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BILANS CONSOLIDES
31 mars 2010 et 31 décembre 2009
(non vérifié—en millions de $ US)

Actif

Encaisse, placements a court terme et titres négociables de |a société de portefeuille (dont des
actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés—64,2 $;
78,9F €N 2009).....0c0eueueereeresereesereeerseses s rses st er s ea R

Comptes débiteurs et autres .

Montants arecouvrer de réassureurs (dont les montants recouvrables sur sinistres réglés —
260,2 $; 255,13 €N 2009).....c0c0errererirerrirsnser et

Placements de portefeuille
Encaisse et placements a court terme des filiales (colt : 3424,1 $; 3230,6 $ en 2009) ...........
Obligations (codt : 10 844,8 $; 10 742,0 $ €1 2009) ........cvurueerrremrrremneneererserereeseeressesssessessseseens
Actions privilégiées (colt : 273,4 $; 292,4 $ €N 2009)........cervuuererrerreererrerreeseeseiesesseiesseesesseses
Actionsordinaires (colt : 3526,4 $; 4040,4 $ €1 2009) .....ccovrururerinicirerieineeereneeieeseseeaseseeaeeas
Participations, alavaleur de consolidation (justevaleur : 737,6 $; 646,2 $ en 2009)................
Dérivés et autres actifsinvestis (colt : 122,0 $; 122,55 €N 2009) .......cvuvemrereerereererserernereeneneenens
Actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés

(COUt : 186,6 5; 149,25 €01 2009) ........oovoeresseoeeeeereeessssseeeesseeessessssssssssseeesssss s sseeeseessssss

Fraisd' acquiSition de PrimeS FEPOMES........c.ocvirurueerereeeirieaeeee s isese et sess et se et e sessassssssanea
IMPOLS SUP [€S DENEFICES FULUIS. .......cveee st
IMMObI i Sati ONS COMPOTEIIES ...ttt ee e
Ecarts d acquiSition €t aCtifS INCOTPOrEIS..........mvveeeerirreesseeessesseessssssssssess s ssssssssssssssnssansssanes
AULTES BCLTS....e ettt ettt st se st b et e b ettt sennean

Passif

DEtEAETITBIES ...

Comptes créditeurs et charges a payer...

IMPOLS SUT 1 €S DENEFICES A PAYEN .....coeeeeececeeeee ettt et naneas

Obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés (y compris celles de la société de
portefelille: 26,7 $; 8,9 $ €N 2009)........cccruruirerieriiieeeseesesee st seseens

FONdS retenus & Payer 2 AES FEBSSUMEUIS..........cvowirrireriresese st sesesessesesesesesssesssssssssssssesssssssssssssssens

Provision pour SINIStrES NON FEGIES.........cviiirireiresisesi sttt sttt ssse s se s e sssnneas
PrIMES NON GCQUISES......cueiiieieiese ettt sttt sttt ettt et et ee s ne st nnnea
Dette along terme — emprunts de la société de portefeuille ...
Dette along terme — empruntS de fillalES.......cvoviirnnninisssres e
Autres obligations along terme — soci été de portefeUIlIe ..o

Eventualités (note 9)

Capitaux propres

Capitaux propres attribuables aLix actionnaires ordinaires...........ooceeererecurirececesreeseeesesee s
ACHONS PIIVIIEGIGES ... s st sttt sttt ns et et
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de FairfaX........ouo e
Participations ne donnant pas le contrdle
Total deS CAPITAUX PIOPIES.....viererererererereseststseseseststssses s s ssessssssssssesssesssesssesesesssesssesasesesesesesesesesens

Y Voir la note 2 pour I’incidence des nouvelles conventions comptables.

Voir les notes afférentes aux états financiers.

2010 2009V
1788,1 12516
19482 18554
3854,4 3809,1
7590,7 6916,1
34369 32448

10981,3 10918,3
2745 292.8
45592 4853,1
528,2 4754
270,2 1427
1875 1515
20 237,8 20078,6
340,9 332,3
282,0 318,7
170,0 168,6
4455 438,38
161,1 149,7
29 2280 28402,8
114 12,1
1094,7 1202,2
116,3 70,9
78,1 57,2

373,0 354,9

16735 1697,3

148424 14747,1
19884 19201
1250,6 12369
890,6 891,3
172,0 1735
191440 18 968,9
7 886,6 73918
410,3 2272
8296,9 7619,0

1136 117,6
84105 7736,6

29 2280 28 402,8




ETATSCONSOLIDESDESRESULTATS
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié —en millions de $ US, sauf les montants par action)

Produits
Primes brutes souscrites.......
Primes nettes souscrites...
Primes nettes acquises.....
INEErELS € AIVIAENUES......cocviveeiieeiee ettt sttt sttt se st neas
Gains nets (pertes NELLES) SUr PlaCEMENES........couvrrrerirerreeeeri s seses
F U= o]0 (UL U

Charges
SINESITES ...ttt sttt ettt e s et ae bt e e se et et esebebe st eae e ssesebens et ebennsenenis
Charges d' exploitation.........
Commissions, montant net ..
Intéréts débiteurs..................
AAULTES CRAIGES. ....ceeeereeieiicsceee ettt e sttt se s es e e st s bbb s et s s et ene et nnnnteen

Bénéfice (perte) d’exploitation avant impOts sur 1eSbEénéfices.......c.oovvvinnrvncncennnn
IMPOtS SUr 1€S DENEFICES.......c.oeiiceeeeeecrccrr e

Bénéfice net (perte nette)
Attribuable aux :
ACtONNAITES A FAITEX. .. .ceiceeeieectei sttt sttt
Détenteurs des participations ne donnant pas e CONtrole..........coveerrrnrsnsinenesieesneennns

Bénéfice net (perte Nette) Par aCtiON .......ccovvveeeieerieenicrseree e
Bénéfice net (perte nette) dilu@ par ACtioN ........ccooeierirerccecerese st
Dividendes au comptant Ver S8S Par @CtiON..........ccoucueurereerererenencereneseseieiseseseesseeseessseesesenas
Nombre moyen pondéréd’actionsen circulation (en milliers)......cccoeeeeieercincnennnns

ETATSCONSOLIDESDU RESULTAT ETENDU
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié—en millionsde $ US)

BENEFiCENEL (PEITENELLE) ......cceceeeereeeeie ettt sttt ren b
Autres démentsdu résultat é&endu, déduction faite desimpdts sur les bénéfices
Variation des gains nets (pertes nettes) non réalisés sur |es titres disponibles ala vente?
Reclassement dans e résultat net des (gains nets) pertes nettes réalisés?.............ccoounnneen,
Variation des gains (pertes) de change non réalisés?.............cooovvvecieeeeeceseeeeeee oo
Variation des gains et des pertes sur couvertures de |’ investissement net dans une
FIHHAE BITANGEIE ... ss s s sennseees
Autres démentsdu résultat é&endu, déduction faite des impdts sur les bénéfices............
RESUITAL BLENTU ...
Attribuable aux :
ACHONNAITES B FAITTAX. ... cveereieereecereeiei et
Détenteurs des participations ne donnant pas 1€ CONErole..........oocurerernecirirencerieereneeeeeeseenas

Y Voir la note 2 pour I’incidence des nouvelles conventions comptables.

2 Déduction faite o une charge d impéts de 138,2 $ (économie d'impdts de 224,7 $ en 2009).

3
4

%  Déduction faite d’ une économie d impéts de néant (0,1 $ en 2009).

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

2010 2009Y
1332,1 13475
1094,7 1116,0
1064,3 11205

182,7 1711

415,6 (153,0)

141,8 140,8

1804,4 12794
872,0 800,9
220,1 2035
165,8 1718

455 38,6

1371 135,1
14405 13499
3639 (70,5)
73,7 (30,9)
290,2 (39,6)
289,4 (60,4)
08 20,8
290,2 (39,6)
14,08 $ (3,55) $
1402 $ (3,55) $
1000 $ 8,00 $
20 200 17 484
2010 2009V
290,2 (39,6)
3150 (462,6)
(186,8) 181,1
98,1 (17,8
(12,7) 0,2)
2136 (299,5)
503,8 (339,1)
503,0 (302,8)
0,8 (36,3)
503,8 (339,1)

Déduction faite d’ une économie d' impbts de 86,2 $ (charge d'imp6ts de 60,4 $ en 2009).
Déduction faite d’ une charge d' impbts de 17,9 $ (économie d'imp6ts de 4,3 $ en 2009).



ETATS CONSOLIDESDESCAPITAUX PROPRES
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié—en millions de $ US)

Actionsordinaires—
Actionsadroit de vote subalterne au début du trimestre ..........cooeeeerrecenneseer e
Emissions au cours du trimestre........o...o.eeceveeeereeesseesronne.
Rachats aux fins d’ annulation ............cccveereenenccecenneccinenes
Actionsadroit de vote subalterne alafin du trimestre..........c.........
Actionsadroit de vote multiple au début et alafin du trimestre.....
ACtIONS O AINAITES......coceeeeeeiirre et
Actionsrachetées (au co(t) au début du trimestre....
Réémissions, montant NEt..........ccoeveeeveeecceeeseeeene
Actionsrachetées (au colt) alafin du trimestre...
Bénéficesnon répartisau début du trimeStre...... ..o s
Bénéfice net (perte€ NEtE) dU trIMESIIE........c.oriirieireecie ettt
Excédent sur lavaleur attribuée des actions ordinaires rachetées aux fins d’ annulation..
Dividendes sur 1eS actions OrdiNAITES............cveurueeriniririrecesieesee et ee e eaee e
Dividendes sur les actions privilégiées.............
Bénéficesnon répartisalafin dutrimestre.........covvvvvenvensenesnesinesinenens
Cumul desautres éémentsdu résultat étendu au début du trimestre.............
Application de la méthode de la comptabilisation alavaleur de consolidation.............ccccceenee.
Autres é éments du résultat étendu, déduction faite des impdts sur les bénéfices:

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

Reclassement dans|erésultat net des (gains nets) pertes nettes réalises.......oovevveeceerencene

Variation des gains (pertes) de change NON rEaliSES.........couviirnnininenenenesese s eseseseeeens

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

LELLE: LT = qTo = (= OO T VTP

Autres é éments du résultat étendu, déduction faite desimpdts sur les bénéfices..
Cumul desautres @émentsdu résultat éendu alafin du trimestre...................
Capitaux propresattribuables aux actionnaires ordinaireS........cocoeeveverenerenernvesersesesesesenens
Actionsprivilégiées—
Série A —au début et Alafin du tHMESIIE......c.curuieeeeeeree e
SérieB —au début et alafin du trimestre.....
Série C —au début et alafin du trimestre.....
Série E —au début du trimestre..........co.........
Emissions au cours du trimestre.....
SérieE—alafin du trimestre.....
ACLIONS PriVIIEGIEES ...
Capitaux propresattribuables aux actionnairesde Fairfax...........
Participations ne donnant pasle contrdle au début du trimestre......
Bénéfice net (perte NEtte) du triMESITE........cveveeirererere et
Application de la méthode de la comptabilisation ala valeur de consolidation.............ccccceenee.
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.......ooevneecrereeene

Variation des gains (pertes) de change NON rEaliSES.........cuvvinnninineneninesese s eseseseeneens
Autres é éments du résultat étendu, déduction faite desimpdts sur les bénéfices.......................
Dividendes sur les actions ordinaires

Participations ne donnant pasle contrdle alafin du trimestre.....
TOtal dES CAPItAUX PrOPIES ..cuvuerieerireresertrerietsesese sttt s s bt s bbb e s s asssssesa s e asssensanenn

2010 2009V
3054,8 21211
199,8 —
(12 (13
32534 21198
38 38
32572 21236
(28,7) (22,7)
05 —
(28,2) (22,7)
3468,8 28719
289,4 (60,4)
(1.5 ©.9)
(200,8) (140,8)
(5.0 1,7
3550,9 2668,1
893,1 (107,8)
— 36,9
3150 (386,3)
(186,8) 166,5
98,1 (22,4
(12,7) (0,2
2136 (242,4)
1106,7 (3133)
7 886,6 44557
— 384

— 64,1
2272 —
1831 —
1831 —
410,3 102,5
8296,9 45582
117,6 13828
0,8 20,8

— 59

— (76,3)

— 14,6

— 46

— (57,1)

— (295
(4,8 (396,2)

— (18,5)
1136 935,2
8410,5 54934




ETATSCONSOLIDESDE LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié—en millions de $ US)

Nombred’actionsen circulation

Actionsordinaires—

Actions adroit de vote subalterne au début du tHMESLIE .........c.cveeeveeeieeeeeeeeeceee et

EMissions au Cours dU triMESITE. .........veeeereereeeeeeeesseeenes

Rachats aux finsd annulation......

Réémission d' actions rachetées, montant net......................

Actions adroit de vote subalterne alafin du trimestre....................

Actionsadroit de vote multiple au début et alafin dutrimestre..........ococoevvecrvvenccrneccenenes

Droit de propriété d actions détenu par I’ entremise d’ une participation dans un actionnaire
Al début €t A1afiN AU tHMESITE ......c.ceeeeeeeeeeee ettt st ae st s

Actions ordinaires véritablement en circulation alafin du trimestre........ccocoevveveecevecieseseenne

Actionsprivilégiées—

Série A —au début et Alafin dUtiMESIIE.......c.cueveveeeeeececteee ettt

SérieB —au début et alafin du trimestre....

Série C —au début et alafin dutrimestre....

Série E —au début du trimestre...........cuu.....

Emissions au cours du trimestre.....

SEHIEE —Alafin AU ITMESIIE......eeeeeeeeeeeeeete ettt ettt e st eee

Y Sereporter ala note 2 pour I'incidence des nouvelles conventions comptables.

