeceveeeeeverevennns 66,2 109,4 104,9 280,5 64,1 36 67,7

Au deuxieme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement, la société a comptabilisé un gain net de 7,3 $ (perte nette
de 9,9 $ en 2009) et de 6,8 $ (perte nette de 21,6 $ en 2009) représentant la variation de la juste valeur des placements que la société
détenait encore au 30juin 2010 éablie au moyen de données de niveau 3 (principalement des titres adossés a des créances
hypothécaires acquis avec une forte décote et des actions privilégiées par voie de placement privé). La société a aussi encaissé une
somme de 6,6 $ (4,8 $ en 2009) et de 16,2 $ (21,6 $ en 2009) au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement,
au titre des intéréts et des remboursements de capital liés aux titres adossés a des créances hypothécaires acquis avec une forte décote.
Au premier trimestre de 2009, par suite de la hausse de la liquidité des marchés, des cotations de courtiers et des données observables
sur les opérations effectuées sur e marché sont devenues disponibles pour certains titres adosseés a des créances hypothécaires de la
société pour lesquels la juste valeur avait auparavant été établie a I’ aide de données de niveau 3. La société a adopté une méthode
selon laquelle elle comptabilise les transferts entre catégories de la hiérarchie des justes valeurs a compter du début de la période au
cours de laguelle le transfert est identifié. En conséguence, un montant de 95,5 $ de cestitres a é&é transféré depuis le niveau 3 versle
niveau 2 le 1% janvier 2009.

4, Ventes a découvert et opérations sur dérivés

Le tableau qui suit présente un sommaire du notionnel et de lajuste valeur des instruments dérivés et des titres vendus a découvert
delasociété.

30juin 2010 31 décembr e 2009
Juste valeur Juste valeur
Montant Montant
Codt notionnel Actifs Passifs Colt notionnel Actifs Passifs
Dérivés sur titres de capitaux

propres:
Swaps sur rendement total

d’indice boursier — positions

(V2 116 L= U - 49529 322,3 - - 15827 9,2 -

Swaps sur rendement total de

titres de capitaux propres—

positions vendeur ...........ccoveenne - 2539 249 - - 232,2 - 1,2
Swaps sur rendement total de

titres de capitaux propres—

pOsitions acheteur ...........covcueene - 803,6 - 68,1 - 214,6 8,7 77
Options d’achat sur titres de

CapitauX PropreS........eeeeeeeesnens 40,0 40,0 449 - 46,2 79,3 46,0 -
Bons de SoUSCription............eeeene 214 1485 107,3 - 10,1 1275 716 -

Dérivés de crédit :

Swaps sur défaillance 81,2 36244 95,7 - 114,8 5926,2 71,6 -
Bons de souscription.... 16,6 340,2 43 - 15,8 340,2 28 -
Contrats dérivésliésal’IPC... 1825 230298 236,2 - 8.8 1490,7 8,2 -
Contrats de change aterme.. - - 6,9 36,6 - - 1,6 48,0
Autres contrats dérivés. — - - 9,9 - - 55 0,3
Totd ...... 842,5 114,6 225,2 57,2
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Du fait de ses activités d'investissement, la société est exposée a un risque de marché important. Le risque de marché est la
possihilité que des variations défavorables de la valeur des instruments financiers découlant de variations de certaines données du
marché comme les taux d'intérét, les taux de change, le cours des actions, les niveaux de prix et les différentiels de taux aient une
incidence défavorable sur les bilans et/ou |es états consolidés des résultats de la société. Les contrats dérivés de la société, a quelques
rares exceptions, servent a gérer ces risgues. Les contrats dérivés conclus par la société sont considérés comme des couvertures
économiques et ne sont pas désignés comme couvertures aux fins de I'information financiére.

Lajuste valeur des dérivés en situation de gain est présentée, dans le bilan consolidé, dans les dérivés et autres actifs investis, dans
les placements de portefeuille et dans I’ encaisse, les placements a court terme et les titres négociables de la société de portefeuille. La
juste valeur des dérivés en situation de perte et les obligations d’achat de titres vendus a découvert sont présentées, dans le bilan
consolidé, dans les obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés. La prime initiale versée pour un contrat dérivé, s'il en est,
est comptabilisée comme un actif dérivé et gjustée par la suite en fonction des variations de la valeur de marché du contrat a chaque
date de cl6ture. Les variations de la valeur de marché d'un contrat sont comptabilisées a titre de gains nets (pertes nettes) sur
placements dans I’ état consolidé des résultats de la société a chaque date de cléture, et un gjustement correspondant est apporté a la
valeur comptable del’ actif ou du passif dérivé.

Contrats sur titres de capitaux propres

Les positions vendeur sur swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d'indices boursiers sont détenues
principalement pour protéger la société de baisses importantes de la valeur du portefeuille d actions ordinaires. Les swaps sur
rendement total de titres de capitaux propres et d'indices boursiers de la soci été renferment des dispositions de refixation contractuelle
qui obligent les parties a régler au comptant, sur une base trimestrielle, toute variation de la vaeur de marché survenue depuis le
reglement précédent. Tout montant en trésorerie versé pour régler des variations défavorables de la valeur de marché, et al’inverse,
celui regu en guise de réglement de variations favorables de cette valeur est constaté par la société atitre de gain net (perte nette) sur
placements a |’ é&at consolidé des résultats. Si la date de refixation contractuelle d’ un contrat ne correspond pas a la date de cl6ture, la
société comptabilise des gains nets (pertes nettes) al’ état consolidé des résultats afin d’ gjuster la valeur comptable de I’ actif ou du
passif dérivé qui est associé a chaque contrat de swap sur rendement tota et ainsi de refléter sajuste valeur ala date de cl6ture. Les
reglements définitifs en trésorerie des swaps sur rendement total sont comptabilisés dans les gains nets (pertes nettes) sur placements,
déduction faite de toute variation de la valeur de marché non réalisée et auparavant comptabilisée depuis la derniére date de refixation
trimestrielle. Les swaps sur rendement total n’exigent aucun investissement initial net et, aleur entrée en vigueur, leur juste valeur est
nulle.

La société détient des placements importants en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres, et la
soci été estime que leur valeur s appréciera significativement au fil du temps. La valeur de marché et la liquidité de ces placements
sont volatiles et peuvent varier considérablement ala hausse ou ala baisse sur de bréeves périodes. Par conséquent, la valeur définitive
ne sera connue qu’'a long terme. Au cours du deuxiéme trimestre de 2010, en raison de la volatilité des marchés boursiers et des
inquiétudes a |’ égard du crédit dans |le monde entier, la société a décidé d’ accroitre le niveau de protection de ses placements en titres
de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres contre une baisse des marchés boursiers au moyen de positions
vendeur additionnelles sur des swaps sur rendement total d'indices boursiers. La socié&té a donc gjouté des positions vendeur dans
I"indice Russell 2000 (un notionnel de 3,3 G$ a une val eur moyenne de 646,5 pour I'indice Russell 2000) & ses positions vendeur dans
I"indice S& P 500 (notionnel de 1,5 G$ a une valeur moyenne de I'indice S& P 500 de 1 062,52) conclues au troisiéme trimestre de
2009. Au 30juin 2010, les couvertures de titres de capitaux propres représentaient environ 92,5 % des placements de la société en
titres de capitaux propres et en titres liés a des capitaux propres (5 627,8 $). La société estime que les couvertures de titres de capitaux
propres seront raisonnablement efficaces pour protéger la proportion des placements de la société en titres de capitaux propres et en
titres liés a des titres de capitaux propres visés par les couvertures; toutefois, en raison de |’ absence de corrélation parfaite entre les
éléments couverts et les édléments de couverture, conjuguée aux autres incertitudes de marché, il n'est pas possible d estimer
I'incidence future que sont raisonnablement susceptibles d’ avoir les programmes de couverture économique du risque lié aux titres de
capitaux propres.
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Au 30juin 2010, lajuste valeur des actifs cédés en garantie comprise dans les placements de portefeuille et dans I’ encaisse, les
placements a court terme, et les titres négociables de la société de portefeuille s’ établissait a690,9 $ (230,4 $ au 31 décembre 2009),
dont un montant de néant (néant au 31 décembre 2009) était de I’ encaisse soumise a restrictions; le reste, bien que cédé en garantie,
peut ére remplacé par des actifs similaires. Le total de 690,9 $ des actifs cédés en garantie est composé de garanties d’ obligations au
titre des swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d’indices boursiers (687,0 $) et d' actifs cédés en garantie au titre de
lalettre de crédit de soutien de 3,9 $ (4,2 $ CA) décrite alanote 9 sous « Garantie financiere ».

Les options d' achat sur titres de capitaLx propres comprennent des contrats dérivés d achat et des options d’ achat portant sur des
actions ordinaires cotées aux Etats-Unis. Les bons de souscription ont éé acquis dans le cadre des placements effectués par |a société
dans des titres de créance de diverses soci étés canadiennes au deuxieéme trimestre de 2009. Les bons de souscription ont une durée de
25ansa4,5 ans.

Contrats de crédit

La société est partie a des swaps sur défaillance liés principalement a différents émetteurs dans les secteurs des activités bancaires
et des assurances de I'industrie des services financiers. Ces swaps servent de couverture économique contre la baisse de lajuste valeur
des actifs financiers de la société. La durée résiduelle moyenne de ces swaps sur défaillance est de 2,6 ans (2,4 ans au 31 décembre
2009) et leur notionnel et leur juste valeur sont indiqués dans |e tableau précédent. En régle générale, au fur et a mesure que la durée
résiduelle moyenne d'un contrat diminue, sa juste valeur (exclusion faite de I'incidence des différentiels de taux) baisse aussi. La
prime initiale versée pour chague swap sur défaillance est comptabilisée comme un actif dérivé et gustée par la suite en fonction des
variations de la valeur de marché du contrat a chague date de cl6ture. Les variations de la valeur de marché d’'un contrat sont
comptabilisées a titre de gains nets (pertes nettes) sur placement dans I’ é&at consolidé des résultats de la société a chaque date de
cléture, et un gjustement correspondant est apporté ala valeur comptable de I’ actif dérivé.

Au deuxieme trimestre de 2010, |a société a vendu des swaps sur défaillance d’'un notionnel de 95,0 $ (140,3 $ en 2009) pour un
produit de 11,9 $ (8,6 $ en 2009), elle ainscrit des gains nets de 12,5 $ a la vente (pertes nettes de 0,3 $ a la vente en 2009) et des
gains nets sur évaluation a la valeur de marché de 36,4 $ (pertes nettes sur évaluation a la valeur de marché de 81,7 $ en 2009)
relativement aux positions demeurant ouvertes a la cléture du trimestre. Au premier semestre de 2010, la société a vendu des swaps
sur défaillance d’un notionnel de 95,0 $ (3042,9 $) pour un produit de 11,9$ (231,6 $ en 2009) et ele ainscrit des gains nets de
12,5% alavente (46,2 $ en 2009) et des gains nets sur évaluation a la valeur de marché de 37,5 $ (pertes nettes sur évaluation a la
valeur de marché de 71,8 $ en 2009). L’ expiration a |’ échéance de notionnels de 1 379,7 $ (néant en 2009) et de 1 474,7 $ (néant en
2009) de swaps sur défaillance au deuxieme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement, n'a pas eu d’incidence notable
sur le bénéfice net de ces périodes. Par suite de lavente ou de |’ expiration de swaps sur défaillance aux premiers semestres de 2010 et
de 2009, la société a contrepassé toute variation de la valeur de marché non réaisée depuis I’ entrée en vigueur des contrats et a
comptabilisé le montant du réglement fina en trésorerie dans les gains nets (pertes nettes) sur placements, a |’ état consolidé des
résultats.

La société détient, a des fins de placement, divers bons de souscription d'obligations qui lui donnent la possibilité d acheter
certaines obligations de sociétés de longue durée. Les bons de souscription ont une durée moyenne de 36 ans.

Contrats dérivésliésal’'IPC

La société afait |’acquisition de contrats dérivés référencés sur des indices des prix ala consommation (« IPC ») dans les régions
geéographiques ou €elle exerce ses activités qu’ elle utilise pour se protéger contre |’ effet financier défavorable potentiel des baisses de
prix sur la société. Ces contrats ont une durée résiduelle moyenne de 9,7 ans (10,0 ans au 31 décembre 2009) et leur notionnel et leur
juste valeur sont présentés dans le tableau ci-dessus. En régle générale, plus la durée résiduelle moyenne d’' un contrat diminue, plus sa
juste valeur (excluant I'incidence des variations de I'lPC) baisse. La prime initiale versée pour chague contrat est comptabilisée
comme un actif dérivé et gjustée par la suite en fonction des variations de la juste valeur non réalisée du contrat a chaque date de
cléture. Les variations de la juste valeur non réalisées d'un contrat sont comptabilisées a titre de gains nets (pertes nettes) sur
placements dans I’ état consolidé des résultats de la société a chaque date de clbture et un gjustement correspondant est apporté ala
valeur comptable de I’ actif ou du passif dérivé. Advenant la vente, I arrivée a échéance ou le dénouement avant I’ échéance de |’un de
ces contrats, la société recevra la juste valeur du contrat a la date de I’ opération. La perte potentielle maximale de la société sur un
contrat, quel qu'il soit, est plafonnée au co(t initial du contrat.

Au deuxieme trimestre de 2010, |a société afait I’ acquisition de contrats dérivés liés al’IPC d’un notionndl de 10 256,6 $ (néant
en 2009) a un co(t de 90,1 $ (néant en 2009) et dle ainscrit des gains nets sur évaluation a la valeur de marché de 69,9 $ (néant en
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2009) relativement a des positions demeurées ouvertes a la fin du trimestre. Au premier semestre de 2010, la société a fait
I"acquisition de contrats dérivés liés a1’ IPC d’un notionnel de 21 539,1 $ (néant en 2009) & un colt de 173,7 $ (néant en 2009) et elle
ainscrit des gains nets sur évaluation alavaeur de marché de 58,8 $ (néant en 2009) rel ativement a des positions demeurées ouvertes
alafin delapériode.

Etant donné la volatilité extréme des contrats dérivés liés a I'IPC, leur valeur de marché et leur liquidité peuvent varier
considérablement ala hausse ou alabaisse sur de courtes périodes; leur valeur finale n’ est donc connue qu’ au moment de leur cession.
L'achat, par la société, de ces contrats dérivés est conforme au cadre de gestion du capital que la société a congu pour assurer la
protection a long terme de son capital. En raison de I'incertitude régnant sur les marchés, qui perdurera pendant encore plusieurs
années, il n'est pas possible d’ estimer |’incidence raisonnablement probable de cet aspect du programme de gestion des risques de la
société.

Contrats de change a terme

Une partie importante des activités de la société est libellée dans d’autres monnaies que le dollar américain. La société est
également exposée aux fluctuations du change du fait de son investissement net dans des filiaes ayant une monnaie fonctionnelle
autre que le dollar américain. Elle utilise des contrats de change a terme en positions acheteur et vendeur principalement libellés en
livres sterling et en dollars canadiens afin de gérer le risque de change lié a certaines opérations en monnaies érangeres. Les contrats
ont une durée moyenne de moins de an et peuvent étre renouvel és aux taux du marché.

Risque de contrepartie

Lasociété s efforce de limiter le risgue de contrepartie grace aux modalités des ententes qu’ elle négocie avec | es contreparties aLix
swaps sur rendement total, aux swaps sur défaillance et aux contrats de dérivés liés al’'IPC et autres dérivés. Selon ces ententes, la
Société et les contreparties aux opérations ont I’ obligation contractuelle de déposer une garantie admissible dans des comptes de
garantie en faveur de la société ou de la contrepartie, selon la juste valeur a ce moment ou la variation de la juste valeur des contrats
dérives.

Au 30juin 2010, lajuste valeur des garanties déposées en faveur de la société, composées en totalité de titres gouvernementaux
gue la société avait le droit de vendre ou de redonner en garantie, s’ élevait a237,2 $ (23,2 $ au 31 décembre 2009). La société n’ avait
pas exercé ce droit au 30 juin 2010.

Au 30juin 2010, lajuste valeur déposée en faveur des contreparties s élevait a 687,0 $ (206,0 $ au 31 décembre 2009), dont une
tranche de 640,2 $ (156,4 $ au 31 décembre 2009) se composait de garanties que la société était tenue de déposer pour conclure les
contrats dérivés et une tranche de 46,8 $ (49,6 $ au 31 décembre 2009) se composait de garanties que la société était tenue de déposer
en raison des variations de lajuste valeur.
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Performance financiere

Le tableau suivant présente un sommaire de I'incidence des placements classés ou désignés comme étant détenus a des fins de
transaction sur les gains nets (pertes nettes) sur placements comptabilisés dans les éats consolidés des résultats. Les positions sur
actions ordinaires et indices boursiers comprennent les positions sur des swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et
d’indices boursiers (ainsi que des options d'achat sur indices boursiers au trimestre et au semestre terminés le 30 juin 2009). La
colonne « Autres » comprend principal ement des contrats dérivés liés al’IPC, des contrats de change a terme, des bons d’ option sur
crédit et d’ autres titres dérivés.

Classés comme étant détenus a des fins de transaction

Désignés comme étant détenus

adesfinsdetransaction

Trimestreterminéle 30 juin 2010
Gains (pertes) réalisés sur les
positions dénouées au cours du
trimestre, depuis leur création
JUSQU' A CE JOUN ..t
(Gains) pertes comptabilisés dans des
périodes antérieures sur évaluation
alavaleur de marché des positions
dénouées au cours du trimestre.....
Gains (pertes) sur évaluation ala
vaeur de marché des positions
ouvertes alafin du trimestre........

Gains nets (pertes Nettes)............cc.....

Trimestreterminéle 30 juin 2009
Gains (pertes) réalisés sur les
positions dénouées au cours du
trimestre, depuis leur création
JUSQU' @CE JOUN ...
(Gains) pertes comptabilisés dans des
périodes antérieures sur évaluation
alavaleur de marché des positions
dénouées au cours du trimestre....
Gains (pertes) sur évaluation ala
vaeur de marché des positions
ouvertesalafin du trimestre........
Gains nets (pertes Nettes).........coeun.

Positions sur
actions
ordinaires Bonsde Actions
et indices Swaps sur souscription ordinaires et
boursiers défaillance d’actions Autres Total Obligations privilégiées Total
30,3 (20,0) - 1,0 113 134 01 135
165 325 - (4.9 446 26 0,3 23
2770 364 (28,8) 658 3504 16,8 (49,0) (32,2
3238 489 (28,8) 624 406,3 328 (49,2) (16,4)
(45,8) 74 - 195 (18,9 16 0,6 22
74,1 (7,7 - (56,5) 9,9 52 - 52
8,7 (8L,7) 105,3 (12,9 194 210,0 19,8 229,8
37,0 (82,0) 105,3 (49,9 104 216,8 204 237,2
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Désignés comme étant détenus

Classés comme étant détenus a des fins de transaction adesfinsdetransaction
Positions sur
actions
ordinaires Bonsde Actions
et indices Swaps sur souscription ordinaires et
boursiers défaillance d’actions Autres Total Obligations privilégiées Total

Semestreterminéle 30 juin 2010
Gains (pertes) réalisés sur les

positions dénouées au cours de la

période, depuis leur création

J U5 oUR=Vo'=Y o8 A 25 (21,0) - 6,3) (24,8) (48,9) 01 (48,8)
(Gains) pertes comptabilisés dans des

périodes antérieures sur évaluation

alavaleur de marché des positions

dénouées au cours de la période... (7,0 339 - 8,6 354 52,0 0,3 51,7
Gains (pertes) sur évaluation ala

vaeur de marché des positions

ouvertes alafin delapériode...... 2839 375 25,6 525 399,5 229,0 (76,0 153,0
Gains nets (pertes NEtes)..........oveeeeee 2793 50,4 25,6 54,8 4101 232,1 (76,2) 1559

Semestreterminéle 30 juin 2009
Gains (pertes) réalisés sur les

positions dénouées au coursde la

période, depuis leur création

JUSOU' & CEJOU v (41,3) 1854 - (5.8 138,33 55 22 7.7
(Gains) pertes comptabilisés dans des

périodes antérieures sur évaluation

alavaleur de marché des positions

dénouées au cours de la période.. 0,1 (139,2) - (24,5) (163,6) 39 - 39
Gains (pertes) sur évaluation ala

vaeur de marché des positions

ouvertes alafin delapériode...... 11,6 (71,8) 1155 (8,1) 47,2 312,0 19,3 331,3
Gains nets (pertes Nettes)..........oe..ue.. (29,6) (25,6) 1155 (384) 219 3214 215 342,9

Couverture de I’ investissement net dans Northbridge

Au premier trimestre de 2009, Northbridge, qui exerce ses activités principaement au Canada, est devenue une filiae en propriété
exclusive de Fairfax, comme il est décrit a la note5. Comme Northbridge est un établissement autonome dont la monnaie
fonctionnelle est le dollar canadien, I’actif net de Northbridge expose Fairfax a un risque de change important. En phase avec
I’ objectif de gestion du risque de change de la société qui consiste a réduire I’'incidence des fluctuations du change sur sa situation
financiére, en juin 2010, la société a désigné la valeur comptable de 275,0 $ CA du capital de ses hillets de premier rang libellés en
dollars canadiens échéant le 22 juin 2020 comme couverture d’une partie de son investissement net dans Northbridge aux fins de
I"information financiére. En ao(t 2009, la société a désigné la valeur comptable de ses hillets de premier rang libelés en dollars
canadiens échéant le 19 ao(t 2019 comme couverture d'une partie de son investissement net dans Northbridge aux fins de
I'information financiére. Pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2010, la société a comptabilisé des gains avant impéts
de 28,6 $ (néant en 2009) et de 159 $ (néant en 2009) liés aux fluctuations du change sur les billets de premier rang dans les
variations des gains et des pertes sur couvertures de I’ investissement net dans une filiale érangére, al’ état consolidé du résultat étendu.
Le cumul des fluctuations nettes de change reportées dans I’ écart de conversion, dans le cumul des autres éléments du résultat étendu,
y demeurerajusgu’ a ce que I’ investi ssement net dans Northbridge soit réduit.

5. Acquisitions et désinvestissements
Aprésle 30juin 2010
Acquisition réalisée par TIG Insurance Company

TIG Insurance Company (« TIG »), filiale détenue en propriété exclusive indirecte de Fairfax, a conclu une convention d’ achat aux
termes de laquelle TIG a convenu d’ acheter la totalité des actions émises et en circulation d'une entreprise d assurance IARD établie
aux Etats-Unis (I’ « opération »). Le prix d’achat sera calculé en fonction des éats financiers de la société acquise pour la période
terminée le 30 juin 2010 et devrait se chiffrer a environ 350 $, montant qui se rapproche de la valeur comptable et sera payable au
moyen d’ un versement en numéraire de 100 $ et, pour ce qui est du solde, d'un hillet conditionnel émis par TIG (le « billet de TIG »).
Le montant en capital du billet de TIG sera réduit en cas d'évolution défavorable des réserves pour sinistres de la société acquise au
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sixiéme anniversaire de la cléture de I’ opération. Le billet de TIG sera payable a la suite du sixiéme anniversaire de la cl6ture de
I’ opération et il ne portera pas intérét (pourvu que des intéréts de 2 % par année soient payables au cours des périodes, le cas échéant,
oul une hausse de 6 % de|’indice des prix ala consommation aux Etats-Unis sera enregistrée). Fairfax a garanti les obligations de TIG
aux termes du hillet de TIG. Selon ses états financiers requis par laloi déposés auprés des organismes de réglementation des soci étés
d’ assurance, au 31 mars 2010, |a société acquise avait une encaisse et des actifs de placement de 616 $, une perte brute et des charges
aux fins de rgjustement de la perte de 334 $ et un montant recouvrable lié a la réassurance de 19 $. Les activités d' assurance de la
soci été acquise feront I’ objet d'une liquidation de sinistres gérée par lafiliae RiverStone de Fairfax. La cl6ture de |’ opération, prévue
pour le mois d’ ao(it 2010, est assujettie a diverses conditions, y compris |’ obtention de toutes les approbations réglementaires requi ses.

Vente de TIG Indemnity

Le 1% juillet 2010, TIG avendu safiliadle en propriété exclusive TIG Indemnity Company (« TIC ») & un acheteur tiers, ce qui a
donné lieu a la comptabilisation d'un gain net sur investissement de 7,5$ avant impbts. TIG continuera de réassurer 100 % des
obligations d'assurance de TIC en cours au 30 juin 2010 et a conclu une entente administrative avec I’ acheteur. Aux termes de cette
entente, TIG fournira des services de traitement des sinistres eu égard a ces obligations.