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

2010 2009V

19 240 100 16 738 055
563 381 —

(7 900) (10 000)
2584 52

19 798 165 16 728 107
1548 000 1548 000
(799 230) (799 230)
20 546 935 17 476 877
— 2 250 000

— 3750000

10 000 000 —
8000 000 —
8000 000 —




ETATS CONSOLIDESDESFLUX DE TRESORERIE
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié—en millions de $ US)

Activitésd’ exploitation
BENEFICE NEL (PEIE NELLE) ......ceeeirceireceeree ettt st
Amortissement desimmobilisations corporelles et des actifs incorporels
Amortissement de I escompte sur obligations, MONLANE NEL ..........ccvvrereireeeireeeeseereses e
Quote-part (du bénéfice) de la perte provenant des participations, a la valeur de consolidation.....
IMPOLS SUr 165 DENEFICES FULUIS.... ..ttt bbbt bbb
(Gains nets) pertes nettes sur lestitres disponibles alavente..........cccvrrnnnnencncccseeessens
AULTES QaiNS NELS SUM PlACEIMENTS.........eveuririeeeireereeiessee s isesee e esss s s s ssesessasssessesssesssssssesssssnenes

Variation des actifs et passifs d’ exploitation (NOLE 15) .......cvueererirrereneerereneireesiresseeesessesessssesessaseenes
Flux de trésorerie liés aux activites d’ eXPlOitation ..o e sessee s sssseenes
Activités d’ investissement

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

e EFANSBCLION. ...ttt b et ee e

Ventes nettes (achats nets) de titres désignés comme étant détenus a des fins de transaction..

Titres disponibles & la vente — achats

Diminution (augmentation) nette de la trésorerie et des équivalents soumis arestrictions..............
Achats nets de participations, ala valeur de consolidation............ccuereveirenrennesenennnenenes
Achats nets d’immobilisations corporelles et d' actifs incorporels.
Achat defiliales, déduction faite de latrésorerie acquise...........
Flux de trésorerie liés aux actiVvités d’ iNVESHISSEMENE ..o es
Activités definancement
Dette desfiliales
EIMSSIONS.....evvvvooeesevsaee st ssss st st ss s st st
Remboursements....
Dette along terme — société de portefeuille
REMBDOUISEIMENES ...ttt bbb e
Dette along terme —filiales
REMBDOUISEIMENES......coovviairiiiit ettt bbb
Autres obligations along terme — remboursement par la société de portefeuille...........coooveeneennene
Rachats nets de titreS de fIli@lES. ...
Actions adroit de vote subalterne
EIMUSSIONS..c..evvvvvoeesessaee st ssss sttt st s s
Fraisd’'émission

Actions privilégiées
EIMSSIONS.....evvvovoeesvssaee st ssssss sttt st
FraiS d EMISSION ...cocueiiiiice ettt bbb
Dividendes sur les actions ordinaires..
Dividendes sur 1€s actions privilEgi€esS ........ovvrereneeneneienee e
Dividendes payés aux détenteurs des participations ne donnant pas le controle.............ccoevvrreenee
Flux de trésorerie liés aux activités de finanCement ...
CONVErSiON A8 UEVISES ...ttt naees
Augmentation (diminution) delatrésorerie et des équivalents....
Trésorerie et équivalentsau début du trimestre........c.cccevenenne
Trésorerieet équivalentsalafin du trimeESII@. ...
Latrésorerie et les équivalents sont compris dans les postes du bilan consolidé suivants :
Encaisse et placements & court terme de la société de portefeuille..........coornnnccinnnssrrene
Encaisse et placements a court terme desS filialeS........cvurrienenere e
Encaisse et placements & court terme des filiales cédés en garantie d’ obligations au titre
deventes A dECOUVErt €t A UENIVES........c.c e
Encaisse et placements a court terme des filiales SoUMIS ArestriCtions.........covveeereererneeeereneeserenenns

Infor mations supplémentaires
INEEIEES PAYES ...t ireseee ettt es et esa s st b ettt enn
[IMIPOLS PAYES ... ettt sttt s £t b bbb e st £ R bbb bbb bbb et ettt s

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

2010 2009
290,2 (39,6)
98 70
(6,3) (30)
(89) 11
(4,5) 72,7)
(274,2) 2395
(141,4) (86,5)
(135,3) 4583
33,0 (654,4)
(102,3) (608,6)
(140,9) 2429
95,7 (591,6)
(320,1) (4034,3)
14160 48744
(1,1) 82,6
(20,8) (55,5)
(8,5) (5,5)
_ (571,5)
10203 (58,5)
23 17
(33) (6,0)
- (12,8)
(0,4) (0,1)
(1,5) (1,4)
(36) -
200,0 -
(03) -
2,7 2.2)
187,6 -
(6,2) -
(200,8) (140,8)
(50) (1,7
- (25
166,1 (165,8)
(4.4 (39,7)
1079,7 (872,6)
2156,9 25257
32366 16531
667,7 2296
2645,0 1456,1
13 -
(77.4) (32.,6)
32366 16531
237 109
77,0 567,8



Notes afférentes aux états financier s consolidés
Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
(non vérifié—en $ USet en millions de dollars, sauf les montants par action et sauf indication contraire)

1. Mode de présentation

Les présents éats financiers consolidés doivent étre lus en paralléle avec les états financiers consolidés de la société pour
I’exercice terminé le 31 décembre 2009. Les présents états financiers consolidés ont été dressés conformément aux principes
comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR ») selon les mémes conventions comptables 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 annuel s préparés conformément aux PCGR du Canada.

La société de portefeuille exerce ses activités dans le secteur des services financiers et elle 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 la dette along terme de la société de
portefeuille et des filiales en exploitation sont donc présentés comme des ééments 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
Application de la méhode de la comptabilisation & 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, a titre de contrepartie a une
participation supplémentaire dans MEGA ainsi qu’a |I’annulation d’une débenture convertible que la société avait acquise en ao(it
2008. Immédiatement aprés avoir touché le produit de larestructuration du capital, la société a vendu une partie des actions ordinaires,
des bons de souscription et des débentures de MEGA nouvellement émis a un tiers et a, par la suite, déterminé 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
capital de représenter les détenteurs des débentures nouvellement émises par |’ entremise de la nomination de trois membres du conseil
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 1e'janvie( 2010, la société a adopté les chapitres 1582, « Regroupements d entreprises» (le «chapitre 1582 »), le
chapitre 1601, « Etats financiers consolidés » (le « chapitre 1601 »), et |e chapitre 1602, « Participations ne donnant pas |e contrdle »
(le « chapitre 1602 »), du Manuel 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
qgu'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 & 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 gjustement 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. L es participations ne donnant pas le contrble
peuvent étre évaluées a la juste valeur ou a la 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. Il exige de présenter
clairement les participations ne donnant pas le contréle dans les capitaux propres, mais séparément des capitaux propres attribuables a
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la société mére; d’identifier et de présenter clairement, dans |’ état 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 éendu 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 filiae qui n’entrainent pas la perte du contréle ni I’ acquisition du
contrdle 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 controle, qui doivent ére 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, |es titres négociables, |es placements de portefeville et les obligations au titre de ventes
adécouvert et de dérivés sont présentés dans e tableau ci-dessous selon le classement des instruments financiers :

31 mars 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.................. 667,7 186,5 17,8 - 872,0
Encaisse et placements a court terme cédés en

garantie d’ obligations au titre de ventes a

découvert et de dérives.........unninnecnineens - 64,2 - - 64,2
Obligations...... - 4225 338 - 456,3
Actions privilégiées... - 56,3 - - 56,3
Actions ordinaires.. - 2,6 220,1 — 222,7
DENIVES......ceeeerireie e 116,6 — — — 116,6

784,3 732,1 2717 - 1788,1
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENVES......oeiereste e (26,7) - - - (26,7)
757,6 732,1 2717 - 17614
Placements de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme................... 26450 632,6 159,3 - 3436,9
(@] 1o ([0S TN - 6 950,4 40309 - 10981,3
Actions privilégiées... - 2414 33,1 - 2745
Actions ordinaires - 96,3 44629 — 4559,2
- - - 528,2 528,2
255,2 - - - 255,2
— — — 15,0 15,0
2900,2 7920,7 8 686,2 543,2 20050,3
Actifs cédés en garantie d’obligationsau

titrede ventesa découvert et dedérivés:

Encaisse et placements a court terme................... 13 10,0 - - 11,3
OBlIGaLIONS ..ot - 91,5 84,7 - 176,2
13 101,5 84,7 — 1875
29015 80222 87709 543,2 20237,8

Obligations au titre de ventes a découvert et de
AENIVES...covvrn e ceeeessssss e (51,4) - - - (51,4)
2850,1 80222 87709 543,2 20186,4




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 28,5 - 3714
Encaisse et placements a court terme cédés en
garantie d’ obligations au titre de ventes a
découvert et de dériveés............ouruneierennen. 245 30,0 244 - 789
Obligations . - 368,5 34,7 - 403,2
Actions privilégiées.........ocvenrnericricnieens - 64,8 - - 64,8
ACtioNS OFrdiNAITES........cecveeeeercererrereeeereeereeenes - 1,7 2341 - 2358
DEIIVES.....coeeieiieeniieeiees et 97,5 - - - 97,5
2374 692,5 3217 - 1251,6
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENVES.....coiieeee et (8,9) - - - (8,9
2285 692,5 321,7 - 12427
Placements de portefeuille:
Encaisse et placements a court terme.................. 2093,3 803,38 347,7 - 32448
(@] 4] 1o = [T Tg TN . - 6 628,2 4290,1 - 109183
Actions privilégiées. . - 261,1 31,7 - 2928
Actions ordinaires - 90,4 4762,7 - 4853,1
- - - 475,4 475,4
127,7 - - - 127,7
- - - 15,0 15,0
22210 77835 94322 490,4 199271
Actifs cédés en garantie d’obligations au
titrede ventesa découvert et dedérivés:
Encaisse et placements a court terme - 4.6 - - 46
ObligatioNS ......coueerercereeieee et eeee e eees - 84,1 62,8 - 146,9
- 88,7 62,8 - 1515
22210 78722 9495,0 490,4 20078,6
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENIVES.....coceeeeeeeee e (48,3) - - - (48,3
21727 78722 9495,0 490,4 20030,3

Au 31 mars 2010, la trésorerie et les équivalents soumis a restrictions, d'un montant de 77,4 $ (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 & court terme et titres négociables de la société de portefeuille, en tant qu’ encaisse et
placements a court terme des filiales ou en tant qu’ actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés.

La société a classé des obligations d’ Etats et de municipalités américains de 940,8 $(996,6 $ au 31 decembre 2009) acquises avant
le 30 septembre 2008 comme étant disponibles ala vente. De plus, des obligations d Etats et de municipalités américains de 4 699,5 $
(4501,2% 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 870,1$ (825,7 $ au 31 décembre 2009) que la société a désignées comme étant détenues & des fins de
transaction.



Le tableau suivant présente les gains et pertes bruts non réalisés sur les placements classés comme étant disponibles ala vente, y
compris les actifs cédés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés, par type d’ émetteur :

31 mars 2010 31 décembr e 2009
Codt ou co(t Codt ou co(it
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.......... 17,3 05 - 17,8 24,4 - - 24,4
Trésor américain..........ceeveeenne. — — — — 28,5 — — 28,5
17,3 0,5 - 17,8 52,9 - - 52,9
Obligations:
Etats et municipalités
éricai 225 0,5 - 23,0 225 0,8 - 23,3
10,8 - - 10,8 10,9 0,5 - 11,4
33,3 05 - 33,8 334 13 - 34,7
12,8 12,9 - 25,7 39,5 18,9 - 58,4
86,5 58,6 (2,5) 142,6 80,7 442 1.5 1234
38,6 13,2 - 51,8 38,2 14,1 - 52,3
1379 84,7 (2,5 220,1 158,4 77,2 (1,5) 234,1
Placements de portefeuille:
Placements a court terme:
Gouvernement du Canada.......... 3,6 0,7 - 43 15,5 0,5 - 16,0
Trésor américain...........cceeeennens 51,3 - - 51,3 192,5 - - 192,5
Autres gouvernements................ 91,6 12,1 — 103,7 125,5 13,7 — 139,2
146,5 12,8 - 159,3 3335 14,2 - 347,7
Obligations:
Gouvernement du Canada.......... 185,6 - (1,0 184,6 179,2 - (0,1) 179,1
Provinces canadiennes 429,0 47,1 - 476,1 4174 39,6 - 457,0
Trésor américaiN.........ocveeureennns 4959 14,7 (46,9) 463,7 490,1 12,3 (41,4) 461,0
Etats et municipalités
AMENICANS ..o 853,6 31,6 (2,0) 883,2 938,6 38,0 (3.3 973,3
Autres gouvernements . 835,0 4,4 (42,6) 796,8 848,8 215 (27,6) 842,7
SOCiétés et aUtres........ouevevennnnes 1095,3 134,7 (3,5 1226,5 1239,7 138,3 (1,0) 1377,0
38%,4 232,5 (96,0 4030,9 41138 249,7 (73,4 4290,1
Actions privilégiées :
EtatS-UNIS ..o 01 - - 0,1 01 - - 01
AUITES PAYS ..o 31,9 1,1 — 33,0 31,2 0,4 — 31,6
32,0 11 - 33,1 31,3 04 - 31,7
Actionsordinaires:
Canada.......ccccveevveviereeirieeienans 350,5 267,9 — 618,4 476,9 230,8 — 707,7
Etats-Unis ... 22729 558,5 (3,8 2,827,6 2716,2 398,5 - 31147
AULTES PAYS ..ooevvveeeeeeeereeeeeieeenees 806,7 210,2 - 1016,9 756,9 188,8 (54) 940,3
3430,1 1036,6 (3,8) 44629 3,950,0 818,1 (5,4) 47627
Actifs cédés en garantie
d’obligationsau titrede
ventes a découvert et de
dérivés:
Obligations:
Provinces canadiennes................ 1,1 0,1 - 1,2 1,0 0,1 - 1,1
Trésor américain......c.ovveeerenenes - - - - 0,4 - - 04
Etats et municipalités
AMENICAINS c.oovverveeeeeesriienes 33,2 14 - 34,6 - - - -
Autres gouvernements.. 49,5 - (0,6) 48,9 54,1 1,7 - 55,8
SoCiétés et aUtres........covuveennnnne. — — — — 5,0 0,5 — 55
83,8 15 (0,6) 84,7 60,5 2,3 — 62,8

Y Tient compte de placements & court terme de néant (24,4 $ au 31 décembre 2009) compris dans les actifs cédés en garantie

d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dériveés.
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Les gains nets (pertes nettes) sur placements sont présentés compte tenu des gains et des pertes bruts réalisés a la vente de titres
classés comme étant disponibles ala vente qui suit :

Premier trimestre

2010 2009
GaiNS BrutSréaliSBS SUM IES VENLES......c.c.eeveeeeeeeeetee ettt et e e st s e tesessnssenn 276,8 379
Pertes brutes réalistes SUr |ES VENLES...........c.ciiciinieece s 0,7) (64.4)
276,1 (26,5)

A chague date de cléture, et plus souvent si les conditions le dictent, la direction évalue les titres disponibles & |a vente affichant
des pertes non réalisées afin de déterminer si ces pertes sont durables et si elles doivent étre comptabilisées en résultat net plutot 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 premier trimestre de 2010 comprennent des chargesde 1,9 $ (213,0 $ en 2009) au
titre des moins-values durables. Aprés ces charges, les pertes non réalisées sur cestitres s élevaient, au 31 mars 2010, a6,3$ (6,9 $au
31 décembre 2009) dans |e cas des actions ordinaires et 96,6 $ (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 étaient classés comme étant disponibles a la vente et affichaient des pertes non réalisées depuis plus de douze
mois au 31 mars 2010. La perte non réalisée de 85,4 $ sur ces titres au 31 mars 2010 était principalement attribuable & I’ effet des
fluctuations des taux de change sur les titres de créance d' autres gouvernements (45,0 $) et ala baisse des taux sur les titres du Trésor
américain (40,4 $).

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 |’ existence de clauses de rachat et de remboursement
anticipé.

31 mars 2010 31 décembr e 2009
Valeur Valeur
comptable Juste valeur comptable Juste valeur
Echéant dans un an OU MOINS.............oceeeeseereeeeeseseeeseesseeseeenes 782,8 736,8 779,5 726,3
Echéant dansun an acing ans..... 24462 2326,3 24455 21993
Echéant dans cing ansadix ans.. 5339,9 5975,6 54127 6039,4
EChéant apréS diX @NS..........cvvurvvereereceresssiesessessssssssssssssssssssenens 24827 25751 24769 25034
11 051,6 11613,8 11114,6 11 468,4

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

31 mars 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.......... 211,9 815 204,4 75,9
Cunningham Lindsey Group Limited..........cccccooeerernenee 168,2 143,6 159,5 134,8
International Coal Group, INC. ......ccocoveevenenene 206,4 163,6 1739 163,0
Singapore Reinsurance Corporation Limited.............ccceune.. 229 219 22,9 20,9
The Brick Group Income Fund.........ccccoeeeenennnnnsneennnns 174 59 8,9 42
Sociétés de personnes, fiducies et autres 85,3 85,3 76,6 76,6
MEGA Brands INC. .......ccoveveereireeneeeeeese e 25,5 26,4 — —
737,6 528,2 646,2 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. Il 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
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'évaluation pour établir la juste valeur. Les paragraphes qui suivent
comprennent une description sommaire des données utilisées dans I’ évaluation des instruments financiers au 31 mars 2010.
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Niveau 1 — Prix cotés sur des marchés actifs pour un instrument identique — 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 les obligations municipales), des obligations de sociétés, des placements privés et des titres dont la négociation est
sporadique sont établis a I'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 liés al’inflation 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, lajuste 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, lavolatilité et le
rendement boursier du titre sous-jacent ainsi que le taux d’intérét sans risque. Pour évaluer |a 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 detaux et lestaux d’ actudisation et, s'il y alieu, les prix d’ opérations récentes sur des actifs similaires.

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 chague 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, le cas échéant.
Les justes valeurs des swaps sur défaillance sont assujetties a une volatilité importante découlant des écarts éventuels dans le
risque 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 1147,3$ (1231,4%$ au 31 décembre 2009) dans des titres de créance et des actions
privilégiées émis par voie de placement privé, qui ont éé désignés comme étant déenus a des fins de transaction ou classés
comme étant disponibles a la vente, selon leurs caractéristiques. La juste valeur de ces titres a éé déterminée au moyen de
modéles d’ actualisation des flux de trésorerie et des modéles d’ évaluation d’ options reconnus dans le secteur, modéles qui sont
sensibles a certaines données observables sur e marché dont la volatilité du cours des actions (dans le cas des titres convertibl es)
et les différentiels de taux afférents al’ émetteur.

Niveau 3 — Données non observables importantes — Ces données comprennent les données non observables servant a 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’ éval uation.

La société évalue ses placements classés dans le niveau 3, qui sont constitués principalement de titres adossés a des créances
hypothécaires acquis en 2008 avec une forte décote (juste valeur de 37,2 $ au 31 mars 2010 (30,1 $ au 31 décembre 2009)), a
I’aide d’'un modéle interne d’ actualisation des flux de trésorerie. Ce modéle intégre les flux de trésorerie rédls liés aux titres
adossés a des créances hypothécaires pour la période alant jusqu’'a I’ exercice écoulé et des projections des flux de trésorerie
restants a recevoir des créances hypothécaires sous-jacentes, établis selon un certain nombre d’ hypothéses 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
modéles d’ évaluation fondés sur I’ actualisation des flux de trésorerie reconnus dans le secteur, en effectuant des comparaisons a
I" aide des écarts de crédit et en comparant les justes valeurs aux prix d’ opérations récentes sur des actifs similaires, s'il en est.

12



Le tableau suivant présente I’ utilisation par la société de prix cotés sur les marchés, de modédes internes faisant appel a des
données observables sur le marché et de modées internes ne faisant pas appel a des données observables sur le marché dans
I’ évaluation des titres et des contrats dérivés:

31 mars 2010 31 décembre 2009
Autres Données Autres Données
données non données non
Juste valeur observables observables Juste valeur observables observables
totale des impor- impor - totaledes impor- impor -
actifs Prix cotés tantes tantes actifs Prix cotés tantes tantes
(passifs) (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3) (passifs) (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)
Trésorerie et équivalents....... 3314,0 33140 - — 2233,2 22332 — —
Placements a court terme :
Gouvernement du Canada... 89,2 89,2 — - 718 718 — —
Trésor américain 827,6 827,6 — — 1196,5 1196,5 — —
Autres gouvernements.......... 132,8 132,8 - - 177,2 135,0 42,2 -
Sociétés et autres.................. 20,8 — 20,8 — 21,0 — 21,0 —
10704 1049,6 20,8 — 1466,5 1403,3 63,2 —
Obligations :
Gouvernement du Canada.... 198,8 - 198,8 - 191,7 - 191,7 -
Provinces canadiennes......... 1396,8 - 1396,8 - 1346,8 - 1346,8 -
Trésor américain................... 534,7 - 534,7 - 541,4 — 541,4 -
Etats et municipalités
AMENICAINS......oveevereeiriierens 5640,3 - 5640,3 - 5497,8 - 5497,8 -
Autres gouvernements.......... 8749 — 874,9 — 919,7 - 919,7 —
SOCi&téS et aUtres.................. 26324 - 26112 212 2689,3 - 2672,2 171
Titres adossés a des
créances hypothécaires
résidentielles.........ccccvuennee. 335,9 - 298,7 37,2 281,7 - 251,6 30,1
116138 - 115554 58,4 114684 - 11421,2 47,2
Actions privilégiées :
Canada...........c.... 116,6 - 116,6 - 1104 - 110,4 -
Etats-Unis .. 181,2 - 181,2 - 215,6 - 215,6 -
Autres pays 33,0 — 330 — 316 - 31,6 -
330,8 — 330,8 — 357,6 - 357,6 —
Actions ordinaires® :
633,0 616,8 16,2 - 755,5 740,2 153 -
Etats-Unis .. 2942,8 2901,6 405 0,7 3226,6 3187,6 38,6 0,4
Autres pays 1061,3 7737 284,1 35 980,8 710,3 267,1 34
4637,1 42921 3408 4,2 4962,9 4638,1 321,0 3,8
Dérivés et autres actifs
INVESES ..o 386,8 48,6 338,2 — 240,2 41,6 198,6 —
Obligations au titre de
ventes a découvert et de
ErVES....oeerreeeene (78,1) - (78,1) - (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.......o..ove.eccceneneee. 212748 8704,3 12507,9 62,6 20671,6 8316,2 12304,4 51,0
1000 % 409 % 58,8 % 03 % 1000 % 402 % 595 % 03 %
1)

Ces totaux ne comprennent pas des placements disponibles a la vente en actions ordinaires et dans des fiducies de sociétés de
personnes de 66,9% (66,4$% au 31 décembre 2009) et de 77,9% (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.
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Le tableau qui suit présente un rapprochement, pour les trimestres terminés les 31 mars, des actifs financiers classés dans le
niveau 3 et évalués alajuste valeur de facon récurrente:

31 mars 2010 31 mars 2009
Actions Actions
Obligations ordinaires Total Obligations ordinaires Total
Solde au début du trimestre.........coceevveeeeeerrernne 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
PlaCEMENES......ce e 38 - 38 (12,0 - (12,0)
Inclus dans les autres éléments du résultat
LENAU ..o (1,5) 0,3) (1,8) 1 0,2 13
Achats...... . 19,3 0,7 20,0 355 - 355
VeNteS.....oveueeneeeeeriereeeeens (10,4) - (10,4) (9,6) - (9,6)
Transferts hors de la catégorie . . - - - (95,5) - (95,5)
Solde alafin du trimestre.........coeceeevveeeeernrennne 58,4 42 62,6 83,9 3,6 87,5

Au premier trimestre de 2010, une perte nette de 0,5 $ (11,7 $ en 2009) représentant la variation de la juste valeur des placements
gue la société détenait encore au 31 mars 2010 (principalement des titres adossés a des créances hypothécaires acquis avec une forte
décote) éablie au moyen de données de niveau 3, a été comptabilisée dans les gains nets (pertes nettes) sur placements a I’ éat
consolidé des résultats. La variation de lajuste valeur de 0,5 $ (11,7 $ en 2009) a été compensée par I’ encaissement d’ une somme de
9,6 $ (16,8 $ en 2009) au titre des intéréts et des remboursements de capital pendant le trimestre. Au premier trimestre de 2009, par
suite de la hausse de la liquidité des marchés, des cotations de courtiers et des données observables sur |es opérations effectuées sur le
marché sont devenues disponibles pour certains titres adossés a des créances hypothécaires de |a société pour lesquels la juste valeur
avait auparavant éé établie a |I'aide de données de niveau 3. La société a adopté une méthode selon laguelle 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 ces titres a été transféré depuis e niveau 3 versle niveau 2 le 1¥ janvier 2009.

4. Ventesadécouvert et opérationssur dérivés

Letableau qui suit présente un sommaire du notionnel et de lajuste valeur des instruments dériveés et des titres vendus a découvert
delasociété.

31 mars2010 31 décembr e 2009
Juste valeur Juste valeur
Montant Montant
Colt notionnel Actifs Passifs Colt notionnel Actifs Passifs
Dérivés sur titres de capitaux

propres :
Swaps sur rendement total

d’indice boursier — positions

vendeur .... - 1,689,6 16 6,6 - 1,582,7 9,2 -
Swaps sur ren

titres de capitaux propres —

positions vendeur ............ccceee.. - 2445 — 219 — 232,2 — 1,2

Swaps sur rendement total de

titres de capitaux propres —

positions acheteur ...........ccceeue.e.. - 869,7 10,6 32 — 214,6 8,7 77
Options d’achat sur titres de

capitaux propres 46,2 80,4 579 - 46,2 79,3 46,0 -
Bons de souscription.... 17,0 152,5 135,1 - 10,1 127,5 716 -
Dérivés de crédit :
Swaps sur défaillance 1141 5541,8 66,8 - 114,8 5926,2 716 -
Bons de souscription.... 16,6 340,2 2,0 — 158 340,2 2,8 -
Contrats de change aterme.. - - 93 44,1 - — 16 48,0
Autres contrats dérivés - - 88,5 23 - — 13,7 0,3
TOtAl oo 3718 78,1 2252 57,2

Du fait de ses activités de placement, |a société est exposée a un risque de marché important. Le risque de marché est 1a possibilité
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 et les différentiels de taux aient une incidence défavorable sur les bilans
et/ou les états consolidés des résultats de la société. Les contrats dérivés de la société, a quelques rares exceptions, servent a gérer ces
risques. 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.
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Lajuste valeur des dérivés en situation de gain est présentée, dans le bilan consolidé, dans les dériveés et autres actifs investis, dans
les placements de portefeuille et dans |’ 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’ éat consolidé des résultats de la société a chaque date de cléture, et un gjustement correspondant est apporté ala
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 capitauix propres et d'indices boursiers de la société renferment des dispositions de refixation contractuelle
qui obligent les parties a régler au comptant, sur une base trimestrielle, toute variation de la valeur 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 |a 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 cléture, la
société comptabilise des gains nets (pertes nettes) al’ état consolidé des résultats afin d’ ajuster 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 bréves périodes. Par conséquent, la valeur définitive
ne sera connue qu’ a long terme. Au cours du troisiéme trimestre de 2009, en raison de I’ appréciation rapide des marchés boursiers
mondiaux, la société a décidé de protéger une partie 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 sur des swaps sur rendement total d'indices
boursiers. A la création des positions vendeur, la couverture de titres de capitaux propres qui a pris naissance de ces positions
(notionnel de 1,5 G$ a une valeur moyenne de I'indice S&P 500 de 1 062,52) correspondait environ au quart des placements en titres
de capitaux propres et en titres liés a desttitres de capitaux propres de la société (6 517,9 $). Au 31 mars 2010, |es couvertures de titres
de capitaux propres représentaient environ 30 % des placements de la société en titres de capitaux propres et en titres liés a des
capitaux propres (6 622,1 $). La société estime que les couvertures de titres de capitaux propres seront rai sonnablement 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 éléments 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.