Semestreterminéle 30 juin 2010
Acquisition de Zenith National

Le 20 mai 2010, la société aréalisé I’ acquisition de la totalité des actions ordinaires en circulation de Zenith Nationa Insurance
Corp. (« Zenith Nationd »), que Fairfax et ses sociétés affiliées ne détenaient pas déja, araison de 38,00 $ en numéraire par action, ce
qui représente un prix d'achat total d environ 1,3 G$. Avant le 20 mai 2010, la société classait son placement de 90,0 $ (codt initial)
correspondant a 8,2 % des actions ordinaires en circulaion de Zenith National comme étant disponible & la vente. Au moment de la
réalisation de I’ acquisition des actions restantes de Zenith National, la société a réévalué la participation qu’ elle détenait auparavant
dans Zenith National a sa juste valeur de 118,5 $, et elle a comptabilisé un gain avant impdts ponctuel de 28,5 $, rendant compte du
reclassement du gain non réalisé sur les actions ordinaires de Zenith Nationa qui éaient détenues auparavant depuis le cumul des
autres édléments du résultat étendu dans les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires vers les gains nets sur placements
dans I état consolidé du résultat. A la suite de cette opération, les actifs et les passifs ainsi que les résultats d exploitation de Zenith
Nationa ont étéinclus dans les rapports financiers consolidés de la société, dans le secteur Assurance aux Etats-Unis. Zenith National
souscrit, par I'intermédiaire de ses filiaes en propriété exclusive, de |’ assurance contre les accidents du travail partout aux Etats-Unis.
L’ attribution du prix d'acquisition de 1,4 G$ (qui comprend la juste valeur des actions ordinaires de Zenith National qui étaient
détenues auparavant) al’ actif et au passif de Zenith National résumée ci-dessous est préliminaire en raison du court délai entre la date
d’acquisition et ladate de cl6ture et pourrait étre modifiée lorsque les estimations, les hypothéses et I évaluation de I’ actif et du passif
seront finalisées au cours des 12 prochains moais.
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Actif
Encaisse, placements & court terme et titres négociables de |a sociéé de portefeuille”
DEDITEUrS Bt QULIES ......ecveeiiie ettt et e e
Montant arecouvrer auprées de réassureurs
Placements de pOrtefeUIlIE ............vveereeeeereeeeeee e,
Actifsincorporels™........cocovvvevevennne.
Ecart d’ acquiSition ...........ccvvevevevereennnn.
AAULTE <.ttt bt b ettt h e h e sh e £ h e eh bt e Rt e b e eh e e R e eR R e eh e e R e e e £ e R e e R e e AE £ AR e SR £ 4R e eR e SR e AR AR e e AR e eR R e eReeRRenRe e AR enEeeRe e Rt enrereenreens

Passif et actif net
Créditeurs et charges a payer
Actifsd’'impots futurs® .........cooeveee..
Provision pour SINIStres........ooeveevevennens
PrimeS NON @COUISES .....ccuvvuereeierieseeieee e eeeseeseesaeseeeeseeneeseenaenees
Dette along terme — emprunts des filial€S......ccceeeveveecevcveeenenn

o ) 0= A= oo (1SR

D La valeur comptable de I’ encaisse, des placements a court terme et des titres négociables acquis tient compte d’un montant de 40,6 $ au titre de la trésorerie et des
équivalents de trésorerie de la société de portefeuille.

2 La valeur comptable des placements de portefeuille acquis tient compte d’ un montant de 231,5$ au titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie des filiales et d'un
montant de 47,5 $ relatif aux titres de créance émis par Fairfax et OdysseyRe. Le montant de 47,5 $ relatif aux titres de créance acquis a été éliminé des postes Dette a long
terme — emprunts de |a société de portefeuille (40,6 $) et Dette & long terme — emprunts des filiales (6,9 $) inscrits au bilan consolidé.

3 Comprend un montant de 147,5 $ relatif aux relations avec les courtiers, un montant de 20,2 $ relatif aux marques de commerce et un montant de 7,8 $ au titre des
logiciels.

4 Les impdts sur les bénéfices futurs comprennent un passif d'impdts futurs de 58,7 $ se rapportant a la comptabilisation des relations avec les courtiers et des marques de
commerces mentionnées en 3.

L’ écart d'acquisition de 317,6 $ comptabilisé al’ acquisition est principal ement attribuable aux immobilisations incorporelles qui ne
réunissent pas les critéres pour étre comptabilisées séparément. Les états financiers de Zenith National sont intégrés aux états
financiers consolidés de la société depuis le 20 mai 2010. Au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010, les états des résultats
consolidés de la société tenaient compte de produits de 48,4 $ et d’'une perte nette de 4,8 $ de Zenith National depuis la date
d’acquisition du 20 mai 2010. Le tableau qui suit présente les produits et le résultat net pro forma non vérifiés qui auraient éé
attribuables aux actionnaires de Fairfax pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2010 si I’ acquisition de Zenith Nationa
avait été réaisée aux mémes conditions le 1% janvier 2010.

Deuxieme Premier

trimestre semestre
Produits —tels qUe dEClarés........c.covvveevene v 18117 3616,1
Produits de Zenith National (du début de la période au 20 mai) 47,2 194,6
ProduitS Pro fOrMaE.....cceeie ettt st sraeere s 1858,9 38107
Bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax — tel que déclaré..............couen...... 325,2 614,6
Perte nette attribuable aux actionnaires de Fairfax — Zenith National

(du début delapériode au 20 Mai) .......ccoeereiere et (37,8) (26,3)

Bénéfice net pro forma attribuable aux actionnairesde Fairfax .........ccceeveevvvrceeennnnne. 287,4 588,3
Bénéfice net pro forma par aCtioN...........coeeeiiiiiinisee e 1371 $ 2835 $
Bénéfice net pro forma par action, aprés dilution ............ccccveevieeecrieee s 1366 $ 2823 $
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Semestreterminé le 30 juin 2009
Fermeture du capital de Northbridge

Le 13 janvier 2009, la société a acquis 24,8 % des actions ordinaires en circulation de Northbridge pour un prix d’ acquisition total
en trésorerie de 374,0$ (458,4 $ CA) dans le cadre d'une offre annoncée antérieurement et visant I'achat de toutes les actions
ordinaires en circulation de Northbridge que la société ne détenait pas encore (I'« acquisition, étape 1 »). Immédiatement aprés
I" approbation, le 19 février 2009, d’une opération de fermeture du capital par les actionnaires de Northbridge, celle-ci a procédé au
rachat de la tranche restante de 11,6 % de ses actions ordinaires en circulation pour une contrepartie totale en trésorerie
del172,4 % (215,9% CA) (I'«acquisition, étape 2 »). Le résultat de ces opérations est résumé dans le tableau ci-aprés. Les actifs
incorporels acquis dans le cadre de I’ acquisition ont été pris en compte dans les informations financiéres du secteur isolable Assurance
— Northbridge.

Acquisition de Polish Re

Le 7 janvier 2009, la société a réalisé |'acquisition de la totalité des actions ordinaires en circulation de Polish Re, société
polonaise de réassurance, pour une contrepartie en trésorerie de 57,0$ (168,3 millions de zlotys polonais). Le résultat de cette
opération est résumé dans le tableau ci-apres. Les actifs et les passifs ainsi que les résultats d exploitation de Polish Re sont compris
dans le secteur isolable Réassurance et assurance — autres, dans les informations financiéres consolidées de la société. Cet
investissement a permis a la société de renforcer sa présence sur les marchés d’ Europe centrale et d Europe de I'Est et il a jeté les
bases d’ une expansion commerciale future dans ces régions.

Northbridge Polish Re
Acquisition, Acquisition,
étape 1 étape 2 Total
Date d' aCqUISITION .....c.ccovieeeeerceee e 13 janvier 2009 20 février 2009 7 janvier 2009
Pourcentage d actions ordinaires acquises 248 % 116 % 364 % 100 %
Contrepartie d’ achat en trésorerie.........cocvvveereeereereneerens 374,0 172,4 546,4 57,0
Juste valeur des actifs acquis :
ACHTS COMPOTEISY ..ovvoeeeeeeeeee s sssss s ssssessesees 1070,2 496,0 1566,2 141,0
Actifsincorporels :
Relations clients et relations courtiers............coueeene. 53,5 26,1 79,6 -
MarqUES......cccoermrirerieeereeeesee s 75 37 11,2 -
Ecarts d acquisition.................. 51,5 29,1 80,6 13,8
Juste valeur totale des actifs acquis .. 11827 554,9 1737,6 154,8
Juste valeur totale des passifS repris........ooevenerenerinenineens (808,7) (382,5) (1191,2) (97,8)
ACtTS NELS BCAUIS ..o enenenes 374,0 1724 546,4 57,0

1) Dutotal des141,0 $ des actifs corporels acquis dans le cadre de I’ opération visant Polish Re, 31,9 $ étaient composés de trésorerie et d’ équivalents de trésorerie.

Les acquisitions de Zenith National, de Northbridge et de Polish Re ont éé comptabilisées selon la méthode de I’ acquisition. Les
justes valeurs des immobilisations incorporelles ont éé déerminées principalement au moyen de méthodes fondées sur les résultats
intégrant des prévisions des produits et des charges et des estimations des taux d'actualisation et des taux de croissance faites en
interne et complétées par I utilisation de méthodes fondées sur le marché et comparant les estimations des justes valeurs a celles
d’ opérations similaires effectuées sur le marché. Les immobilisations incorporelles que représentent les relations avec les clients et
avec les courtiers sont amorties selon la méthode linéaire sur des périodes variant de 8 & 20 ans et la dotation aux amortissements
correspondante est incorporée dans les résultats d’ exploitation des secteurs isolables respectifs, tandis que les marques de commerce
ont des durées indéfinies et ne sont pas amorties.

Rachat d’ actions

Pendant |e deuxiéme trimestre de 2009, OdysseyRe a, a des fins d' annulation, racheté sur le marché libre 1 182 800 (1 182 800 au
premier semestre de 2009) de ses actions ordinaires a un cot de 47,5 $ (47,5 $ au premier semestre de 2009), dans le cadre de son
programme de rachat d’ actions ordinaires qui avait été annoncé antérieurement. Ces opérations ont accru la participation de la société
dans OdysseyRe & 71,9 % et ont réduit de 57,5 % la part des actionnaires sans contréle au 30 juin 2009. Hormis |’ opération de
fermeture de capital mentionnée ci-dessus, Northbridge n’ a racheté aucune de ses actions ordinaires a des fins d’ annulation au cours
du premier semestre de 2009.
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Autres

Le 11 février 2009, la société a effectué un investissement supplémentaire de 49,0 $ dans son satellite Cunningham Lindsey Group
Limited (« CLGL ») afin de faciliter I'acquisition par cette derniére des activités internationales de GAB Robins, fournisseur de
services de réglement et de gestion de sinistres. Au 30 juin 2010, |a participation de la société dans CLGL s éevait a 43,6 % (43,6 %
au 31 décembre 2009).

6. Dette desfiliales, dette along terme, autres obligations a long ter me et capitaux propres
Aprésle 30juin 2010

Le 28 juillet 2010, la société a émis 10 000 000 d' actions privilégiées a taux rajusté tous les cing ans et a dividende cumul atif,
série G au prix de 25,00 $ CA I’action, donnant lieu a un produit net de 233,8 $ (242,2 $ CA) déduction faite des commissions et des
charges. Les commissions et les charges de 7,6 $ seront imputées aux actions privil égiées et comptabilisées nettes d' impéts futurs de
2,1$ au troisieme trimestre de 2010. Les actions privilégiées de série G sont assorties d'un taux de dividende de 5,0 % par année
jusgu’au 30 septembre 2015 et par la suite d’'un taux annuel qui sera gjusté tous les cing ans et correspondra au rendement des
obligations du Canada cing ans majoré de 2,56 %. Les actions privilégiées, série G, ont une valeur liquidative préférentielle de
25,00 $ CA I'action et peuvent étre rachetées par la société le 30 septembre 2015 et le 30 septembre tous les cing ans par la suite au
prix de 25,00 $ CA I'action. Les porteurs d' actions de série G auront le droit, a leur gré, de convertir toute action en action privil égiée
ataux variable et a dividende cumulatif, série H de la société le 30 septembre 2015 et e 30 septembre tous les cing ans par la suite.
Les actions privilégiées série H (dont aucune n’a encore été émise) auront un taux de dividende correspondant au rendement des bons
du Trésor trois mois du gouvernement du Canada le 30 septembre 2015 et le 30 septembre tous les cing ans par la suite, majoré de
2,56 %.

Le 20 juillet 2010, les détenteurs de hillets de premier rang a 7,65 % échéant en 2013 et des hillets de premier rang a 6,875 %
échéant en 2015 d’ OdysseyRe ont donné leur consentement a la modification de |’ acte régissant ces billets de premier rang de fagon a
permettre a OdysseyRe de fournir aux détenteurs de billets de premier rang certaines informations financiéres et certains états
financiers au lieu des rapports qu’ OdysseyRe dépose actuellement aupres de la Securities and Exchange Commission (« SEC »). En
échange du consentement des détenteurs de billets de premier rang ala modification de I’ acte, OdysseyRe leur a versé un montant de
2,7 $ qui sera comptabilisé en réduction de la valeur comptable des hillets de premier rang et amorti comme un ajustement du taux
d’intérét effectif sur les billets de premier rang par le biais des intéréts débiteurs dans les états des résultats consolidés a compter du
troisiéme trimestre de 2010. Des colts de transaction de 0,6 $, composés d’ honoraires juridiques et de commissions de gestion liésala
demande de consentement seront comptabilisés en charges dans | es états des résultats consolidés au troisiéme trimestre de 2010.