Pendant une grande partie de 2008 et dans les années récentes, la société a été préoccupée par le niveau d évaluation des marchés
boursiers mondiaux, I’incertitude résultant des problémes de crédit aux Etats-Unis et la conjoncture économique globale. Comme
protection contre une baisse sur les marchés boursiers, au cours de cette période, |a société détenait des positions a découvert créées au
moyen de titres négociés en bourse fondés sur des indices boursiers, y compris des SPDR, d’ actions ordinaires de soci étés américaines
cotées, de swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et de swaps sur rendement total d'indices boursiers, appelés
globalement les couvertures de titres de capitaux propres de la société. La société avait acheté des options d achat a court terme sur
indice S& P 500 afin de limiter |a perte potentielle sur les swaps sur rendement total d’indices boursiers américains et les positions a
découvert sur SPDR et afin de protéger, de facon générale, les positions a découvert sur actions ordinaires. Au quatrieme trimestre de
2008, par suite des chutes importantes subies par les marchés boursiers mondiavix, la société a révise les objectifs financiers de son
programme de couverture économique sur la base de son appréciation selon laquelle les risgques antérieurement éevés liés aux
marchés boursiers mondiaux étaient désormais modérés; par la suite, elle a dénoué la quasi-totalité de ses positions de couverture de
titres de capitaux propres et réalisé de ce fait des gains nets avant imp6ts de 1 272,0 $ et de 714,0$ pour e quatriéme trimestre et
I"exercice terminés le 31 décembre 2008, respectivement. Au cours du reste du quatrieme trimestre de 2008, la société a accru
significativement ses placements en titres de capitaux propres par suite des occasions créées par les baisses importantes de valeur des
titres de capitaux propres.
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Au 31 mars 2010, la juste valeur des actifs cédés en garantie comprise dans les placements de portefeuille et dans |’ encaisse, les
placements a court terme, et les titres négociables de la société de portefeuille s établissait a251,7 $ (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 étre remplacé par des actifs similaires. Le total de 251,7 $ 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 (247,5 $) et d' actifs cédés en garantie au titre de
lalettre de crédit de soutien de 4,2 $ (4,2 $ CA) décrite ala note 9 sous « Garantie financiére ».

Les options d’ achat sur titres de capitaux 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 sociétés canadiennes au deuxiéme trimestre de 2009. Les bons de souscription ont une durée de
troisacing 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 la juste valeur
des actifs financiers de la société. La durée résiduelle moyenne de ces swaps sur défaillance est de 2,1 ans (2,4 ans au 31 décembre
2009) et leur notionnel et leur juste valeur sont indiqués dans le 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 dérive et gjustée par la suite en fonction des
variations de la valeur de marché du contrat a chague date de cléture. 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 premier trimestre de 2010, la société a vendu des swaps sur défaillance d'un notionnel de néant (2 902,6 $ en 2009) pour un
produit de néant (223,0 $ en 2009), elle ainscrit des pertes nettes de néant &1’ échéance de contrats (gains nets de 46,3 $ & la vente de
contrats en 2009) et des gains nets sur évaluation alavaleur de marchéde 1,5 $ (10,1 $ en 2009) relativement aux positions demeurant
ouvertes a la cl6ture du trimestre. Au premier trimestre de 2010, des swaps sur défaillance d’'un notionnel de 95,0 $ sont venus a
échéance. Par suite des ventes de swaps sur défaillance en 2010 et en 2009, la société a contrepassé toute variation de la valeur de
marché non réalisée depuis I’ entrée en vigueur des contrats et a comptabilisé le montant réel du réglement final en trésorerie dans les
gains nets (pertes nettes) sur placements, al’ 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 37 ans.

Autres contrats dérivés

Pour se protéger contre I’ effet défavorable potentiel des variations des prix dans I’ économie, la société a fait I'acquisition de
contrats dérivés liés al’inflation référencés sur des indices d’inflation dans les régions géographiques ou elle exerce ses activités. Au
31 mars 2010, ces contrats dérivés avaient une valeur comptable aux bilans consolidés de 80,3 $ (8,2 $ au 31 décembre 2009) et un
colt de 92,4 $ (8,8 $ au 31 décembre 2009). La prime initiale versée pour un contrat dérivé lié al’inflation est comptabilisée comme
un actif dérive et gjustée par la suite en fonction des variations de lajuste valeur non réalisée des contrats a chaque date de cléture. Les
variations de la juste vaeur non réaisées 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 clture et un gjustement correspondant est apporté alavaleur comptable de
I"actif ou du passif dérivé. Advenant la vente, |’ arrivée & échéance ou le dénouement avant I’ échéance de I’ un des contrats de dérivés
liesal’inflation de la société, cette derniére recevralajuste valeur du contrat ala date de I’ opération. La perte en trésorerie potentielle
maximale de la société est plafonnée aux primes versées pour conclure les contrats dérivés. Aux termes des modalités des contrats
dérivés liés a I'inflation, les contreparties a ces opérations sont tenues de déposer des garanties admissibles dans des comptes de
garantie en faveur de la société selon la juste valeur des contrats dérivés a ce moment. Au 31 mars 2010, la juste valeur de ces
garanties était de 59,8 $ (néant au 31 décembre 2009).

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 filiales 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.
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Risgue de contrepartie

Lasociété s efforce de limiter le risgue de contrepartie grace aux modalités des ententes qu’ elle négocie avec les contreparties aux
swaps sur rendement total, aux swaps sur défaillance et aux autres dérivés sur titres. Selon ces ententes, la société et les contreparties
aux opérations sont tenues par contrat de déposer une garantie admissible dans des comptes de garantie en faveur de la société ou de la
contrepartie, selon lajuste valeur ace moment ou lavariation de lajuste valeur des contrats dérivés.

Au 31 mars 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 a91,2 $ (23,2 $ au 31 décembre 2009). La société n’ avait
pas exercé ce droit au 31 mars 2010.

Au 31 mars 2010, la juste valeur déposée en faveur des contreparties s élevait a 247,5 $ (206,0 $ au 31 décembre 2009), dont une
tranche de 220,6 $ (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 26,9 $ (49,6 $ au 31 décembre 2009) se composait de garanties que la société était tenue de déposer
en raison des variations de lajuste valeur.

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 terminé le 31 mars 2009). La colonne « Autres »
comprend principalement des contrats dérivésliés al’inflation, des contrats de change aterme, des bons d’ option sur crédit et d’ autres
titres dérivés.

Désignés comme étant détenus

Classés comme é&ant détenus a desfinsdetransaction adesfinsdetransaction
Positionssur
actions
ordinaireset Bonsde Actions
indices Swaps sur souscription ordinaireset
boursiers défaillance d'actions Autres Total Obligations privilégiées Total

Trimestreterminéle 31 mars 2010
Gains (pertes) réalisés sur les

positions dénouées au cours du

trimestre, depuis leur création

JUSOU' A.CE JOUI . cevveeeneereenreeeeees (27,8) (1,0) - 73 (36,1) (62,3) - (62,3)
(Gains) pertes comptabilisés dans des

périodes antérieures sur évaluation

alavaleur de marché des positions

dénouées au cours du trimestre.... (8,8 10 - 2,6 (5.2 58,7 - 58,7
Gains (pertes) sur évaluation ala

vaeur de marché des positions

ouvertes alafin du trimestre........ (7,9 15 54,4 (2,9) 451 202,9 (27,0) 175,9
Gains nets (pertes nettes)................... (44,5) 15 54,4 (7,6) 38 199,3 (27,0 172,3
Trimestreterminéle 31 mars 2009
Gains (pertes) réalisés sur les

positions dénouées au cours du

trimestre, depuis leur création

JUSOU' @ CEJOU..ovvrmerrrrveeeeerrreeenes 45 178,0 - (25.3) 157,2 39 16 55
(Gains) pertes comptabilisés dans des

périodes antérieures sur évaluation

alavaleur de marché des positions

dénouées au cours du trimestre.... 0,1 (131,7) - 12,3 (119,3) @7 - @7
Gains (pertes) sur évaluation ala

vaeur de marché des positions

ouvertes alafin du trimestre........ (71,2) 10,1 10,2 245 (26,4) 102,4 (0,5) 101,9
Gains nets (pertes NEtes)..........wweee. (66,6) 56,4 10,2 115 115 104,6 11 105,7
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Couverture de I’ investissement net dans Northbridge

Au premier trimestre de 2009, Northbridge, qui exerce ses activités principalement au Canada, est devenue une filiale 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 ao(it 2009, la société a désigné la valeur comptable de ses billets de premier rang libellés 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
premier trimestre de 2010, |a société a comptabilisé des pertes avant impbts de 12,7 $ (néant en 2009) liées 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 filide
étrangére, al’ éat consolidé du résultat étendu. Le cumul des fluctuations nettes de change reportées dans I’ écart de conversion, dans
le cumul des autres @ éments du résultat étendu, y demeurerajusqu’ a ce que I’ investissement net dans Northbridge soit réduit.

5. Acquisitions et désinvestissements
Trimestre terminéle 31 mars 2010
Acquisition de Zenith National Insurance Corp. (« Zenith »)

Le 18 février 2010, la société a annoncé qu'elle avait conclu une entente avec Zenith Nationa Insurance Corp. (« Zenith »)
conformément alaguelle elle fera I’ acquisition de la totalité des actions ordinaires de Zenith en circulation que Fairfax et ses sociétés
affiliées ne détenaient pas encore au prix de 38,00 $ comptant par action. Zenith deviendra par la suite une filide en propriété
exclusive de la société. La contrepartie globale en trésorerie a payer aux termes de la convention de fusion pour les actions non encore
détenues par Fairfax est estimée a environ 1,3 G$. La société a I’ intention de financer |’ acquisition au moyen d'une combinaison de
trésorerie de la société de portefeuille, qui comprend le produit net de 199,8 $ de I'émission d' actions par voie d appel public a
I’ épargne réalisée le 26 février 2010, ainsi que des dividendes et des avances versés par les filiales en exploitation au premier trimestre
et prévus pour le deuxiéme trimestre de 2010. La cl6ture de |’ opération devrait avoir lieu au deuxieme trimestre de 2010 et est sous
réserve de |’ approbation des actionnaires de Zenith et de la réception des approbations réglementaires d'usage. Zenith exerce, par
I'intermediaire de ses filiales en propriété exclusive, ses activités dans le domaine des assurances contre les accidents du travail aux
Etats-Unis.

Trimestre terminé le 31 mars 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 sociéé 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 de 172,4 $
(215,9 $ CA) (I’ « acquisition, étape 2 »). Le résultat de ces opérations est résumeé dans | e tableau ci-apreés. Les actifsincorporels acquis
dansle cadre del’ acquisition ont été pris en compte dans les informations financi éres du secteur isolable Assurance — Northbridge.

Acquisition de Polish Re

Le 7janvier 2009, la société a réalisé I’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 ces
opérations est résumé dans le tableau ci-aprés. 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.
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Les acquisitions de Northbridge et de Polish Re ont été comptabilisées selon laméthode de I’ acquisition.

Northbridge Polish Re
Acquisition, Acquisition,
étape 1 étape 2 Total
Date d' aCqUISITION .....c.ccovuieeeeerceee s 13 janvier 2009 20 février 2009 7 janvier 2009
Pourcentage d’ actions ordinaires acquises. 248 % 116 % 36,4 % 100 %
Contrepartie d’ achat en trésorerie................... 374,0 1724 546,4 57,0
Juste valeur des actifs acquis :
ACHTS COTPOrElSY .....oooeoeeceeeeee e 1070,2 496,0 1566,2 141,0
Actifsincorporels:
Relations clients et relations courtiers...........ccoeeene. 53,5 26,1 79,6 -
MEIQUES.......coreeeiiireeirie sttt 75 37 11,2 —
Ecarts d acQUiStion............cooevvvune.. 51,5 29,1 80,6 13,8
Juste valeur totale des actifs acquis........ 11827 554,9 17376 154,8
Juste valeur totale des passifs repris (808,7) (382,5) (1191,2) (97,8
ACtTS NELS BCAUIS ..o eseenes 374,0 1724 546,4 57,0

Y Du total des 141,0$ des actifs corporels acquis dans le cadre de I'opération visant Polish Re, 31,9$ éaient composés de

trésorerie et d’ équivalents.

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 31 mars 2010, la participation de la société dans CLGL s élevait a43,6 % (43,6 %
au 31 décembre 2009).

6. Dettedesfiliales, dette along terme, autres obligations along terme et capitaux propres
Trimestre terminéle 31 mars 2010

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 aprésles frais (déduction faite des impdts 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,
série E 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 privil égiées de série E sont assorties d’ un taux de dividende annuel de 4,75 % jusqu’ au 31 mars 2015 et, par
la suite, d'un taux annuel fixé tous les cing ans pour correspondre au taux de rendement des obligations du Canada a cing ans aors en
vigueur, majoré 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 e 31 mars tous les cing ans par la suite, au prix de 25,00 $ CA |'action. Les
porteurs d’ actions privilégiées de série E non rachetées auront le droit de convertir, &leur gré, leurs actions en actions privilégiées a
taux 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 sérieF
(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 atrois mois en vigueur le 31 mars 2015 ou le 31 marstous les cing ans par la suite, mgjoré de 2,16 %.

Trimestre terminéle 31 mars 2009
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 aracheté aux fins d’ annulation 7 900 actions
a droit de vote subalterne au premier trimestre de 2010 (10 000 actions en 2009) a un co(t net de2,7$ (2,2 $ en 2009), dont une
tranche de 1,5 $ (0,9 $ en 2009) a ééimputée 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
donnélieu & un versement en trésorerie totalisant 200,8 $.

19



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 a 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 la 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 :

31 mars 2010 31 décembre 2009
Valeur comptable Juste valeur Valeur comptable Juste valeur
Dette &long terme— emprunts de la société de portefedille.................. 1250,6 13557 1236,9 13174
Dette along terme —emprunts defiliales........cccuurnrrrrrennnne. 890,6 947,9 891,3 9174
Autres obligations & long terme — société de portefeuille 172,0 169,8 1735 171,3
23132 24734 2301,7 2406,1

Facilités de crédit

Northbridge dispose d' une facilité de crédit renouvel able non garantie d’ un montant maximal de 50,0 $ et d' une durée de cing ans
aupres d’ une banque a charte canadienne. Cette facilité arrive & échéance en 2012. Au 31 mars 2010, un montant de 1,0 $ 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 jusqu’ 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 été ramené a
100,0 $, avec possihilité de I'accroitre d’au plus 50,0 $ pour un montant maximum disponible de 150,0 $. Au 31 mars 2010, un
montant de 33,7 $ avait été prélevé sur cette facilité de crédit et latotalité de ce montant servait au soutien de | ettres de crédit.

7. Cumul desautres ééments 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 :

31 mars 2010 31 décembre 2009
Economie Economie
M ontant (charge) Montant Montant (charge) Montant
avant impéts d’'impéts apresimpdts avant impots d’'impdts apresimpdts
Gains nets (pertes nettes) non réalisés sur les
titres disponiblesalavente :
ObligatioNS.......coeereereeiereireireineeeeiseeseeseeseseeseees 137,1 (43,8) 93,3 181,2 (60,5) 120,7
Actionsordinaires et autres...........cooeneeeereerenes 11018 (319,8) 782,0 8775 (251,1) 626,4
12389 (363,6) 875,3 1058,7 (311,6) 7471
Ecart de CONVENrSION. ..........cereeeesreressrnsesssenneeens 257,2 (25,8) 2314 153,9 (7,9 146,0
1496,1 (389,4) 1106,7 12126 (319,5) 893,1

8. Impdbtssur lesbénéfices

Le taux d'imposition effectif de 20,3 % inhérent a la charge d’imp6ts de 73,7 $ inscrite pour |e premier 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 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 municipalités américains, et des gains en capital au Canada dont 50,0 % seulement sont imposables) et du bénéfice dégagé dans
desterritoires ol le taux d'imposition des sociétés est inférieur a celui prévu par laloi qui s applique ala société, facteurs atténués par
les différences fiscales découlant de la présentation du bénéfice de la société de portefeuille Fairfax en dollars américains dans les
états financiers consolidés tandis que ce bénéfice est déclaré en dollars canadiens aux fins de I'impét.

Le taux d’'imposition effectif de 43,8 % inhérent a I’économie d’'imp6ts de 30,9 $ inscrite pour le premier trimestre de 2009
différait du taux d’imposition de la société prévu par laloi, soit 33,0 %, en raison surtout de |’ incidence des revenus de placement non
imposables du groupe fiscal américain (y compris les revenus de dividendes et d’intéréts sur |es placements en obligations émises par
des Etats et des municipalités américains).
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9. 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 tribuna aordonné le regroupement des diverses actions en instance et
autorisé la requéte unique restante en nomination a titre de demandeurs principaux. Le tribuna a également publié une
ordonnance approuvant la stipulation pour |’ échéancier déposée 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 allégué dans |a plainte consolidée modifiée, les défendeurs ont
enfreint les |ois 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 contrdle 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 |’ échéancier, les divers défendeurs ont déposé leurs requétes respectives en vue
du rejet de la plainte consolidée modifiée, les principaux demandeurs ont dépose 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 tribuna 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’ éle 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 atitre 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. Fairfax, OdysseyRe et les dirigeants et administrateurs nommés ont I'intention de contester
vigoureusement cette requéte. L’issue finale des litiges est incertaine et, si I'action consolidée se poursuit (ou gqu’une
nouvelle action comparable est entamée) et que les demandeurs dans cette action obtiennent gain de cause, les défendeurs
pourraient encourir des dommages-i ntéréts importants qui peuvent aleur tout avoir une incidence défavorable importante sur
les activités, les résultats d exploitation et |a situation financiére de Fairfax. Cette action consolidée, si elle se poursuit, ou
toute autre action comparable entamée, pourrait exiger |’ attention vigilante de la direction, ce qui pourrait la détourner 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 I’ action consolidée se poursuit ou qu’ une nouvelle
action comparable est entamée, Fairfax, OdysseyRe et les dirigeants et administrateurs nommés ont I'intention de contester
vigoureusement cette action consolidée, et |es 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 allégations de |a 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 étre 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,
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 aupres 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 aprés son dépdt initial, ont déposé des requétes en vue du rejet des plaintes contre eux. Ces
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requétes ont été 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 déposé une requéte demandant le rejet de la plainte modifiée, qui a été rejetée en aolt 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 conseillers juridiques externes de Fairfax et
PricewaterhouseCoopers. Fairfax n'a pas encore regu signification de cette demande reconventionnelle. En décembre 2007,
un défendeur a déposé une demande reconventionnelle contre Fairfax. La requéte de Fairfax demandant le rejet 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 a court terme d’un montant de 4,2 $ CA représentant la perte maximale de 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 31 mars 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 é&re majoré de la contrepartie additionnelle regue si la durée est prolongée a un an ou il peut ére
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 31 mars 2010, aucun montant n’avait €té préleveé 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 :

Premierstrimestres

2010 2009
Bénéfice net (perte nette) attribuable aux actionnaires ordinaires...........cooveeeeverenecreenenenenns 289,4 (60,4)
Dividendes sur 165 aCtionNS PrivVIIEGIEES. .......ovuvvrirrirersereersesi s saes (5,0) 1,7
Bénéfice net (perte nette) attribuable aux actionnaires ordinaires — de base et dilué............ 2844 (62,1)
Nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation — de base..........cccoevevecreerncnns 20200077 17 484 295
Tota del’ effet des actions dilutives :
Options d’ achat d’ actions rachetées aCqUISES .......c.ceevreeeerireceereesieeerenene 89 477 -
Nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation — dilué 20 289 554 17 484 295
Bénéfice net (perte nette) de base par action ordinaire 14,08 $ (3,55) $
Bénéfice net (perte nette) dilué par action OrdiNAITe.........covvvveeeeeieniee s 14,02 $ (3,55) $

Une tranche de 97 631 options d’ achat d’ actions rachetées acquises n’ a pas é&é comprise dans e calcul de la perte nette dil uée par
action ordinaire au premier trimestre de 2009, |a prise en compte des options ayant un effet antidil utif.

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 les actionnaires. La gestion efficace du capital comprend des mesures visant & maintenir le capita
au-dessus des niveaux réglementaires minimaux, au-dessus des nivealix 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 al’interne. Au 31 mars 2010, le capital total,
soit les capitaux propres et les participations ne donnant pas le controle, s établissait a8 410,5$, contre 7 736,6 $ au 31 décembre
2009. La société gére son capital selon les mesures financieres et les ratios suivants :
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31l mars 31 décembre

2010 2009

Encaisse, placements a court terme et titres négociables de la société de portefeville,

déduction faite des obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés ............u.... 1761,4 12427
Dette— SOCi 66 e POrtEf QUILTE.........ooieceececee et 1250,6 1236,9
DIEHEE — FIlIAIES oo eeeeseeeeeseee s ee s ene e es e see s seee e sese s ees s sees e eeesseeeessseseneees 902,0 9034
Autres obligations &long terme— société de portefeuille ... 172,0 1735
(D1 1 (=] (o) [N 2324,6 23138
DR NELLE. ... e e 563,2 10711
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires.... 7 886,6 73918
Capitaux propres attribuables aux actionnaires privilégiés... 410,3 227,2
Participations ne donnant Pas 1€ CONLIOIE...........ccwerrenenerenere e 113,6 117,6
Total AES CAPITAUX PIOPIES......vucverrcrerrereser e rer et ses s sss e ses s ssenais 84105 7736,6
Ratio dette nette-total des capitaux propres 6,7 % 13,8 %
Ratio dette nette-capital total net? .............ccccoonnee. 6,3 % 12,2 %
Ratio dette totale-Capital tOtA?)............oovvveeeeereeeeseeeeeee e seesesssseessseeessses s sses s 21,7 % 230 %
REO 08 COUVETUIE AES IMEIBESY ...t eeeeeee e ees e see et sees e see s nee st eee e sees e eeseeees 9,0 x 8,2 x
Y La société calcule le capital total net comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette nette.
2 Lasociéé calculele 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 desrisques financiers

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’ élle 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 |e rapport intermédiaire de la société pour | e trimestre terminé le 31 mars 2010.

13. Informations sectorielles

La société est une société de portefeuille de services financiers qui, par |’ entremise de ses filiales, est principalement active dans
les assurances IARD, sur une base d'assurance primaire et de réassurance, ains que dans la liquidation de sinistres. 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 commerciaes au Brésil alasuite de I’ obtention des autorisations nécessaires
délivrées par les autorités de réglementation du secteur des assurances au Brésil. Les actifs identifiables de Fairfax Brasil (38,1 $ au
31 mars 2010) sont intégrés au secteur Réassurance et assurance — autres (soit le secteur Réassurance — autres avant le 1 janvier
2010). Les actifs identifiables du secteur isolable Siége socia et autres se sont accrus au premier trimestre de 2010, en raison
principalement de I’ émission d’ actions par voie d'appel public al’ épargne du 26 février 2010 et de I’émission d’ actions privilégiées
de série E le 1% février 2010, opérations décrites a la note 6. Au 31 mars 2010, il ne s est produit aucun autre changement important
dans les actifs identifiables par secteur isolable, comparativement au 31 décembre 2009.
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Les tableaux qui suivent présentent une anayse du bénéfice net par secteur isolable pour lestrimestres terminés les 31 mars.

Trimestreterminéle 31 mars 2010

Réassurance et
Assurance Réassurance assurance
Northbridge Crum & Forster Fairfax Asa OdysseyRe Autres
Primes NetteS aCqUISES ........cverreereeeeeeeeereeerreeenes 2459 182,6 35,0 457,1 142,3
Fraisliésalasouscription ...........ceeeeenineieienns (258,8) (195,7) (33,7 (516,3) (181,0)
Résultat teChNiqUE...........coveeeeeeeeeereeeeeseeeeeneens (12,9) (13,1) 13 (59,2 (38,7)
Revenu d'intéréts... . 28,3 22,6 33 67,1 121
Dividendes..........ccvinivirininiiiess 54 6,0 0,7 10,6 0,2
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation.. 09 - 25 73 0,2
Charges de placement ........c..ccvcuvrcuneecneernerenneeennens (2,6) (4,5) 04 5,7 12
Intéréts et dividendes........ccveeereerincerineenensineneineneens 32,0 24,1 6,1 79,3 10,9
Autres
ProauitS .....cooveeeeeerereireesieesiee s - - - - -
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les éléments
SUIVBNES © oo 19,1 11,0 74 20,1 (27,8)
Gains nets (pertes nettes) sur placements.. 26,9 176,1 21 56,4 36,8
INtéréts déhiteurs........oouvmericrceeercicinens . - (7,0) - (7,5 (1,1
Frais généraux du siege social et autresfrais.......... (2,3) (1,8) (1,2 (11,2 (0,8
Bénéfice avant impotS..........covueirinirieinissieicns 43,7 178,3 83 57,8 71
Activités Liquidation de Siége social Eliminations et
courantes sinistres Autres et autres ajustements Consolidés
Primes nettes aCqUISES .........cccueeicrininereeieienens 1062,9 - - - - 1062,9
Frais liés ala souscription (11855) - - - - (11855)
Résultat technique.......... (122,6) — — - - (122,6)
Revenu d'intéréts... . 1334 154 - 3,7 - 152,5
DiIVIdeNdES......c.coveueueuenrereieireisisesse e 22,9 1,9 - 2,6 - 274
Quote-part du bénéfice (de la perte) des
participations, alavaleur de consolidation ...... 10,5 0,6 - 2,2 - 89
Charges de placement............ccceovnenicinniercnnns (14,4 24 - (0,5 11,2 (6,1)
Intéréts et dividendes.........cocevereneerineureceriees 1524 155 - 3,6 11,2 182,7
Autres
PrOTUILS c.coovvvvvveesessesssssssss s ssssss - 14 141,8 11,2 (11,2) 1432
Charges ... - (29,4) (137,1) - - (166,5)
- (28,0 4,7 11,2 (11,2 (23,3
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant : ............... 29,8 (12,5) 4,7 14,8 - 36,8
Gains nets (pertes) sur placements 298,3 39,4 - 77,9 - 415,6
INtEréts dEDItEUrS.......covvreeeeeeeeeereeeereeeeseneens (15,6) - 02 (29,7) - (45,5)
Frais généraux du siege social et autresfrais..... (17,3 - - (25,7) - (43,0
Bénéfice avant imp6ts.... 2952 26,9 45 37,3 - 363,9
Impbts sur les bénéfices. . (73,7)
BENEFICE NEL......ceveeeeec e 290,2
Attribuable aux :
Actionnairesde FairfaX........c.ccooveereeeeneenenennes 2894
Détenteurs des participations ne donnant pas
1€ CONLIOIE......coeecrieereeerce s 0.8
290,2
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Trimestre terminé le 31 mars 2009