Semestreterminéle 30 juin 2010

Le 29 juin 2010, les détenteurs de hillets de premier rang a 7,75 % échéant en 2017 de Crum & Forster ont donné leur
consentement & la modification de I’ acte régissant ces hillets de premier rang de fagon a permettre a Crum & Forster de fournir aux
détenteurs de billets de premier rang certaines informations financiéres et certains états financiers au lieu des rapports que Crum &
Forster dépose actuellement auprés de la SEC. En échange du consentement des détenteurs de hillets de premier rang, Crum & Forster
leur a versé un montant de 3,3 $ en espéces qu'’ élle a comptabilisé en réduction de la valeur comptable des billets de premier rang et
gu’ éle amortira comme un gjustement du taux d’intéré effectif sur les hillets de premier rang par le biais des intéréts débiteurs dans
les états des résultats consolidés. Des colits de transaction de 0,6 $, composés d’ honoraires juridiques et de commissions de gestion
engageés rel ativement ala demande de consentement, ont éé comptabilisés en charges dans | es états des résultats consolidés.

Le 22 juin 2010, la société a offert aux fins de placement des billets de premier rang non garantis a 7,25 % échéant le 22 juin 2020
d’un capital global de 275,0 $ CA. Les hillets ont été émis ala valeur nominale pour un produit net de 267,1 $ (272,5 $ CA) déduction
faite des commissions et des frais. Les commissions et les frais de 2,5 % (2,5$ CA) ont éé incorporés dans la valeur comptable de la
dette. La société peut racheter la totalité ou toute partie des billets en tout temps en versant un prix de rachat correspondant au prix
selon le rendement des obligations du Canada ayant une durée a |’ échéance égale a celle des hillets ou ala valeur nominale, selon le
plus élevé de ces montants. La société a désigné ces hillets de premier rang comme couverture d’ une partie de son investissement net
dans Northbridge.

Le 9 juin 2010, Zenith National a racheté un montant en capital global de 13,0 $ de ses débentures rachetables échéant en 2028
pour une contrepartie en numéraire de 13,0 $.
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Le 20 mai 2010, la société a consolidé les actifs et les passifs de Zenith National, aux termes de |a transaction décrite ala note 5.
La valeur comptable, soit 44,9 $, des titres rachetables émis par une fiducie d’ entreprise créée par laloi filiae de Zenith National, a
été incluse dans la valeur comptable de |a dette along terme — emprunts de filiales inscrite au bilan consolidé de la société au 30 juin
2010. Cestitres, échéant au 1% ao(t 2028, prévoient des distributions semestrielles cumul atives en espéces a un taux annuel de 8,55 %
du montant de liquidation de 1 000 $ par titre et sont rachetables, au gré de Zenith National, en tout temps avant leur date d’ échéance
déclarée a un prix de rachat de 100 %, majoré de I’excédent de la valeur actuelle des paiements prévus restants du capita et des
intéréts sur la totalité du capital et des intéréts courus et impayés. Zenith Nationa garantit en totalité et sans conditions les
distributions et les rachats de ces titres rachetables dans la mesure ou la fiducie dispose des fonds |également disponibles pour le faire.
Le 26 mai 2010, les porteurs des titres rachetables ont donné leur consentement en vue de la modification de I’ acte régissant les titres
de fagon a permettre & Zenith National de fournir aux porteurs de titres certaines informations financiéres et certains états financiers au
lieu des rapports que Zenith National déposait auparavant aupres de la SEC.

L’ acquisition de Zenith National a donné lieu ala consolidation du capital globa de 38,7 $ et 6,3 $ des titres de créance émis par
Fairfax et OdysseyRe respectivement. En conséquence, la juste valeur de 47,5 $ de ces titres qui avaient éé comptabilisés dans le
portefeuille de placement de Zenith National a la date d acquisition a été éliminée des postes Dette a long terme — emprunts de la
soci été de portefeuille et Dette along terme — emprunts de filiales du bilan. La valeur comptable de |a dette a long terme — emprunts
de la société de portefeuille et de la dette along terme — emprunts des filiales a diminué de 38,0 $ et de 6,3 $, respectivement, et la
société a comptahilisé une perte avant imp6ts de 3,2 $ dans I’ état consolidé des résultats.

Le 26 février 2010, la société a émis, par voie d’ un appel public al’ épargne, 563 381 actions a droit de vote subalterne a un prix de
355,00 $ I’ action pour un produit net aprés lesfrais (déduction faite desimp6ts de 0,1 $) de 199,8 $.

Le 1% février 2010, la société a émis 8 000 000 d’ actions privilégiées a taux rajusté tous les cing ans et a dividende cumulatif,
seérieE au prix de 25,00 % CA I'action, pour un produit net aprés commissions et frais (déduction faite des imp6ts de 1,7 $) de
183,1$ (195,3$ CA). Les actions privilégiées de série E sont assorties d’'un taux de dividende annuel de 4,75 % jusqu’au 31 mars
2015 ¢, par lasuite, d’un taux annuel fixé tous les cing ans pour correspondre au taux de rendement des obligations du Canada a cing
ans alors en vigueur, mgjoré de 2,16 %. Les actions privilégiées de série E ont une valeur liquidative préférentielle de 25,00 $ CA par
action et sont rachetables au gré de la société le 31 mars 2015 et le 31 mars tous les cing ans par la suite, au prix de 25,00 $ CA
I"action. Les porteurs d’ actions privilégiées de série E non rachetées auront le droit de convertir, a leur gré, leurs actions en actions
privilégiées ataux variable et a dividende cumulatif de série F le 31 mars 2015 et le 31 mars tous les cing ans par la suite. Les actions
de série F (dont aucune n’est encore émise) seront assorties d' un taux de dividende correspondant au taux de rendement des bons du
Trésor du gouvernement du Canada a trois mois en vigueur le 31 mars 2015 ou le 31 mars tous les cing ans par |a suite, majoré de
2,16 %.

Semestreterminé le 30 juin 2009

Le 28 avril 2009, |a société a racheté un montant en capital de 8,8 $ de ses titres privilégiés de fiducie pour une contrepartie en
especesde 5,5 $.

A |’ échéance, le 28 janvier 2009, la société aremboursé |’ encours de 12,8 $ de son emprunt garanti, & 6,15 %.
Rachats d’ actions

Aux termes d' offres publiques de rachat dans le cours normal des activités, la société a racheté aux fins d’ annulation zéro action a
droit de vote subaterne au deuxiéme trimestre de 2010 (18 700 actions en 2009) a un codt net de néant (4,6 $ en 2009), dont une
tranche de néant (2,3 $ en 2009) a é&té imputée aux bénéfices non répartis. Au premier semestre de 2010, la société a racheté aux fins
d’annulation 7 900 actions a droit de vote subalterne (28 700 actions en 2009) a un colt net de 2,7 $ (6,8 $ en 2009), dont une tranche
de 1,5 % (3,2 $ en 2009) a été imputée aux bénéfices non répartis.
Dividendes

Le 5 janvier 2010, la société a déclaré un dividende au comptant de 10,00 $ par action sur ses actions a droit de vote multiple et ses

actions adroit de vote subalterne en circulation, payable le 26 janvier 2010 aux actionnaires inscrits le 19 janvier 2010. Cedividende a
donné lieu & un versement en trésorerie totalisant 200,8 $.
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Le 6 janvier 2009, la société a déclaré un dividende au comptant de 8,00 $ par action sur ses actions a droit de vote multiple et ses
actions adroit de vote subalterne en circulation, payable le 27 janvier 2009 aux actionnaires inscrits le 20 janvier 2009. Ce dividende a
donné lieu & un versement en trésorerie totalisant 140,8 $.

Juste valeur
Les justes valeurs de la dette a long terme et des autres obligations a long terme de |a société sont principalement fondées sur des

cours de marché, s'il en est, ou des calculs de flux de trésorerie actualisés. Le tableau qui suit présente la juste valeur estimative et la
valeur comptable de la dette along terme et des autres obligations along terme de la société :

30juin 2010 31 décembre 2009
Valeur comptable Juste valeur Valeur comptable Juste valeur
Dette &long terme— emprunts de la société de portefedille.................. 14521 15324 1236,9 13174
Dette along terme —emprunts defiliales........cccuuvnrrrrrennnne 924.8 965,6 891,3 9174
Autres obligations a long terme — soci été de portefeuille 170,6 168,6 1735 1713
25475 2 666,6 2301,7 2406,1

Facilités de crédit

Northbridge dispose d' une facilité de crédit renouvelable non garantie d’ un montant maximal de 50,0 $ CA et d'une durée de cing
ans aupreés d’ une banque a charte canadienne. Cette facilité arrive a échéance en 2012. Au 30 juin 2010, un montant de 0,8 $ CA avait
été prélevé sur cette facilité de crédit et la totalité de ce montant servait au soutien de lettres de crédit. Au 31 décembre 2009 et
jusgu’au 23 février 2010, OdysseyRe disposait d’une facilité de crédit de 200,0$ d'une durée de cing ans auprés d’un syndicat
financier de préteurs. Cette facilité arrivait a échéance en 2012. Le 24 février 2010, le crédit disponible en vertu de cette facilité a é&é
ramené a 100,0 $, avec possibilité de I accroitre d au plus 50,0 $ pour un montant maximum disponible de 150,0 $. Advenant cette
possihilité, chaque préteur ale droit, mais pas |’ obligation, d’ engager la totalité ou une partie de I’ augmentation proposée. Au 30 juin
2010, un montant de 33,7 $ avait é&é prélevé sur cette facilité de crédit et |a totalité de ce montant servait au soutien de lettres de
crédit.

7. Cumul des autres éléments du résultat étendu

Les soldes liés a chaque éément du cumul des autres éléments du résultat étendu attribuable aux actionnaires de Fairfax
S éablissaient comme suit :

30juin 2010 31 décembre 2009
Economie Economie
M ontant (charge) Montant Montant (charge) M ontant
avant impots d’'impéts aprésimpdts avant impbts d’'impdts apreésimpdts
Gains nets (pertes nettes) non réalisés sur les
titres disponiblesalavente :
OblIGAHONS......evvveeeeereerveeeeesseeeeseeeessesseeeesennens 2736 (86,4) 187,2 181,2 (60,5) 120,7
Actionsordinaires et autres..........c.ccoceeeeeevennnns 546,1 (161,3) 384,8 8775 (251,1) 626,4
819,7 (247,7) 572,0 1058,7 (311,6) 7471
Ecart de CONVENrSION. .......cermrrueemeeressnesessesssenns 2359 (40,5 1954 153,9 (7,9 146,0
1055,6 (288,2) 7674 1212,6 (319,5) 893,1

8. ImpOts sur les bénéfices

Le taux d’'imposition effectif de 29,1 % inhérent a la charge d’'impdts de 133,5 $ inscrite pour le deuxiéme trimestre de 2010
différe du taux d'imposition prévu par laloi de 31,0 % (en baisse par rapport a 33,0 % en 2009), en raison surtout de I’incidence de la
résol ution de certains problémes fiscaux ayant trait a des exercices antérieurs, de I’incidence des revenus de placement non imposables
(y compris les revenus de dividendes et d'intéréts sur les placements en obligations émises par des Etats et des municipdités
américains, et des gains en capital au Canada dont 50,0 % seulement sont imposables) et du bénéfice dégagé dans des territoires ou le
taux d’imposition des sociétés est inférieur a celui prévu par laloi qui s applique a la société, facteurs atténués par les impbts a la
source versés sur un dividende intersoci été depuis les Etats-Unis au Canada.