Assurance Réassurance
Northbridge Crum & Forster Fairfax Asa OdysseyRe Autres
Primes NetteS aCqUISES .......c.vcurureurireurieeirieeeseeeeseeeeees 228,8 2074 224 470,0 191,7
Fraisliés alasouscription .. (2329 (207,0 (20,6) (453,7) (191,0
Résultat technique........ (4,1) 0,4 18 16,3 0,7
Revenu d' intéréts. 19,0 249 1,6 61,2 10,3
DiVIAENdES........oreereerrenrerenrerreerseeeereeersensseeseeenes 6,1 116 0,7 16,8 0,6
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant des
participations, ala valeur de consolidation......... 0,2 (1,9 34 4,2 -
Charges de placement..........ccveeereeeneeennes (24) (2,5) (0,3 (4,2 (1,0)
INtéréts et dividendes..........cveevveeveerveereenneereeeneeeennns 22,5 32,1 54 69,6 9,9
Autres
Produits ......c.ocoeueeeireeiriesee e - - - - -
CREIQES ...t - — - — -
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant : 18,4 325 72 85,9 10,6
Gains nets (pertes nettes) sur placements................ (31,6) 16,1 40 (10,8) (11,7)
INtéréts dehiteurs.........orrrenenensinencireneins - (6,9) - (8,1 (1,5)
Frais généraux du siege social et autresfrais.......... (6,3) (0,8) (14 33 [€)
Bénéfice (perte) avant impots ..........cccreeeereerereenees (19,5) 40,9 9,8 63,7 (4,0
Activités Liquidation de Siége social Eliminations et
courantes sinistres Autres et autres ajustements Consolidés
Primes NetteS aCqUISES .......c.vcurereurereereeeireeeereeeeees 11203 - - - - 1120,3
Fraisliésalasouscription .. . (1105,2) - - - - (1105,2)
Résultat technique........ . 15,1 - - - - 15,1
Revenu d' intéréts. . 117,0 12,7 - 11 - 130,8
DiVIdENdES........ovvrreerereerereeseeeemeeeserseesseneeees 358 29 - 51 - 438
Quote-part du bénéfice (de la perte) provenant
des participations, ala valeur de consolidation (29 - - 18 - 1,1
Charges de placement... . (10,4) (2,8 - (0,1) 10,9 (24)
Intéréts et dividendes........ccoceevereneerineureecerines 139,5 12,8 - 7,9 10,9 171,1
Autres
PrOQUILS ...voeeeeeeeree et - 0,2 140,8 10,9 (10,9 141,0
ChargeS ......ceveeeereeereseesee e sessees - (32,5 (135,1) - - (167,6)
- (32,3 57 10,9 (10,9 (26,6)
Bénéfice (perte) d’ exploitation avant les
EEMENtS SUIVANES : ...oveeeeeereereeeeeseeenes 154,6 (19,5) 57 18,8 - 159,6
Gains nets (pertes nettes) sur placements........... (34,0 (6,4 - (112,0) (0,6) (153,0
INtErétS dEDITEUrS.......coueerceeeeeeceieee e (16,5 - (0,5) (21,6) - (38,6)
Frais généraux du siege social et autresfrais..... (13,2 — — (25,3) - (38,5)
Bénéfice (perte) avant impots.... 90,9 (25,9) 52 (140,1) (0,6) (70,5)
Impots sur les bénéfices...... . 30,9
PErte NELLE.....ceeeee e (39,6)
Attribuable aux :
Actionnairesde FairfaX..........ccoeeeereeeenseneneenes (60,4)
Détenteurs des participations ne donnant pas
1€ CONLIOIE......coeecreeereeree s 20,8
(39,6)

Le tableau suivant présente un rapprochement du total des produits des secteurs isolables et des produits consolidés de la société
pour lestrimestres terminésles 31 mars:

Premierstrimestres
2010 2009
Produits des secteursisolables:

PriMES NELLES B0OUISES .......ceeeeeeereieeeieiee ettt sttt st e e st s st esnbes e e e s b esnns 1062,9 1120,3
Intéréts et dividendes............cccvuvee.e. . 182,7 1711
Autres produits des secteursisolables..... . 143,2 141,0
Gains nets (pertes nettes) sur placements N 415,6 (153,0)
Total des Produits CONSOIITES.........cvurueiriririeee e s e e 1804,4 12794
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14. Rapprochement avec les PCGR des Etats-Unis

Les états financiers consolidés de la société ont été établis conformément 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::

Premierstrimestres

2010 2009"
Bénéfice net selon [eSPCGR du Canadal........c.c.cueurerireriniriiireneee ettt senene 290,2 (39,6)
Recouvrements de réassurance rétroactive? ...... 3,9 37
Comptabilisation alavaleur de consolidation®. 0,2) 72
Acquisition par étapes de Northbridge®......... 1,6 -
Acquisition par étapes o OdysseyRe”.. 134 -
INCIdenCes fiSCales........oorininiricc i . (6,5 (2,3)
Bénéfice net (perte nette) selon les PCGR des EtatS-UNiS........ooecvveceveeeeseessisesssessssssesssssesssenns 302,5 (31,0
Bénéfice net attribuable aux détenteurs des participations ne donnant pas le contrdle selon les
PCGR 0ES ELAS-UNIS......oo.ovvveoeeeesees s ssssssssssssssssssssssssssss s s ssssss s ssssssss s s 08 23,0
Bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax selon les PCGR des Etats-Unis..... 3017 (54,0
302,5 (31,0
Bénéfice par action Selon 165 PCGR deS ELatS-UNIS..........coevuveeecvereeeseseeessesssssssssssssssssssessessnsssnes 14,69 $ (319 $
Bénéfice dilué par action selon |es PCGR des EatS-UNiS .........uucvvereeeeereeeseeseesessesessssesssessessssssnes 1462 $ (319 $
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR du Canada. . 2136 (299,5)
Comptabilisation &lavaleur de consolidation?...................ooereceevveeseeeeeeeee e ssesssssseene (0,7) -
Acquisitions par étapes de Northbridg;e“’ (5,5) -
Acquisition par étapes d OdysseyRe”..... . (13,0) -
INCIAENCES FISCAIES ...ttt ettt ettt s b bbb sesbs s sbe b e e et e saenssnenntan : —
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR des Etats-UNiS.............vevveeeneevvosnssvsennne, 198,9 (299,5)
Attribuables aux détenteurs des participations ne donnant pas le contrdle selon les PCGR des
BLBES-UNIS covvvvveoeeeeee s seses s sstess s ssss s ss s sss st ss st sss s sasssesssssnsssss s sssanssssssssssnnsses - (57,1)
Attribuables aux actionnaires de Fairfax selon les PCGR des Etats-Unis 198,9 (242,49)
198,9 (299,5)
Bénéfice net selon 16S PCGR dES ELatS-UNIS .....cvvvecvvreeeice e sssssesssesssssessssssssssssssssssssssenns 3025 (31,0)
Autres éléments du résultat étendu selon les PCGR des Etats-Unis... . 198,9 (299,5)
Résultat étendu Selon 165 PCGR dES ELAIS-UNIS ......uurvvverecervveenessseressssssssssssessssssssssssssessssens 5014 (330,5)
Attribuable aux détenteurs de participations ne donnant pas le controle selon les PCGR des
BLAES-UNIS....ooocvteeeiesseees s sesesssessssesssses s essssss st st ess s s s ssessssesssnssssessssessasssssssssasssssssessssnsssnnes 08 (34,2)
Attribuable aux actionnaires de Fairfax selon les PCGR des Etats-Unis........co.oc..oveervenen. 500,6 (296,4)
501,4 (330,5)

Le tableau ci-aprés présente les montants des postes du bilan conformément aux PCGR des Etats-Unis ainsi que les montants
individuds lorsgu’ils sont différents de ceux qui sont établis selon les PCGR du Canada :

31 mars 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 portefedille..... 1788,1 (2,6) 17855 1251,6 1,7 12499
Placements de portefeville :
ACtions ordinaires? ..........cc.coovveemeeenseeiennnns 4559,2 (176,2) 4383,0 4853,1 (244,9) 4708,2
Participations, alavaleur de
CONSOliAALIOND.....vvvevvvreereeeeessseerenerenns 528,2 156,2 684,4 4754 124,8 600,2
Tous les autres placements de portefeuille. 15150,4 - 15150,4 14 750,1 - 14 750,1
Impots sur les bénéfices futurs?¥99 282,0 88,3 3703 3187 89,3 408,0
Ecarts d’ acquisition et actifs incorporels™ ... 4455 (269,9) 175,6 438,8 (265,4) 1734
Tous les autres aCtifS.......oeveeeererereeeeceeeennns 6 474,6 - 6 474,6 6 315,1 — 6315,1
29 228,0 (204,2) 29023,8 28402,8 (197,9) 282049
Passif
Comptes créditeurs et charges a payer? .......... 1094,7 126,9 12216 1202,2 130,8 13330
Tous les autres passifs ........cooeveeereeeereneneenens 19 559,9 - 19 559,9 19 299,6 — 19 299,6
20 654,6 126,9 207815 20501,8 130,8 20632,6
Actions obligatoirement rachetablesde TRG. 162,9 — 162,9 164,4 — 164,4
Capitaux propres?? 398 e 84105 (33L,1) 80794 7 736,6 (328,7) 74079
29 228,0 (204,2) 29 023,8 28 402,8 (197,9) 28204,9
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Les différences relatives au total des capitaux propres consolidé étaient les suivantes :

31 mars 2010 31 décembr e 2009V
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
du Canada.........ccevueeeveeerisiseeeeseeee s 8410,5 8296,9 113,6 7736,6 7619,0 117,6
Cumul des autres éléments du résultat
BEONOU .vvvoveveeeeeees oo (75,3) (73,6) @7 (60,6) (58,9) @7
Réduction cumulative des bénéfices non
répartis selon les PCGR des Etats-Unis. (255,8) (255,8) - (268,1) (268,1) -
Total des capitaux propres selon les PCGR
dES EtaS-UNIS...o..vvoereeeesreesseeieeeesesesssessseeons 8079,4 7967,5 111,9 74079 7292,0 115,9
Les différences relatives au cumul des autres € éments du résultat étendu consolidé s établissaient comme suit :
31 mars 2010 31 décembre 2009
Détenteursdes Détenteursdes
participations participations
Société ne donnant pas Société ne donnant pas
Total mere le contrdle Total mere le contrdle
Comptabilisation alavaleur de
CONSOlidation® ...........cvvereerervveresesessssissss (4,49 (4,9 - 37 37 -
Acquisitions par étapes de Northbridge® ........ (12,6) (12,6) - (7,2 (7,2 -
Acquisition par étapes o OdysseyRe™............ (31,3 (31,3 - (18,3) (18,3 -
Ajustement du passif des régimes de retraite® (37,6) (35,1) (2,5) (37,6) (35.1) 25
Impots sur les bénéfices futurs connexes........ 10,6 9,8 \ 6,1 53 0,8
(75,3 (73,6) 1,7 (60,6) (58,9) (1,7)
Laréduction cumulative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis s établissait comme suit :
31 mars 2010 31 décembre 2009
Détenteursdes Détenteursdes
participations participations
Société ne donnant pas Société ne donnant pas
Total mére le contrdle Total mére le contrdle
Recouvrements de réassurance rétroactive? ... (66,7) (66,7) - (69,2) (69,2) -
Comptabilisation alavaleur de
CONSOlidation® ...........cvvereerervveresesessssissss 2,6) (2,6) - (2,6) (2,6) -
Acquisitions par étapes de Northbridge® ........ (149,3) (149,3) - (150,4) (150,4) -
Acquisition par étapes o OdysseyRe™............ (69,4) (69,4) - (78,2) (78,2) -
Répartition du prix d' acquisition de TIG Re
(qui fait désormais partie d’ OdysseyRe)
€N 1990 e 32,2 32,2 - 32,2 32,2 —
(255,8) (255,8) - (268,1) (268,1) -

1

2

3

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

Selon les PCGR du Canada, les recouvrements a I’ égard de certains traités de réassurance en excédent de sinistres sont inscrits
simultanément & la cession des sinistres subis. Selon les PCGR des Etats-Unis, ces recouvrements, qui sont considérés comme de
la réassurance rétroactive, sont inscrits jusgu’ a concurrence du montant des primes payées, et |’ 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
réglement estimative pendant laguelle 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 lesquelsil 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 a titre
d’ actions ordinaires désignées comme étant détenues a des fins de transaction. Selon les PCGR des Etats-Unis, les placements dans
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des fiducies de sociétés de personnes et dans des sociétés en commandite qui présentent les caractéristiques ci-dessus doivent ére
comptabilisés alavaleur de consolidation puisgque 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
distinctes de ses actions ordinaires en circulation. Selon les PCGR des Etats-Unis, les changements dans la participation dans une
filide 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 éé 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 conséguent, au premier trimestre de 2009, un montant de 147,9 $ représentant
I’ excédent du colt de |’ acquisition de 546,4 $ sur la valeur comptabl e des participations ne donnant pas le contrdle de 398,5 $ a é&té
imputé a la réduction cumulative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis. Des gjustements de juste valeur de
1,6 $, qui ont diminué le bénéfice net avant impdts, et de 55%, qui ont augmenté les autres déments du résultat éendu du
trimestre terminé le 31 mars 2010 selon les PCGR du Canada, n’ont pas éé comptabilisés en résultat étendu selon les PCGR des
Etats-Unis.