Le taux d'imposition effectif de 25,2 % inhérent ala charge d’'imp6ts de 207,2 $ inscrite pour le premier semestre de 2010 différait
du taux d’imposition de la société prévu par la loi, soit 31,0 % (diminution par rapport a 33,0 % en 2009), en raison surtout de
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I’incidence des revenus de placement non imposables du groupe fiscal américain (y compris les revenus de dividendes et d’ intéréts sur
les placements en obligations émises par des Etats et des municipalités américains, et les gains en capital au Canada qui sont
imposables a 50 % seulement), du bénéfice dégagé dans des pays ol le taux d'imposition des sociétés est inférieur au taux
d’ imposition de la société prévu par la loi, de I'incidence de la résolution de certains problémes fiscaux ayant trait a des exercices
antérieurs et de I’ utilisation de pertes fiscales qui n'avaient pas é&é comptabilisées auparavant, facteurs atténués en partie par les
impots retenus & la source sur un dividende intersociété depuis |es Etats-Unis au Canada

Le taux d'imposition effectif de 27,5% et de 24,4 % inhérent a la charge d'impdts de 122,1$ et de 91,2 $ inscrite pour le
deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2009, respectivement, différait du taux d’imposition de la société prévu par laloi, soit
33,0 %, en raison surtout de I’ incidence des revenus de placement non imposables du groupe fiscal américain (y compris les revenus
de dividendes et dintéréts sur les placements en obligations émises par des Etats et des municipalités américains) et du bénéfice
dégagé dans des pays ou le taux d’'imposition des sociétés est inférieur au taux dimposition de la société prévu par la loi et ou
I"avantage du cumul des pertes fiscales n’est pas comptabilisé, facteurs atténués en partie par les impdts sur les gains de change non
réalisés sur lestitres de créance émis par la société par voie d’ appel public al’ éargne.
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Eventualités

Poursuites

a)

b)

En 2006, plusieurs poursuites ont été déposées contre Fairfax et certains de ses dirigeants et administrateurs devant le tribunal
de district des Etats-Unis pour le Southern District de New York, pour lesquelles les demandeurs cherchaient & obtenir la
certification de leur action comme recours collectif. Le tribunal aordonné le regroupement des diverses actions en instance et
autorisé la requéte unique restante en nomination a titre de demandeurs principaux. Le tribunal a également publié une
ordonnance approuvant la stipulation pour |’ échéancier déposeée par les parties a la poursuite consolidée. Le 8 février 2007,
les demandeurs principaux ont déposé une plainte consolidée modifiée dans laguelle ils tentent de représenter un groupe
composeé de tous les acheteurs de titres de Fairfax entre le 21 mai 2003 et le 22 mars 2006 inclusivement. Dans la plainte
consolidée modifiée, les demandeurs nomment comme défendeurs Fairfax et certains de ses dirigeants et administrateurs,
OdysseyRe et les vérificateurs de Fairfax. Selon ce qui est alégué dans |la plainte consolidée modifiée, les défendeurs ont
enfreint leslois fédérales américaines sur |es valeurs mobiliéres en commettant des inexactitudes importantes ou en omettant
de communiquer de I'information importante au sujet, notamment, des actifs, des résultats, des pertes, de la situation
financiére et du contréle interne financier de Fairfax et d’ OdysseyRe. Dans la plainte consolidée modifiée, les demandeurs
réclament, entre autres, la certification du groupe putatif, des dommages-intéréts compensatoires non précisés (y compris des
intéréts), une restitution monétaire non précisée, des mesures extraordinaires, équitables ou injonctives non précisées et le
remboursement des frais (y compris des honoraires d’avocat raisonnables). Ces poursuites en sont toujours au stade
préliminaire. En vertu de la stipulation pour I’ échéancier, les divers défendeurs ont déposé leurs requétes respectives en vue
du rejet de la plainte consolidée modifiée, les principaux demandeurs ont déposeé leurs oppositions a ces derniéres, les
défendeurs ont produit leurs réponses a ces oppositions, et les requétes en vue du rejet ont été défendues devant le tribunal en
décembre 2007. En mars 2010, le tribunal a accueilli favorablement les requétes des défendeurs en vue du rejet de la plainte
consolidée modifiée au motif qu’ une décision sur laplainte, telle qu’ elle était constituée, n’ était pas de son ressort, et il ajugé
sans motif toute autre requéte des demandeurs en vue de déposer une version modifiée de la plainte. Auparavant, en
novembre 2009, le tribunal avait autorisé la requéte de retrait a titre de demandeurs principaux et avait accordé un délai de
60 jours aux autres demandeurs principaux prospectifs pour déposer des requétes en nomination a titre de demandeurs
principaux de remplacement. Deux entités avaient déposé de telles requétes et avaient ultérieurement demandé au tribunal de
les nommer a titre de codemandeurs principaux. Ces requétes étaient encore en instance lorsque le tribuna a rendu sa
décision rejetant la plainte consolidée modifiée. Les demandeurs principaux initiaux et les codemandeurs principaux de
remplacement proposés ont déposé une requéte en vue de demander au tribunal de modifier son jugement de mars 2010 afin
de réintégrer les actions des résidents des Etats-Unis et de nommer codemandeurs principaux |es codemandeurs principaux de
remplacement proposés. Cette requéte a été refusée. L’ un des codemandeurs principaux de remplacement proposés a déposé
une requéte en vue de demander au tribuna |’ autorisation d’ intervenir aux fins d'interjeter appel du jugement rendu en mars
2010 et de renouveler sa demande de nomination a titre de codemandeur principal de remplacement. Ce codemandeur
principal de remplacement proposé a aussi déposé un avis d'appel du jugement rendu en mars 2010 et du refus de sa
demande susmentionnée. Fairfax, OdysseyRe et les dirigeants et administrateurs nommés ont |'intention de contester
vigoureusement ces deux requétes et ce prétendu appel. L’issue finae des litiges est incertaine e, si I"action consolidée est
poursuivie (ou qu’une nouvelle action comparable est entamée) et que les demandeurs dans cette action obtiennent gain de
cause, les défendeurs pourraient encourir des dommages-intéréts importants qui peuvent & leur tour avoir une incidence
défavorable importante sur les activités, les résultats d'exploitation et la situation financiére de Fairfax. Cette action
consolidée, si ele se poursuit, ou toute autre action comparable entamée, pourrait exiger I attention vigilante de la direction,
ce qui pourrait ladétourner des activités de la société. En outre, la publicité négative entourant cette affaire risque d’ avoir une
incidence défavorable importante sur la société. Les conséquences éventuelles mentionnées ci-dessus, ou la crainte que I’ une
d’elles se produise, pourrait avoir des effets néfastes sur le cours des titres de la société. Si |’ action consolidée se poursuit ou
gu’'une nouvelle action comparable est entamée, Fairfax, OdysseyRe et les dirigeants et administrateurs nommés ont
I’intention de contester vigoureusement cette action consolidée, et les états financiers de la société ne comprennent aucune
provision pour pertes a cet égard.

Le 26 juillet 2006, Fairfax a déposé une action en dommages-intéréts de 6 G$ contre un certain nombre de défendeurs qui,
selon les alégations de la plainte (modifiées par lasuite), auraient commis un délit de manipulation de cours mettant en cause
des actions de Fairfax. La plainte, déposée auprés de la cour supérieure du comté de Morris, au New Jersey, allégue des
violations de diverses |ois en vigueur dans I’ Etat, notamment laloi du New Jersey intitulée Racketeer Influenced and Corrupt
Organizations Act, en vertu de laquelle des dommages-intéréts triplés pourraient ére accordés. Les défendeurs ont obtenu
que cette action soit entendue par le tribunal du district du New Jersey, mais a la suite d’ une requéte déposée par Fairfax,
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I”action a été renvoyée devant la cour supérieure du comté de Morris, au New Jersey. La plupart des défendeurs ont déposé
des requétes en vue du rejet de la plainte, qui ont toutes été rejetées au cours d’ audiences tenues en septembre 2007. En
octobre 2007, les défendeurs ont déposé une requéte d’ autorisation de porter en appel cette décision auprés de la chambre
d’appd concernant le rejet de leurs requétes. En décembre 2007, cette requéte d’ autorisation de porter en appel cette décision
a été rgetée. Par la suite, deux des défendeurs ont déposé une requéte demandant de porter en appel certaines questions
aupres de la Cour supréme du New Jersey. Cette requéte a été rejetée en février 2008. En décembre 2007, deux défendeurs,
qui se sont gjoutés a I’ action apres son dépdt initial, ont déposé des requétes en vue du rejet des plaintes contre eux. Ces
requétes ont éé accordées en février 2008, et Fairfax a été autorisée a présenter a nouveau sa requéte contre ces deux
défendeurs. Fairfax a déposé une plainte modifiée en mars 2008 dans laquelle elle émettait des revendications contre ces
défendeurs. Ces derniers ont dépose une requéte demandant le rejet de la plainte modifiée, qui a été rejetée en aolit 2008. En
septembre 2008, ces deux défendeurs ont déposé une demande reconventionnelle contre Fairfax et des procédures de mise en
cause contre certains dirigeants de Fairfax, OdysseyRe, les consellers juridiques externes de Fairfax et
PricewaterhouseCoopers. Fairfax n'a pas encore recu signification de cette demande reconventionnelle. En décembre 2007,
un défendeur a déposé une demande reconventionnelle contre Fairfax. La requéte de Fairfax demandant le rgjet de cette
demande a éé rejetée en ao(t 2008. Fairfax a l’intention de contester vigoureusement ces demandes reconventionnelles. En
septembre 2008, le tribunal a accordé une requéte de jugement sommaire présentée par deux défendeurs et a rgjeté les
plaintes de Fairfax contre ces défendeurs sous réserve de tous droits. L’ enquéte préalable se poursuit. L’issue finale de ces
litiges est incertaine et les états financiers de la soci été ne comprennent aucune provision pour pertes a cet égard.

Garantiefinanciere

Le 24 février 2010, la société a émis une | ettre de crédit de soutien de 4,0 $ CA au nom d’ une entité dans laquelle la société détient
une participation pour une durée de six mois. Dans le cadre de la lettre de crédit de soutien, la société a donné en garantie des
placements & court terme d’un montant de 4,2 $ CA représentant la perte maximale de la société en application de la lettre de crédit
advenant I’ échec de I’ exercice d’'un éventuel droit de recours que la société pourrait avoir contre I'entité en question. Un passif de
0,2$ (0,2$ CA) est inscrit au bilan consolidé de la société au 30 juin 2010 au titre de la juste valeur de la contrepartie regue pour
I’émission de la lettre de crédit de soutien. Ce passif peut étre comptabilisé en résultat net si |a lettre de crédit de soutien n'est pas
utilisée avant son échéance, il peut ére majoré de la contrepartie additionnelle recue si la durée est prolongée a un an ou il peut étre
augmenté pour refléter le risque de crédit accru advenant une détérioration de la solvabilité de I’ entité dans laguelle la société détient
une participation. Au 30 juin 2010, aucun montant n’ avait é&é préevé sur cette facilité de crédit.

10. Bénéfice par action

Le bénéfice par action est calculé dans le tableau suivant d’ apres e nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation :

Deuxiémetrimestre Premier semestre

2010 2009 2010 2009
Bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax...........ocoeeeeveeeevenrevesvnennnns 325,2 2754 614,6 215,0
Dividendes sur les actions privilégiées...........ccoumnnivcneeniccrninnnnes (5,7) (21) (10,7) (3.8)
Bénéfice net attribuable aux actionnaires ordinaires— de base et dilué..... 3195 273,3 603,9 211,2
Nombre moyen pondéré d actions ordinaires en circulation — de base...... 20 546 935 17 466 016 20 374 461 17 475 156
Options sur actions rachetées aCqUISES........c.ueurrrerenemeresssesseseessssesees 81 607 98 097 85 542 97 864
Nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation — dilué.................. 20 628 542 17564 113 20 460 003 17573 020
Bénéfice net par action ordinaire — de base 1555 $ 1565 $ 29,64 $ 12,09 $
Bénéfice net par action ordinaire — dilUé...........coceenereneineeenieeneeeneeeseeeseeieies 1549 $ 1556 $ 2952 $ 12,02 $

11. Gestion du capital

Le cadre de gestion du capital de la société vise d’ abord a protéger ses titulaires de police, et ensuite ses porteurs d’ obligations et
enfin d’ optimiser le rendement pour |es porteurs d’ actions ordinaires. La gestion efficace du capital comprend des mesures visant a
maintenir le capital au-dessus des niveaux réglementaires minimaux, au-dessus des nivealx requis pour satisfaire les exigences de
notation du crédit et de solidité financiére, et au-dessus des niveaux de gestion des risques déterminés et calculés a I'interne. Au
30juin 2010, le capital total, soit les capitaux propres et les participations ne donnant pas le contrdle, s établissait a8 385,7 $,
contre 7 736,6 $ au 31 décembre 2009. La société gére son capital selon les mesures financiéres et les ratios suivants:
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30juin 31 décembre

2010 2009

Encaisse, placements a court terme et titres négociables de |a soci été de portefeville,

déduction faite des obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés ... 1379,8 12427
Dette — SOCI&tE de POITEFEUITTE.......c.cve s 1452,1 1236,9
Dette— filllal€S ..o 931,6 903,4
Autres obligations along terme — société de portefeville .. 170,6 1735
(D1 1 (=] (o) [N 25543 23138
DEIEE NELLE. ...t e st se bbb e se b e et e s s e ba st e e bebe e erenn 11745 1071,1
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires.... 78634 73918
Capitaux propres attribuables aux actionnaires privilégiés... 410,3 2272
Participations ne donnant pasle controle...........ccccuene.. 112,0 117,6
Total des capitauX PrOPreS........covereerereereereseerenns 8385,7 7736,6
Ratio dette nette-total des capitaux propres............ 14,0 % 13,8 %
Ratio dette nette-capital total net” 123 % 122 %
Ratio dette totale-capital total? ... 233 % 230 %
R0 A€ COUVEIUIE AES IMEIEST .....o.eeeeveeee et s et s s ses s es s e sesenes e ee e 10,0 x 8,2 x

ﬁ . 3 .
La société calcule le capital total net comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette nette.
) La société calcule le capital total comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette totale.
3 La société calcule la couverture des intéréts comme étant la somme du bénéfice (perte) d’ exploitation avant impdts et intéréts débiteurs, divisée par lesintéréts débiteurs.

12. Gestion desrisquesfinanciers

La société applique une approche globale aux fins de la détection, de I appréciation, de la surveillance et de la gestion des risques
auxquels toutes ses activités sont exposées. Les principaux risques financiers sont le risque de souscription, le risque de crédit, le
risque de marché et le risque de liquidité, tel qu'il est indiqué a la note 19 afférente aux états financiers consolidés de I’ exercice
terminé le 31 décembre 2009. L’ exposition de la société a ces risques et le cadre qu’ dle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ces
risques n'ont pas subi de changements importants, exception faite de ceux indiqués a la rubrique traitant de la gestion des risques
financiers du rapport de gestion compris dans le rapport intermédiaire de la société pour le trimestre et le semestre terminés le
30juin 2010.

13. I nfor mations sectorielles

La société est une société de portefeuille de services financiers qui, par I’ entremise de ses filiales, est principalement active dans
les assurances |ARD, sur une base d’ assurance primaire et de réassurance, ainsi que dans laliquidation de sinistres. Le 20 mai 2010, la
société a réalisé |’ acquisition de la totalité des actions ordinaires de Zenith National que la société ne détenait pas déja. Les actifs
identifiables de Zenith National (2 675,6 $ au 30 juin 2010) ont été incorporés dans le secteur isolable Assurance — Etats-Unis (soit le
secteur Assurance aux Etats-Unis — Crum & Forster avant le 20 mai 2010). En mars 2010, Fairfax Brasil Seguros Corporativos S.A.
(« Fairfax Brasil »), la nouvelle société d assurance en propriété exclusive de la société, a démarré ses activités de souscription
d’assurances IARD commerciades au Brésil a la suite de I'obtention des autorisations nécessaires délivrées par les autorités de
réglementation du secteur des assurances au Brésil. Les actifs identifiables de Fairfax Brasil (50,9 $ au 30 juin 2010) ont éé intégrés
au secteur Réassurance et assurance — autres (soit |e secteur Réassurance — autres avant le 1% janvier 2010). Les actifs identifiables de
Crum & Forster (intégrés au secteur isolable Assurance — Etats-Unis) ont diminué au cours du premier semestre de 2010, en raison
surtout de dividendes ordinaires et extraordinaires de 480,0 $ versés a Fairfax pendant la période. Les actifs identifiables du secteur
isolable Assurance — Fairfax Asia ont progressé au premier semestre de 2010, en raison principalement d une augmentation du
montant a recouvrer de réassureurs. Les actifs identifiables du secteur isolable Siege socia et autres ont reculé au cours du premier
semestre de 2010, en raison principalement du financement de I’ acquisition de Zenith National réalisée le 20 mai 2010 et décrite ala
note 5, facteur qui a été annulé en partie par le placement de titres de créance du 22 juin 2010, del’ émission d’ actions par voie d appel
public al’ épargne du 26 février 2010, de I’ émission d’ actions privil égiées de série E le 1% février 2010, opérations décrites alanote 6,
et de I’ encai ssement de dividendes versés par des filiales. Au 30 juin 2010, il ne s'est produit aucun autre changement important dans
les actifs identifiables par secteur isolable, comparativement au 31 décembre 2009.

31



Les tableaux qui suivent présentent une analyse du bénéfice net par secteur isolable pour les trimestres et les semestres terminés les

30juin.

Trimestreterminéle 30 juin 2010

Réassurance et
Assurance Réassurance assurance
Northbridge Etats-Unis Fairfax Asa OdysseyRe Autres
Primes Nettes aCqUISES ........ccoeueirecrecirierseeneenens 246,1 2251 38,2 470,5 1271
Fraisliésalasouscription ..........cccueeenerreeeencenens (264,0) (246,2) (36,2 (456,9) (116,7)
Résultat teChNiQUE ..o (17,9) (21,1) 20 13,6 104
Revenu d' intéréts 28,0 214 33 731 12,3
Dividendes 59 85 21 123 0,3
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation.. 04 17 8,6 (1.6) 0,7)
Charges de placement ...........cccvvrrermcnmcrnecrneernens (2,8) 31 (0,4 (12,3 1,9
Intéréts et dividendes 315 28,5 13,6 715 10,0
Autres
ProaUItS ...c.ceeeeereirereiree st - - - - -
ChargeS.....vucrrcreecree e enns — — - - —
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les éléments
SUIVANES & o 13,6 74 15,6 85,1 204
Gains nets (pertes nettes) sur placements................ 100,4 80,0 48 194,0 74
INtéréts débiteurs ..o . - (7,7 - (7,5) (1,0)
Frais généraux du siege social et autresfrais........... (4,0) (1,1 04 (6,2 0,7
Bénéfice (perte) avant impots.........ccueevereereereenennens 110,0 78,6 20,0 265,4 26,1
Autres
Activités Liquidation de (nourriture Siege social Eliminations et
courantes sinistres pour animaux) et autres ajustements Consolidés
Primes nettes aCqUISES .........ccceeererieinereeieinenens 1107,0 - - - - 1107,0
Frais|iésalaSousCcription ...........cccveeeueeneenennes (1120,0) — - - — (1120,0)
Résultat technique . (13,0 - - - - (13,0)
Revenu d' INLEretS........ocveureeeenerirerieseeeeseeeeees 138,1 15,7 - 2,0 - 155,8
DiIVIAENAES.......vvremreerreireeec e 29,1 33 - 25 - 349
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation 84 0,1 - 0,7 - 9,2
Charges de placement (20,5 (33 - - 19,6 (4,2
INtéréts et dividendes...........cceeveueueerreeneunceneenennns 1551 15,8 - 52 19,6 195,7
Autres
Produits - - 120,3 19,6 (19,6) 120,3
Charges - (21,6) (125,2) - - (146,8)
- (21,6) (4,9 19,6 (19,6) (26,5)
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les
EEMENtS SUIVANLS © ...oocevvrecreeeereeereneeeeeesseeeens 142,1 (5,8 (4,9 24,8 - 156,2
Gains nets (pertes) sur placements.. 386,6 37,7 - (34,5) (1,1 388,7
INtéréts déhiteurs........cocnrcneiccreescsiees (16,2) - (0,2 (29,7) - (46,1)
Frais généraux du siege social et autresfrais..... (124 - - (28,4 - (40,8)
Bénéfice (perte) avant impdts 500,1 31,9 (5,1) (67,8) (1,1 458,0
Impots sur [es bEnéfices.. ..o (133,5)
BENEFICE NEL......co e 324,5
Attribuable aux :
Actionnairesde FairfaX........c.ccooveereeeeneenenennes 325,2
Détenteurs des participations ne donnant pas
1€ CONLIOIE......coeeereeireeie e 0,7)
324,5
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Trimestre terminéle 30 juin 2009

Assurance Réassurance
Northbridge Etats-Unis Fairfax Asa OdysseyRe Autres
Primes NetteS aCUISES .......c.vveereeeeerereeeeirereseseeieenens 235,6 200,3 29,7 480,5 1441
Fraisliés alasouscription (247,7) (205,0) (27,6) (463,9) (128,7)
Résultat technique.. (12,1) 4,7 21 16,6 154
Revenu d' intéréts 27,4 21,7 23 68,0 85
Dividendes 6,7 9.8 18 13,2 04
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant des
participations, alavaleur de consolidation......... - 38 (2,2 6,6 0,2
Charges de placement . (1,5 (3,1) (0,7) (54) (1,0
INtéréts et dividendes...........cceevrueeeeeeeneerceeneenneene 32,6 32,2 12 824 8,1
Autres
Produits ..o - - - - -
CREIQES ...t - - - - —
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les éléments
suivants: 20,5 275 33 99,0 235
Gains nets (pertes nettes) sur placements................ 51,7 51,9 93 112,9 (11,3
INtéréts dehiteurs.........orrreneneneineneireneins - (7,0) - (7,8 1,2
Frais généraux du siege social et autresfrais.......... (1,8) (0,8 (0,6) (59 (1,6)
Bénéfice (perte) avant impots ........coereerereerereenenes 70,4 71,6 12,0 198,2 9,4
Autres
Activités Liquidation de (nourriture Siége social Eliminations et
courantes sinistres pour animaux) et autres ajustements Consolidés
Primes NetteS aCqUISES .......c.vcurureurereerereinincesineenenes 1090,2 - - - - 1090,2
Fraisliés alasouscription (1072)9) - - - - (1072,9)
Résultat technique.......... 17,3 - - - - 17,3
Revenu d'intéréts... 1279 12,9 - 39 - 1447
DiIVIENES.......coeereeiereiireereieereeseieeneises e saees 31,9 37 - 11 - 36,7
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation.. 84 - - 33 - 51
Charges de placement...........c.cveeeeereneureneureneineeenns (11,7 (2,5 - (0,4 12,6 (20
INtéréts et dividendes...........cceveeereeneereenirneeneenenees 156,5 14,1 - 13 12,6 184,5
Autres
ProdUts ......coieeiceeieeeeeseseseieseeee e - 0,3 1305 12,6 (12,6) 130,8
ChalgES ..ottt - (22,6) (132,8) - - (155,49
- (22,3) (23 12,6 (12,6) (24,6)
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les
EEMENES SUIVANES ..o anenns 173,8 (8,2 (2,3) 13,9 - 177,2
Gains nets (pertes nettes) sur placements.. 2145 42,0 - 73,3 0,2 330,0
Intéréts débiteurs (16,0) - 0,2 (21,5) - (37,7)
Frais généraux du siege social et autresfrais..... (10,7 - - (15,2 - (25,9
Bénéfice (perte) avant impots 361,6 338 (2,5 50,5 0,2 443,6
Impots sur les bénéfices. (122,1)
Perte NELte.......ccveeercece e 3215
Attribuable aux :
Actionnairesde FairfaX..........ocooveereeeerereeneenes 2754
Détenteurs des participations ne donnant pas
1€ CONLIOIE......cveecreeereeree s 46,1
3215
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Semestre terminé le 30 juin 2010

Primes nettes aCqUISES ......ccvereverirreeenerereeeeeiresenenennns
Fraisliésalasouscription
Résultat technique...........
Revenu d' intéréts
Dividendes...
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant

des participations, ala valeur de consolidation..
Charges de placement ...........cocoveevreeernneneneneenens
Intéréts et dividendes ........ccvveureeeneerneeneneiceneneneins
Autres

Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les éléments

SUIVANES © oottt
Gains nets (pertes nettes) sur placements..
INtéréts déhiteurs ...
Frais généraux du siége social et autresfrais
Bénéfice (perte) avant impots........cocveeerereerernereneenns

Primes nettes acquises ...
Fraisliés alasouscription

Résultat technique..........

Revenu d'intéréts...

DiIVIENES.......cvovuieieirisiiere e

Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation..