®  Selon les PCGR du Canada, la fermeture du capital o OdysseyRe a été comptabilisée comme une acquisition par étapes de ses

actions ordinaires en circulation. Selon les PCGR des Etats-Unis, les changements dans la participation dans une filide qui

n’entrainent pas la perte du contréle ni I’acquisition du controle 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 |’ acquisition par éapes de la

fermeture du capita d OdysseyRe, des gjustements 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 quatriéme trimestre de 2009, un montant de 89,2 $ représentant I’ excédent du
colt de I’acquisition de 1017,0$ 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 é&é imputé alaréduction

cumulative des bénéfices non répartis selon les PCGR des Etats-Unis. Des gjustements de juste valeur de 13,4 $, qui ont diminuéle

bénéfice net avant imp6ts, et de 13,0 $, qui ont augmenté les autres € éments du résultat éendu, avant impdts, du premier trimestre
de 2010 selon les PCGR du Canada, n’ ont pas été comptabilisés en résultat étendu 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 gustement compensatoire
dansle cumul des autres éléments du résultat étendu dans les capitaux propres. Les PCGR du Canadanel’ exigent pas.

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, |es changements dans |a participation
dans unefiliale 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 classés comme des achats de filiaes, déduction faite de la
trésorerie acquise sadon les PCGR du Canada, sont reclassés dans les activités de financement selon les PCGR des Etats-Unis. I
N’ existe aucune autre différence significative entre les états consolidés des flux de trésorerie établis selon les PCGR du Canada et ceux
qui sont éablis 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 cacul 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 financiere ou les résultats d' exploitation consolides de |a société aux termes des PCGR
des Etats-Unis.
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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 les niveaux 1 et 2 et desinformations
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’' évaluations 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.

Premierstrimestres

2010 2009
Provision pour SINIStrES NON FEGIES............ci it 38,9 (96,6)
Primes non acquises 42,6 38,5
COMPLES AEDITEUIS B QULIES.........c.ceceeerieairieeeet sttt st 38,3 (56,9)
MONtaNnts & reCOUVIEr dE FEASSUIEUIS ..........cviurieiierisirie s (7,5 64,4
Fonds retenus & payer & des réassureurs 18,1 133
Comptes créditeurs et charges a payef ...........ceu... (120,2) (831)
IMPOLS SUF 1€S DENEFICES A PAYEN ... ceeceeectcer e 45,3 (536,9)
AAULTES....o ettt h Rttt (22,5) 29
Variation des actifs et passifs d eXplOitation..........cocuerrrrerreeneeese e 33,0 (654,4)

29



RAPPORT DE GESTION
(au 29 avril 2010) (en dollars US et en millions de dollars, sauf les montants par action et sauf indication contraire. Certains totaux
pourraient ne pas étre exacts en raison de I’ arrondissement des chiffres.)

Le présent rapport de gestion doit étre lu en paralléle avec les notes 1 et 2 afférentes aux états financiers consolidés inclus aux
présentes ainsi qu’ avec les notes complémentaires du rapport de gestion pour I’ exercice terminé le 31 décembre 2009 que renferme le
rapport annuel 2009 de la société.

Le ratio mixte constitue la mesure traditionnelle des résultats techniques des sociétés d assurances IARD, bien que cette mesure ne
soit pas conforme aux PCGR. |l correspond, selon les calculs de la société, a la somme du ratio des sinistres aux primes (sinistres et
frais de réglement de sinistres exprimés en pourcentage des primes nettes acquises) et du pourcentage des frais aux primes
(commissions, frais d’ acquisition des primes et autres charges techniques en pourcentage des primes nettes acqui ses).

Résultats du premier trimestre

Les sources de bénéfice net de la société et |es ratios mixtes par secteur d’ activité des trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009
sont présentés dans le tableau ci-aprés. En mars 2010, Fairfax Brasil Seguros Corporativos S.AA. (« Fairfax Brasil »), la nouvelle
soci été d’ assurances en propriété exclusive de la société, a démarré ses activités de souscription d’ assurances IARD commerciales au
Brésil alasuite de I’ obtention des autorisations nécessaires délivrées par les autorités de réglementation du secteur des assurances au
Brésil. Les résultats d exploitation de Fairfax Brasil sont intégrés au secteur Réassurance et assurance — autres (soit le secteur
Réassurance — autres avant le 1% janvier 2010). Les résultats du premier trimestre de 2010 rendent compte de |a participation de 100 %
de la société dans OdysseyRe et Advent. Les résultats du premier trimestre de 2009 rendent compte de la participation de 100 % de la
soci été dans Northbridge et comprennent les résultats d’ exploitation de Polish Re. En février 2009, |a société aréalisé |’ acquisition des
36,4 % d’ actions ordinaires en circulation de Northbridge que Fairfax ne détenait pas encore, comme il est décrit alanote 5. Au cours
des derniers mois de I’ exercice 2009, la société a réalisé I’ acquisition des 27,4 % et des 36,5 % des actions ordinaires en circulation
d’ OdysseyRe et d’ Advent, respectivement, que Fairfax ne détenait pas encore, comme il est décrit a la note 18 afférente aux états
financiers présentés dans le rapport annuel de la société pour 2009. Le 7 janvier 2009, aprés avoir acquis une participation de 100 %
dans Polish Re, la société a commencé a consolider cette derniére, comme il est décrit alanote 5. Les résultats de Polish Re sont pris
en compte dans le secteur Réassurance et assurance — autres.

Premier trimestre

2010 2009
Ratios mixtes
Assurance — Canada (NOThDIAGE) ......c.vevererurieeeirieserereeieesiseere et ses e erese st sessseseseeens 1052 % 101,8 %

—E-U. (CrUM & FOSIEN)....oovmvveesmeeeseseesssnessssssssssessssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssss 1072 % 99,8 %

— ASIE (FAIfEX ASIA) .oucerreeiiciiiiiiitie ettt bbbttt e 96,4 % 922 %
REASSUrANCE — OUYSSEYRE .......eceieeeiereisresessassse s sssssasesesssessssesssssssssesssssssesssssssssessssessssessesssssssssessssesns 113,0 % 96,5 %
REASSUIrANCE €t ASSUIANCE — AULIES ......cvevevevereicaiiieeseseseesesesssssssssesesesesesessssssssesssesetesesessssssssssesetesesesens 1272 % 99,6 %
CONSOIIE ... .ottt ettt ettt ettt t et e e be e se s as s et et et e beseaessasasnsse et et e s besensasasasesanenas 1115 % 98,7 %

Sour ces de bénéfice net
Souscription
Assurance — Canada (NOhDIIAQE) ..ottt bbb (12,9) 4,1)

—E-U. (CrUM & FOISIEN)....ooooevveeeeeeseesess oo ssesssesssssssss s sssssssssssssess s sssssssssssnssssnns (13,1) )

— ASIE (FAITTAX ASI) c.reurereererirerreiee e es e e s s e er e e 1,3 1,8
REBSSUrANCE — OUYSSEYRE ........oiviiiiiiircitt ettt bbb (59,2) 16,3
REBSSUrance €t 8SSUraNCE — BUITES .......c.ecveieiiisiisssssi bbb bbbt (38,7) 0,7

RESUILAE TECHINIGUE ......evveeeeeeese st bbbttt (122,6) 151
INEEFEES B AIVIAENUES .......cveveeeicectete sttt b et ss e e bttt ea s en st s s aenes 152,4 139,5
BENEFICE A’ EXPIOITALION. .....cvreeereeteierceeiseee e asseeessesesssessess et sss s ssseesesessesssesasessnsessasessssessnsessnsssnsssasns 29,8 154,6
Gains nets (pertes NEtes) SUr PIACEMENLS.........c.wr e eeer s s 298,3 (34,6)
LiQUITEEION G SINISITES......oeueieireiisceriscesissesaseeses et bttt eb et eh ettt b et bbbt ettt 26,9 (25,9)
AULres (NUEFTION NIMEIE) .......c.ovuiueiiiiiieiei ettt 4,7 57
INEEIBES AEDITEUIS.......oee bbb bbbttt (45,5) (38,6)
Frais généraux du Siege SOCIal € QUITES fIaIS.........cueuceiereireiieeireeies bbbt 49,7 (131,7)
BENEFiCE (PETE) QVANT IMPOLS ......vucueeceirceriscesiseeses ettt sttt bbbttt b bbbt 363,9 (70,5)
IMPOLS SUM [ES DENEFICES ...ttt (73,7) 30,9
2= g e oY g (o= g (= = L) SRR 290,2 (39,6)

Attribuable aux :
ACtONNAITES A FAITTAX........cvucviiicriciicr s 289,4 (60,4)
Détenteurs des participations ne donnant pas 1€ CONroIe..........cveeririenienieenie e 0,8 20,8
290,2 (39,6)
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Pour le premier trimestre de 2010, les activités d’ assurance et de réassurance de la société ont enregistré une perte technique de
122,6 $ et un ratio mixte de 111,5 % contre un bénéfice technique de 15,1 $ et un ratio mixte de 98,7 % pour le premier trimestre de
2009. Northbridge, Crum & Forster, Fairfax Asia, OdysseyRe et |e secteur Réassurance et assurance — autres ont dégagé des ratios
mixtes de 105,2 %, 107,2 %, 96,4 %, 113,0 % et 127,2 %, respectivement. Les sinistres liés aux catastrophes ont eu une influence
défavorable de 17,2 points de ratio mixte (182,1$, aprés déduction des primes de reconstitution) sur les résultats techniques,
comparativement a 4,2 points de ratio mixte (46,8 $, aprés déduction des primes de reconstitution) au premier trimestre de 2009. Au
premier trimestre de 2010, les sinistres liés aux catastrophes ont éé principalement attribuables au séisme au Chili (136,8 $, aprés
déduction des primes de recongtitution, 12,9 points de ratio mixte) et elles se sont surtout répercutées sur les résultats techniques
d’ OdysseyRe (86,2 $, aprés déduction de primes de reconstitution, 18,9 points de ratio mixte), d' Advent (34,3 $ aprés déduction de
primes de reconstitution, 44,1 points de ratio mixte) et du groupe de réassurance (16,3 $, apres déduction des primes de reconstitution,
31,2 points de ratio mixte). Avant I'incidence des sinistres liés au séisme au Chili, le ratio mixte des activités d’ assurance et de
réassurance de la société s établissait a 98,7 % pour le premier trimestre de 2010. Les sinistres liés a des catastrophes ont nui aux
résultats techniques du premier trimestre de 2009 par 4,2 points de ratio mixte (46,8 $, aprés déduction des primes de reconstitution)
en raison principalement des effets de I’ouragan Klaus sur OdysseyRe. Les résultats techniques du premier trimestre de 2010 ont
bénéficié de I'incidence de 0,7 point de ratio mixte (7,0$) attribuable & I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres
d’exercices antérieurs, principalement pour OdysseyRe et Advent. Les résultats techniques du premier trimestre de 2009 avaient
bénéficié de I’incidence de 1,6 point de ratio mixte (18,2 %) attribuable a I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres
d’ exercices antérieurs, principa ement pour OdysseyRe, Crum & Forster et Northbridge.

La soci été a dégagé un bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax de 289,4 $ (14,08 $ par action, 14,02 $ par action aprées
dilution) pour le premier trimestre de 2010, comparativement & une perte nette de 60,4 $ (3,55 $ par action et par action aprés dilution)
pour le premier trimestre de 2009. L’ augmentation d’une année sur |’ autre du bénéfice net du premier trimestre rend principalement
compte de gains nets sur placements de 415,6 $ au premier trimestre de 2010 comparativement & des pertes nettes sur placements de
153,0 $ au premier trimestre de 2009, de |a perte technique significative découlant du séisme au Chili et d’autres sinistres liés a des
catastrophes, de I’effet au premier trimestre de 2010 de I'amélioration des résultats des activités de liquidation (améliorations de
52,8 $ avant imp6ts en rythme annualisé, attribuables principaement & des gains nets sur des placements), de I’ accroissement des
revenus d'intéréts et de dividendes ainsi que de |’ augmentation des frais généraux du siege social des filiales. Au premier trimestre de
2010, les gains nets sur placements de 415,6 $ ont été principa ement attribuables & des gains nets de 255,3 $ sur des obligations et &
des gains nets de 235,7 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres, contrebal ancés en partie par des pertes
nettes de change de 37,3 $, des pertes nettes de 31,9 $ sur des actions privilégiées, des pertes nettes de 7,9 $ sur des swaps sur
défaillance et d'autres dérivés et des moins-values durables de 1,9 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires et en
obligations. Les pertes nettes de 153,0 $ enregistrées au premier trimestre de 2009 avaient découlé principalement de moins-values
durables de 213,0$ sur des placements en actions ordinaires et en obligations, de pertes nettes de 66,6 $ liées a des swaps sur
rendement total de titres de capitaux propres, de pertes nettes de 41,8 $ sur des actions ordinaires et de pertes nettes de change de
24,8 $, en partie compensées par des gains nets de 122,2 $ sur des obligations, des gains nets de 56,4 $ liés a des swaps sur défaillance
et desgainsnetsde 11,5 $ sur d’ autres dérivés.