Charges de placement
Intéréts et dividendes

Autres

Bénéfice (perte) d’ exploitation avant : .................
Gains nets (pertes nettes) sur placements..
INtéréts dehiteurs.........oruinenenensinencireneins
Frais généraux du siege social et autres frais
Bénéfice (perte) avant impots.........cceeenee
Impots sur les bénéfices........
Bénéfice net.....
Attribuable aux :
Actionnairesde FairfaX........c.ccoveereeeeneererenens
Détenteurs des participations ne donnant pas
1€ CONLIOIE. ..o

Réassurance et
Assurance Réassurance assurance
Northbridge Etats-Unis Fairfax Asa OdysseyRe Autres
492,0 407,7 732 927,6 2694
(522,8) (441,9) (69,9) (973,2) (297,7)
(30,8) (34,2 33 (45,6) (28,3
56,3 44,0 6,6 140,2 244
11,3 145 28 229 05
13 1,7 11,1 57 0,9
(54) (7,6) (0,8 (18,0 (31
63,5 52,6 19,7 150,8 20,9
32,7 184 23,0 105,2 (74)
127,3 256,1 6,9 2504 442
- (14,7) - (15,0) 2,1)
(6,3) (2,9 (1,6) (17,4 (1,5
153,7 256,9 28,3 3232 33,2
Autres
Activités Liquidation de (nourriture Siege social Eliminations et
courantes sinistres pour animaux) et autres ajustements Consolidés
21699 - - - - 2169,9
(2305,5) - - - - (2305,5)
(135,6) - - - - (135,6)
2715 31,1 - 57 - 308,3
52,0 52 - 51 - 62,3
18,9 07 - (1,5) - 18,1
(34,9 (5,7 - (0,5 30,8 (10,3
3075 31,3 - 8,8 30,8 3784
- 1,4 262,1 30,8 (30,8) 2635
- (51,0 (262,3) - - (313,3)
- (49,6) (0,2 30,8 (30,8 (49,8
1719 (18,3) (0,2 39,6 - 193,0
684,9 77,1 - 434 (1,1 804,3
(31,8 - (0,4) (59,4) - (91,6)
(29!7) - - (54!1) - (83!8)
795,3 58,8 (0,6) (30,5) 1,1 821,9
(207,2)
614,7
614,6
0,1
614,7
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Semestreterminéle 30 juin 2009

Assurance Réassurance
Northbridge Etats-Unis Fairfax Asa OdysseyRe Autres
Primes NetteS aCUISES .......c.vveereeeeerereeeeirereseseeieenens 464,4 407,7 52,1 950,5 3358
Fraisliés alasouscription (480,6) (412,0) (48,2) (917,6) (319,7)
Résultat technique.. (16,2 (43 39 32,9 16,1
Revenu d'intéréts 46,4 46,6 39 129,2 18,8
Dividendes 128 214 25 30,0 1,0
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant des
participations, alavaleur de consolidation......... (0,2 19 1,2 24 0,2
Charges de placement . (3,9 (5,6) (1,0) (9,6) (2,0
INtéréts et dividendes..........c.vvevveevverveeeennerneeeneereeonns 55,1 64,3 6,6 152,0 18,0
Autres
Produits ... - - - - -
CREIQES ...t - - - - —
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les éléments
suivants : 38,9 60,0 105 1849 34,1
Gains nets (pertes nettes) sur placements................ 20,1 68,0 13,3 102,1 (23,0
INtéréts dehiteurs.........orrreneneneineneireneins - (13,9) - (15,9 2,7
Frais généraux du siege social et autresfrais.......... (8,1) (1,6 (2,0) (9,2 (30
Bénéfice (perte) avant impots ........coereerereerereenenes 50,9 1125 21,8 261,9 54
Autres
Activités Liquidation de (nourriture Siége social Eliminations et
courantes sinistres pour animaux) et autres ajustements Consolidés
Primes NetteS aCqUISES .......cveevreerreereneieeceeeenes 22105 - - - - 22105
Fraisliésalasouscription (2178,1) - - - - (2178,1)
Résultat teChNiqUE........cvveereeererreeceee s 324 - - - - 324
Revenu d'intéréts... 2449 25,6 - 8,0 - 2785
Dividendes 67,7 6,6 - 32 - 775
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation.. 55 - - 5 - 4,0
Charges de placement..........ccvvereveenerreeneenenens (22,1) (5,3) - (0,5) 235 (4,4)
INtéréts et dividendes .........coceeeeveererneeeieneieeens 296,0 26,9 - 9,2 235 355,6
Autres
PrOQUILS ..o - 0,5 2713 235 (23,5 2718
CREgES ...ovcvreeceeeee e - (55,1) (267,9) - - (323,0)
- (54,6) 34 235 (23,5 (51,2
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les
EEMENES SUIVANES : ..voeveeeeeeereeee e eseseeeanees 3284 27,7) 34 32,7 - 336,8
Gains nets (pertes nettes) sur placements............. 180,5 35,6 - (38,7) (0,4 177,0
INtErétS dEDITEUrS.......coueereecererereeieeiseieeei s (32,5 - (0,7) (43,1) - (76,3
Frais généraux du siege social et autresfrais (23,9) - - (40,5) — (64,4)
Bénéfice (perte) avant impots.........cccveenee 452,5 79 2,7 (89,6) (0,4 3731
Impots sur les bénéfices. (91,2
Perte NEtte.......coovcvicccccc s 281,9
Attribuable aux :
Actionnairesde Fairfax..........oovrerinceninnenns 215,0
Détenteurs des participations ne donnant pas
[€ CONtrOle......coivr s 66,9
281,9
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Le tableau suivant présente un rapprochement du total des produits des secteurs isolables et des produits consolidés de la société
pour lestrimestres et |es semestres terminés les 30 juin :

Deuxiémetrimestre Premier semestre

2010 2009 2010 2009

Produits des secteursisolables :
PrimeES NEIES GCOUISES. .....cuuueeereerercereseeresiees st isessiseese et ettt ss st e bbb st bt st s bsaas 1107,0 1090,2 2169,9 22105
Intéréts et dividendes..... 195,7 184,5 3784 355,6
Gains nets sur placements................ 388,7 330,0 804,3 177,0
Autres produits des SeCteUrS iSOIADIES............cuiuruieriieritineeire ettt 120,3 130,8 2635 2718
Total des ProduItS CONSOIIUES.........ccueruieriieririerereere st ettt 1811,7 17355 3616,1 3014,9

14. Rapprochement avec les PCGR des Etats-Unis

Les états financiers consolidés de la société ont éteé établis conformeément aux PCGR du Canada, qui différent a certains égards des
PCGR applicables aux Etats-Unis, comme cela est expliqué alanote 21 afférente aux états financiers consolidés inclus dans le rapport
annuel 2009 de la société (mise ajour en fonction des modifications mentionnées ci-dessous).

Le tableau ci-aprés présente le bénéfice net et le résultat étendu établis conformément aux PCGR des Etats-Unis :

Deuxiémetrimestre Premier semestre
2010 2009" 2010 2009"
Bénéfice net selon 16S PCGR dU Canadal...........c.cceeeeeeviieinieeereeeceeeee ettt s ssesssesssesesssesenns 3245 3215 614,7 2819

Recouvrements de réassurance rétroactive?.. 40 37 7.9 74

Comptabilisation & lavaleur de consolidation® 25 (13,0 24 (5:8)

Acquisitions par étapes de Northbrige® ... 6,0 (6,0) 7,6 (6,0)

Acquisition par étapes d’ OdysseyRe” 10,5 - 239 -

Rachat deftitresdefiliales® .............. - (10,0) - (10,0)

INCIAENCES FISCAIES........veieiiie et e b (8,0) 3,7 (14,5) 14
Bénéfice net selon 165 PCGR dES ELAES-UNIS ..........cuueeieeeeeseeeseeeeeesseseeeseeessesssessesesesseesseessesseneen 3395 299,9 642,0 268,9
Bénéfice net attribuable a la part des actionnaires sans contréle selon

les PCGR des Etats-Unis 0,7 46,1 01 69,1
Bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax selon les PCGR des Etats-Unis............. 340,2 253,8 641,9 199,38

339,5 299,9 642,0 268,9
Bénéfice par action selon 1es PCGR deS EtatS-UNIS.........coc.oeeeeeeeoienesoeessisessssees s sssssssnnees 16,28 14,41 30,98 11,22
Bénéfice par action, aprés dilution, selon les PCGR des Etats-UNiS .........ooevveervvennsvenneeeennees 16,22 14,33 30,85 11,15
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR du Canada. (339,3) 896,4 (125,7) 596,9

Comptabilisation & lavaleur de consolidation® ................ 12 30 0,5 30

Acquisitions par étapes de Northbridge®....... 29 (%)) (2,6) (%))

AcCquisitions par GapEs &’ OUYSSEYRE ..........cvvvveiessisisiesessssssssesssssssssssssssssssssssssssns (10,2) - (23,2)

INCIAENCES FISCAIES.......ceuereeiree ettt sttt ettt sttt 52 (2,1 9,7 (2,1)
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis (340,2) 896,2 (141,3) 596,7
Autres éléments du résultat étendu attribuables a la part des actionnaires sans contréle

SEON 165 PCGR dES ELAIS-UNIS........ooocvveceveeieeseeesees s sssesssasss s ssssess s ssssssssssnsssaes - 106,7 - 49,6
Autres éléments du résultat étendu attribuables aux actionnaires de Fairfax selon les

PCGR 085 ELBES-UNIS ..o eeeevveveveveevsssssssnsssssssseesessssssssssssssssassnsssssssessssssssssssssssssssssasssssee (340,2) 789,5 (141,3) 547,1

(340,2) 896,2 (141,3) 596,7

Bénéfice net selon 165 PCGR dES ELAES-UNIS ..........cueeeieeeeeseeeseeeeeesseseeeseeeseesssessesesesseesseessessenean 3395 299,9 642,0 268,9
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis.. (340,2 896,2 (1413 596,7
Résultat étendu selon les PCGR des Etats-UNis ...........oeeevveerevennne. 0,7) 1196,1 500,7 865,6
Résultat étendu attribuable & la part des actionnaires sans controle 0,7 152,8 0,1 118,7
Résultat étendu attribuable aux actionnaires de Fairfax selon les PCGR des Etats—Un|< ........ - 10433 500,6 746,9
(0,7 1196,1 500,7 865,6
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Le tableau ci-aprés présente les montants des postes du bilan conformément aux PCGR des Etats-Unis ains que les montants
individuels lorsgu'’ils sont différents de ceux qui sont établis selon les PCGR du Canada :

30juin 2010 31 décembre 2009"
PCGR du PCGR des PCGR du PCGR des
Canada Différences Etats-Unis Canada Différences Etats-Unis
Actif
Encaisse, placements a court terme et titres
négociables de la société de portefeuille® .. 14230 - 14230 1251,6 L7 12499
Placements de portefeville :
ACtions ordinaires? ..........cc.cooeveemeeenneeiennnns 3744,2 (237,5) 3506,7 4853,1 (144,9) 4708,2
Participations, alavaleur de
CONSOlAETON.......ooerereerevenreeenenenns 544,7 218,6 763,3 4754 124,8 600,2
Tous les autres placements
de portefeuille........ooirinierercnrenesesens 16 853,9 - 16 853,9 14 750,1 - 14 750,1
Imp6ts sur les bénéfices futurs??997 ........ 2718 84,1 355,9 318,7 89,3 408,0
Ecarts d’ acquisition et actifs incorporels™ ... 926,2 (259,3) 666,9 438,8 (265,4) 1734
Tous les autres aCtifS.......ooeveeeerecveececeeeennns 6999,8 - 6999,8 6315,1 - 6315,1
30 763,6 (194,1) 30569,5 28402,8 (197,9) 28 204,9
Passif
Comptes créditeurs et charges a payer? .......... 11127 1229 12356 12022 130,8 13330
Tous les autres passifs ......c.cooeveeeneeereneneenens 21103,7 - 21103,7 19 299,6 - 19 299,6
222164 122,9 22339,3 20501,8 130,8 20632,6
Actions obligatoirement rachetables
AETRG. ...ttt 161,5 — 161,5 164,4 — 164,4
Capitaux propres??0 e 8385,7 (317,0) 8068,7 7736,6 (328,7) 74079
30 763,6 (194,1) 30569,5 28402,8 (197,9) 28 204,9
Les différences relatives au total des capitaux propres consolidé étaient les suivantes :
30juin 2010 31 décembr e 2009"
Détenteursdes Détenteursdes
participations participations
Société ne donnant pas Société ne donnant pas
Total mere lecontrdle Total mere lecontréle
Total des capitaux propres selon les PCGR
AU Canada........cceeeieneeneeriereeneiseseeseieeeeenees 8385,7 82737 112,0 7736,6 7619,0 117,6
(76,2) (74,5) 1,7) (60,6) (58,9) 1,7)
Réduction cumulative des bénéfices non
répartis selon les PCGR
dES EaS-UNIS ....ooovveeeeeeceeee e (240,8) (240,8) - (268,1) (268,1) -
Total des capitaux propres selon les PCGR
dES EtaS-UNIS...o.nveoreeesreesneieeesesssssessseeons 8068,7 79584 110,3 7407,9 7292,0 115,9
Les différences relatives au cumul des autres éléments du résultat étendu consolidé s’ établissaient comme suit :
30juin 2010 31 décembre 2009
Détenteursdes Détenteursdes
participations participations
Société ne donnant pas Société ne donnant pas
Total mére le contrdle Total mére le contrdle
Comptabilisation alavaleur de
CONSOlIAALIOND ....vvvveeererereeressereseeecssss 32 32 - 37 37 -
Acquisitions par étapes de Northbridge® ........ 9,7 9,7 - (7.1 (7.1 -
Acquisition par étapes d’ OdysseyRe™............. (41,5) (41,5) - (18,3) (18,3) -
Ajustement du passif des régimes
[0 N (=11 (=LA (37.6) (35,1) (2.5 (37,6) (35,1) (25)
Impots sur les bénéfices futurs connexes........ 15,8 15,0 0,8 6,1 53 0,8
(76,2) (74,5) (1,7) (60,6) (58,9) (1,7)
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La réduction cumul ative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis s éablissait comme suit

30juin 2010

31 décembre 2009

Total

Société
meére

Détenteursdes

participations

ne donnant pas
le contrdle

Total

Société
meére

Détenteursdes

participations

ne donnant pas
le contrdle

Recouvrements de réassurance rétroactive? ......
Comptabilisation alavaleur de

consolidation®
Acquisitions par étapes de Northbridge®
Acquisition par étapes o OdysseyRe”...
Répartition du prix d' acquisition de TIG Re

(qui fait désormais partie d’ OdysseyRe)

€N 1990 s 32,2

(64.1)

(1,0
(145,2)
(62,9)

(64.0)
(10

(145,1)
(62,8)

32,2

(69,2)
(2,6)

(150,4)
(78,1)

32,2

(69,2)
(2,6)

(150,4)
(78,1)

32,2

(240,8)

(240,8)

(268,1)

(268,1)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

La présentation des participations ne donnant pas le controle au bilan et dans |’ état consolidé des résultats selon les PCGR du Canada et selon les PCGR des Etats-Unis a été
considérablement harmonisée aprés I'adoption, le 1% janvier 2010, des nouvelles normes comptables canadiennes concernant les regroupements d'entreprises et les
participations ne donnant pas le contrdle mentionnées a la note 2 par la société. Certains chiffres comparatifs ont par conséquent été reclassés pour les rendre conformes ala
présentation des participations ne donnant pas le controle adoptée selon les PCGR du Canada pour I’ exercice considéré.

Selon les PCGR du Canada, les recouvrements a |’ égard de certains traités de réassurance en excédent de sinistres sont inscrits simultanément ala cession des sinistres subis.
Selon les PCGR des Etats-Unis, ces recouvrements, qui sont considérés comme de |l a réassurance rétroactive, sont inscrits jusqu’ & concurrence du montant des primes payées,
et I’excédent des passifs cédés sur les primes payées est inscrit comme un gain reporté. Le gain reporté est comptabilisé en résultat par amortissement sur la période de
reglement estimative pendant laquelle la société prévoit toucher les recouvrements et est inscrit dans les comptes créditeurs et les charges a payer.

Selon les PCGR du Canada, certains placements de la société dans des fiducies de sociétés de personnes pour lesquels il n’ existe pas de prix cotés sur un marché actif sont
comptabilisés au colt. Selon les PCGR du Canada, les placements de |a société dans des sociétés en commandite dont la juste valeur peut étre évaluée de fagon fiable sont
comptabilisés dans le bilan consolidé & titre d’ actions ordinaires désignées comme étant détenues a des fins de transaction. Selon les PCGR des Etats-Unis, les placements
dans des fiducies de sociétés de personnes et dans des sociétés en commandite qui présentent les caractéristiques ci-dessus doivent ére comptabilisés a la valeur de
consolidation puisque la quote-part de la société dans ces placements est plus que mineure.

Selon les PCGR du Canada, la fermeture du capital de Northbridge a été comptabilisée comme deux acquisitions par étapes disti nctes de ses actions ordinaires en circulation.
Selon les PCGR des Etats-Unis, les changements dans la participation dans une filiale qui n’entrainent pas la perte du contrdle ni I’ acquisition du contrdle de celle-ci sont
comptabilisés comme opérations sur capitaux propres. Selon les PCGR du Canada, dans le cadre de la comptabilisation selon la méthode de I’ acquisition par étapes de la
fermeture du capital de Northbridge, des ajustements de juste valeur des actifs et des passifs acquis et un écart d' acquisition (note 5) ont été comptabilisés. Ces gjustements de
juste valeur des actifs et des passifs et cet écart d’ acquisition ne sont pas comptabilisés selon les PCGR des Etats-Unis. Par conséquent, au premier trimestre de 2009, un
montant de 147,9 $ représentant |’ excédent du colt de I’ acquisition de 546,4 $ sur la valeur comptable des participations ne donnant pas le contrdle de 398,5 $ a été imputé a
la réduction cumulative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis. Des ajustements de juste valeur relatifs a des placements de 4,5$ et de 4,6 $, qui ont
diminué le bénéfice net avant imp0ts, et qui ont augmenté les autres € éments du résultat étendu du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2010, respectivement, selon
les PCGR du Canada, i’ ont pas été comptabilisés en résultat éendu selon les PCGR des Etats-Unis. Des gjustements de juste valeur relatifs & des placements de 8,4 $ qui ont
accru le bénéfice net avant impbts et diminué les autres éléments du résultat étendu du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2009 selon les PCGR du Canada ne sont
pas comptabilisés en résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis.

Selon les PCGR du Canada, la fermeture du capital d’ OdysseyRe a été comptabilisée comme une acquisition par étapes de ses actions ordinaires en circulation. Selon les
PCGR des Etats-Unis, |es changements dans la participation dans une filiale qui n’entrainent pas la perte du contrdle ni I’ acquisition du contréle de celle-ci sont comptabilisés
comme opérations sur capitaux propres. Selon les PCGR du Canada, dans le cadre de la comptabilisation selon la méthode de I’ acquisition par étapes de la fermeture du
capital d’ OdysseyRe, des gjustements de juste valeur des actifs et des passifs acquis et un écart d’ acquisition (décrits ala note 18 du rapport annuel de la société pour 2009)
ont été comptabilisés. Ces ajustements de juste valeur des actifs et des passifs et cet écart d’ acquisition ne sont pas comptabilisés selon les PCGR des Etats-Unis. Par
conséquent, au quatriéme trimestre de 2009, un montant de 89,2 $ représentant |’ excédent du colt de I’ acquisition de 1 017,0 $ et des passifs repris liés aux modifications des
régimes de rémunération des salariés d' OdysseyRe de 22,4 $ sur la valeur comptable des participations ne donnant pas le controle de 950,2 $ a été imputé & la réduction
cumulative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis. Des ajustements de juste valeur relatifs a des placements de 10,2 $ et de 23,2 $, qui ont diminué le
bénéfice net avant impdts, et qui ont augmenté les autres éléments du résultat étendu, avant impdts, au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010, respectivement
selon les PCGR du Canada, n’ ont pas été comptabilisés en résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis.

Selon les PCGR du Canada, le rachat par OdysseyRe de ses actions ordinaires décrit a la note 5 a été comptabilisé comme une acquisition par étapes. Selon les PCGR des
Etats-Unis, les variations des participations d’ une filiale qui ne donnent pas lieu & une perte ou a I’ acquisition d’un contréle sont comptabilisées comme des opérations sur
capitaux propres. La comptabilisation d'une acquisition par étapes selon les PCGR du Canada prévait I’inscription d’ ajustements en juste valeur de I actif net acquis. Ces
agjustements en juste valeur ne sont pas comptabilisés selon les PCGR des Etats-Unis. Le gain de 10,0 $ comptabilisé sdon les PCGR du Canada au deuxiéme trimestre et au
premier semestre de 2009 relativement au rachat, par OdysseyRe, de ses actions ordinaires a été imputé aux réductions cumulées dans les bénéfices non répartis selon les
PCGR des Etats-Unis.

Les PCGR des Etats-Unis exigent la constatation d’un actif net ou d’un passif net reflétant au bilan la situation de capitalisation des régimes de retraite et d' avantages
complémentaires de retraite a prestations déterminées, avec un gjustement compensatoire dans le cumul des autres € éments du résultat étendu dans les capitaux propres. Les
PCGR du Canadane’ exigent pas.
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Etats des flux de trésorerie

Selon les PCGR du Canada, la fermeture du capita de Northbridge au premier trimestre de 2009 a été présentée sous les activités
d’investissement dans les états consolidés des flux de trésorerie. Selon les PCGR des Etats-Unis, les changements dans |a participation
dans une filiale qui N’ entrainent pas la perte du contrdle ni I’ acquisition du contréle de celle-ci sont comptabilisés comme opérations
sur les capitaux propres et présentés sous les activités de financement dans les états consolidés des flux de trésorerie. En conséquence,
des flux de trésorerie de 546,4 $ affectés aux activités d’investissement et classes comme des achats de filiales, déduction faite de la
trésorerie acquise selon les PCGR du Canada, sont reclassés dans les activités de financement selon les PCGR des Etats-Unis au
premier semestre de 2009. Il n’ existe aucune autre différence significative entre les états consolidés des flux de trésorerie établis selon
les PCGR du Canada et ceux qui sont établis selon les PCGR des Etats-Unis.

Normes comptables adoptées en 2010

Le 1% janvier 2010, la société a adopté le SFAS No. 167, Amendments to FASB Interpretation No. 46(R) (désormais désigné
FASB ASC 810-10, Consolidation), qui remplace le calcul des risques et avantages fondé sur des données quantitatives servant a
déterminer quelle entreprise a une participation financiére lui conférant le contrdle d’ une entité a détenteurs de droits variables par une
approche axée sur I'identification de I'entreprise qui a 1) le pouvoir d' orienter les activités de I’entité qui influent le plus sur son
rendement économique et 2) I’obligation d'absorber les pertes de I'entité ou le droit d’en recevoir les avantages. Le FASB
ASC 810-10 exige également d’'examiner de nouveau la situation afin de déterminer s une entité est ou n'est pas une entité a
détenteurs de droits variables lorsgue surviennent des changements de fait ou de situation et d'évaluer de maniére continue si une
entreprise est ou N’ est pas le principal bénéficiaire d’ une entité a détenteurs de droits variables. Des informations supplémentaires au
sujet de la participation d’ une entreprise dans une telle entité doivent également étre fournies. L' adoption du FASB ASC 810-10 n'a
pas eu d'incidence importante sur la situation financiére ou les résultats d' exploitation consolideés de |a société aux termes des PCGR
des Etats-Unis.

Le 1% janvier 2010, la société a adopté I’ Accounting Standards Update No. 2010-06, Fair Value Measurements and Disclosures
(Topic 820) — Improving Disclosures about Fair Value Measurements (le « FASB ASU 2010-06 ») publié par le FASB. Selon le
FASB ASU 2010-06, les entités doivent fournir des informations sur les transferts dans et depuis|es niveaux 1 et 2 et des informations
sur les achats, les ventes, les émissions et |es réglements dans le cas des activités relatives au niveau 3. 1l précise aussi les obligations
d’informations actuelles concernant la juste valeur en ce qui atrait au niveau de décomposition nécessaire au sein de la hiérarchie de
lajuste valeur et aux données et techniques d’ évaluation utilisées pour évaluer lajuste valeur. L' adoption du FASB ASU 2010-06 n’a
pas eu d'incidence importante sur la situation financiere ou les résultats d' exploitation consolides de |a société aux termes des PCGR
des Etats-Unis.

15. Variation des actifs et passifs d’exploitation

Le tableau qui suit indique la variation des actifs et passifs d' exploitation de la société figurant dans ses états consolidés des flux
detrésorerie.

Deuxiémetrimestre Premier semestre
2010 2009 2010 2009
Provision pour SINISIrES NON FEGIES..........c.uiuriuiiriireeiree ettt ettt st (151,8) (141,49 (112,9) (238,0)
PriMES NON GCGUISES......cuteteeteereiseeeieesieseseseteesesisessse s isese s ssssssesesesssessssesesssessssssesessssssssesenssesesesnssenssesessssens 19,2 12,4 61,8 50,9
COMPLES AEDITEUIS B AULTES......cvvereeeseeeeseeeeeseeesssessseessssesssssssasssssssse s ssessssessssessssssssssssssessessssessssesssesnsees (2,9 (38,3 354 (95,2
MONtant ArECOUVIEr B FEASSUIEUIS. .......cucveviieieeee e siesetesssssssesetesessesssese s ssssse ettt se s ssaes s ssas st s s snsnaes 63,8 107,4 56,3 1718
FoNds retenuS A Payer A0S FEASSUMBUIS .........curreesreeeseeesisessesessisssesssssssssessssssssssssssessssssssssssssssssssssessssesnes 26,0 14,2 441 27,5
Comptes Créditeurs €t CNargES APAYEN .......ccvveeurreeerieesisesesessesess s sssessssessssessssasssssssssssssssessssesssessssnes (77,4) 46,7 (197,6) (36,4)
IMPOLS SU 165 DENEFICES APAYEN ......vvrieieeieeeieisees et e e (1,5 (61,8) 438 (598,7)
F AN L= TSRS 36,3 12,3 13,8 15,2
Variation des actifs et passifs d' eXPlOitatioN..........cueururiririseenieine ettt (88,3) (48,5) (55,3) (702,9)
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