Les produits du premier trimestre de 2010 ont augmenté, s établissant &1 804,4 $, contre 1 279,4 $ au premier trimestre de 2009, en
raison principalement de I’ accroissement substantiel des gains nets sur placements et de la hausse des intéréts et des dividendes,
neutralisés en partie par un repli de 56,2 $ des primes nettes acquises. Les primes nettes acquises des activités d’assurance et de
réassurance de la société ont reculé de 5,1 %, passant de 1 120,3 $ au premier trimestre de 2009 & 1 062,9 $ au premier trimestre de
2010, rendant compte de diminutions des primes nettes acquises de Crum & Forster, d' OdysseyRe et d’ Advent, contrebal ancées en
partie par la progression des primes nettes acquises de Northbridge (qui ont augmenté en dollars US, mais diminué en dollars CA) et
de Fairfax Asia.

Le secteur mondia de I'assurance et de la réassurance a continué a subir les retombées de la conjoncture de marché difficile,
notamment de I'incidence de la faiblesse de I’ économie sur les clients assurés. Les primes brutes souscrites ont diminué de 1,1 % au
premier trimestre de 2010 par rapport a celles du premier trimestre de 2009, enregistrant des augmentations pour Northbridge
(augmentation en dollars US, mais diminution de 12,7 % en dollars CA), Crum & Forster, Fairfax Asia et OdysseyRe, contrebalancées
en partie par des diminutions pour |e secteur Réassurance et assurance — autres (principalement pour Advent, en raison surtout de la
diminution des primes de réassurance de cl6ture regues au premier trimestre de 2010 comparativement au premier trimestre de 2009).
Les primes nettes souscrites par les activités d’ assurance et de réassurance de la société au premier trimestre de 2010 se sont repliées
de 2,0 %, passant de 1116,0% au premier trimestre de 2009 a 1093,3$, ce qui rend compte des augmentations par rapport a
I"exercice précédent a Fairfax Asia (22,0%, ou 76,9 %), a Northbridge (10,1 $, ou 5,4 %, |I'augmentation étant principalement
attribuable a la conversion de devises) et a Crum & Forster (6,59, ou 3,6 %), neutraisées par des diminutions pour le secteur
Réassurance et assurance — autres (55,5 $, ou 23,1 %, ce qui rend compte des primes de réassurance de cléture d’ Advent plus éevées
en 2009) et pour OdysseyRe (5,8 $, ou 1,2 %).
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Par rapport au premier trimestre de 2009, les revenus d'intéréts et de dividendes du premier trimestre de 2010 se sont accrus de
11,6 $, ou 6,8 %, en raison surtout de I'augmentation de la taille du portefeuille moyen détenu au premier trimestre de 2010
comparativement au premier trimestre de 2009, atténuée par I'incidence de taux d’intérét a court terme plus bas par rapport au méme
trimestre de 2009.

Pour le trimestre terminé le 31 mars 2010, |es autres produits, qui se chiffrent 2 141,8 $ (140,8 $ en 2009) et |es autres charges, qui
se chiffrent &4 137,1 $ (135,1 $ en 2009), représentent respectivement les produits et les charges d’ exploitation et autres charges de
Ridley.

Du fait principalement de |’ émission de titres de capitaux propres au premier trimestre, du bénéfice net attribuable aux actionnaires
et de I'incidence d’'une augmentation nette des gains non réalisés sur les titres disponibles a la vente et des écarts de change sur le
cumul des autres éléments du résultat étendu, les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires au 31 mars 2010 s’ est élevé
a7886,6% ou 383,83$ par action (montant de base), contre 369,80 $ par action (montant de base) au 31 décembre 2009, ce qui
représente une augmentation de 3,8 % du montant de base par action au premier trimestre de 2010 (sans gjustement pour le dividende
de 10,00 $ par action ordinaire versé au premier trimestre de 2010, ou 6,4 % aprés ajustement pour tenir compte de ce dividende).

Pour le premier trimestre de 2010, les charges d’ exploitation présentées dans I’ é&tat consolidé des résultats ne tiennent compte que
des charges d exploitation des activités d'assurance, de réassurance et de liquidation de sinistres de la société ainsi que des frais
généraux du siege socia. L’augmentation de 16,6 $ des charges d’ exploitation du premier trimestre de 2010 par rapport au premier
trimestre de 2009 a découl € essentiellement de la progression des charges d’ OdysseyRe et de Northbridge ainsi que de I’ augmentation
des frais généraux du siége socia des sociétés de portefeuille filia es, atténuées par la réduction des charges d exploitation du secteur
Ligquidation de sinistres.

Bénéfice net par secteur d’activité

Les sources de bénéfice net de la société par secteur d’ activité pour les premiers trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009 sont
détaillées dans les tableaux ci-aprés. L' gustement intersociétés des primes brutes souscrites vient éliminer les primes sur la
réassurance cédées au sein du groupe, en particulier a OdysseyRe, & nSpire Re et au groupe de réassurance. L’ ajustement intersoci étés
des gains nets sur placements élimine les gains ou | es pertes découlant des opérations d’ achat et de vente au sein du groupe consolidé.

Trimestre terminé le 31 mars 2010

Réassu-
ranceet Liqui- Autres  Elimina-
North- Crum & Fairfax =~ Odyssey assurance— Activités dationde (nutrition tionsinter- Siegesocial Données
bridge Forster Asia Re autres  courantes sinistres  animale)  sociétés et autres consolidées
Primes brutes SOUSCHtES..........ccveeurreeusersusesrernns 268,2 221,7 82,6 561,7 2257 1359,9 1,2 — (29,0) — 1332,1
Primes Nettes SOUSCILES ..........ccurviricnencivnninnnnns 197,8 186,8 50,6 473,22 184,9 1093,3 14 — — — 1094,7
Primes nettes acquises. 245,9 182,6 35,0 4571 1423 10629 14 — — — 1064,3
Résultat technique (12,9 (13,1 13 (59,2) (38,7) (122,6) — — — — (122,6)
Intéréts et dividendes ........oocveeveveeeeeeceenreesireennes 32,0 241 6,1 79,3 10,9 1524 — — — — 1524
Résultat d’exploitation avant :. 191 11,0 74 20,1 (27,8 29,8 — — — — 29,8
Gains Nets Sur placements...........oc.eeereereerenens 26,9 176,1 21 56,4 36,8 298,3 394 — — — 337,7
Perte d’exploitation des activités de liquidation de
sinistres — — — — — — (12,5) — — — (12,5
Autres (nutrition animale) ...........eeeeeeeeeerrereneenns — — — — — — — 47 — — 47
Intéréts débiteurs — (7,0) — (7,5 1,2 (15,6) — 0,2 — (29,7) (45,5)
Frais généraux du siége social et
autres frais (2,3 (1,8) (1,2 (11,2 (0,8 (17,3 — — — 67,0 49,7
Bénéfice avant impots 43,7 178,3 83 57,8 71 295,2 26,9 45 — 37,3 363,9
Imp6ts sur les bénéfices (73,7)
Bénéfice net 290,2
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax .........cooevnienniens 289,4
Détenteurs des participations
ne donnant pas le controle...........cccenene. 0,8
290,2
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Trimestre terminé le 31 mars 2009

Réassu- Liqui- Autres  Elimina-

North- Crum & Fairfax ~ Odyssey rance—  Activités dationde (nutrition tionsinter- Siégesocial Données
bridge Forster Asia Re Autres  courantes sinistres  animale)  sociétés et autres consolidées
Primes brutes SOUSCHtES............ccmivnivisniriniivns 256,4 218,2 615 554,9 297,9 1388,9 10 — (42,4) — 13475
Primes NEtteS SOUSCIItES .......cvevevevreeeeceeeeeerereaenees 1877 180,3 28,6 479,0 2404 1116,0 — — — — 1116,0
Primes nettes acquises. 2288 207,4 224 470,0 1917 11203 02 — — — 11205
Résultat technique (4,1) 04 18 16,3 0,7 151 — — — — 15,1
Intéréts et dividendes 225 32,1 54 69,6 9,9 139,5 — — — — 1395
Bénéfice d’ exploitation avant : 184 325 72 859 10,6 154,6 — — — — 154,6
Galins nets (pertes nettes)
sur placement (31,6) 16,1 4,0 (10,8) (11,7) (34,0) (6,4) — (0,6) — (41,0)
Perte d’exploitation des activités de liquidation
desinistres — — — — — — (19,5) — — — (19,5)
Autres (nutrition animale) ...........eeeeeeeeeenseneneenns — — — — — — — 57 — — 57
Intéréts débiteurs — (6,9) — 81) (15) (16,5) — (0,5 — (21,6) (38,6)
Frais généraux du siége social et
autres frais (6,3) (0,8) (1,4 (33 (14) (132 — — — (118,5) (131,7)
Bénéfice (perte) avant impots..........cc.ceevuveniuvnnne (19,5) 40,9 9.8 63,7 (4,0) 90,9 (25,9) 52 (0,6) (140,1) (70,5)
Imp6ts sur les bénéfices 30,9
Perte nette (39,6)
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax (60,4)
Détenteurs des participations ne donnant pas
le controle 20,8
(39,6)

Résultat technique et bénéfice d’ exploitation

Les résultats techniques et les résultats d’ exploitation que les activités d' assurance et de réassurance de Fairfax ont enregistrés pour
les trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009 sont résumes et anal ysés, pour chaque secteur, dans | es paragraphes qui suivent.

Assurance au Canada — Northbridge

Premier trimestre

2010 2009

RESUITAL tECNNIGUE. ...ttt (12,9 (4,1)
RALIO MIXEE ...ttt ettt et b e bbb b e et e b ane s b eae b bene s neene 105,2 % 101,8 %
PrimES DIULES SOUSCIITES.......cevcvevieerceiisie ettt ettt st be s ae b snns 268,2 256,4
PriMES NELEES SOUSCIITES.......vcueeeveveeeevceecete e et st seteee e e ss et tese st te e s beasseseetesesesesessesesensseans 197,8 187,7
Primes nettes acquises...... 245,9 228,8
Résultat technique........ (12,9) 41
Intéréts et dividendes....... 32,0 22,5
Bénéfice d’ exploitation..........cocoeurererencecerencnes 19,1 18,4
Gains nets (pertes nettes) sur placements.........covevecrneene 26,9 (31,6)
Bénéfice (perte) avant impots, intéréts et autreS BEMENtS .......cococveerrecirrceeeeerenecrereeseenas 46,0 (13,2

La conjoncture difficile du marché canadien pour |es branches d’ assurance commerciale au premier trimestre de 2010 a contribué a
une perte technique de 12,9 $ et & un ratio mixte de 105,2 % pour Northbridge, comparativement & une perte technique de 4,1 $ et aun
ratio mixte de 101,8 % pour le premier trimestre de 2009. Les résultats techniques de Northbridge pour le premier trimestre de 2010
ont en général rendu compte des effets de la faiblesse prolongée des prix des produits d’ assurance commerciale et des conditions du
marché défavorables, de la réduction des primes souscrites (exprimées en dollars canadiens) en raison de la stratégie disciplinée des
sociétés de Northbridge a I’égard de la tarification et de I'incidence de la faiblesse de I’économie sur les clients assurés de
Northbridge. Pour le premier trimestre de 2010, le ratio mixte de Northbridge a été influencé défavorablement par une détérioration du
ratio des frais aux primes par rapport au premier trimestre de 2009 (19,7 % pour le premier trimestre de 2010 comparativement a
17,6 % pour le premier trimestre de 2009), en raison de la diminution de 10,2 % des primes nettes acquises en regard d une
augmentation de 0,6 % des charges d’ exploitation général es exprimeées en dollars canadiens.

Pour le premier trimestre de 2010, les résultats techniques tenaient compte de 0,4 point de ratio mixte (0,9 $) attribuables a
I"évolution défavorable nette des provisions pour sinistres des exercices antérieurs, principaement attribuable a I’évolution
défavorable nette des sinistres liés a la responsabilité générale dans le secteur des petits et moyens comptes, en partie contrebalancée
par I’évolution favorable nette dans le secteur des grands comptes. Les résultats techniques du premier trimestre de 2009 tenaient
compte de 2,4 points de ratio mixte (5,59%) attribuables & I’évolution favorable nette des provisions pour sinistres des exercices
antérieurs, principalement attribuable a I’ évolution plus favorable que prévue pour les plus récentes années de survenance dans sa
division Energie et assurances risques divers autres que maritimes, neutralisée en partie par |I’évolution défavorable des sinistres
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d’ assurance risgues divers antérieurs 2 2003. Les sinistres liés a des catastrophes, qui découlent principal ement de tempétes hivernales,
ont gjouté 0,3 point de ratio mixte (0,8 $) aux résultats techniques du premier trimestre de 2010, comparativement a 0,5 point de ratio
mixte (1,2 $) au premier trimestre de 2009.

L’incidence de la conjoncture économique sur les clients assurés de Northbridge, les mesures prises par Northbridge al’égard de la
souscription, notamment |’ abandon sélectif de certains programmes et les réductions dans les régions vulnérables aux catastrophes, et
de conditions sectorielles difficiles, y compris la concurrence accrue pour |’ obtention de nouvealix contrats et le renouvellement de
contrats existants, ont contribué a une baisse de 12,7 % des primes brutes souscrites au premier trimestre de 2010, exprimées en
dollars canadiens, par rapport au premier trimestre de 2009. Les primes nettes souscrites exprimées en dollars canadiens se sont
repliées de 12,0 % au premier trimestre de 2010 par rapport au premier trimestre de 2009.

Les gains nets sur placements de 26,9 $ pour le premier trimestre de 2010 (comparativement a des pertes nettes de 31,6 $ au premier
trimestre de 2009) ont compris des gains nets de 41,9 $ sur des obligations et des gains nets de 3,6 $ sur des actions ordinaires et des
dérivés sur titres de capitaux propres, en partie compensés par des pertes nettes de change de 12,3 $ et des pertes nettes de 5,5 $ sur
des actions privil égiées. Les pertes nettes sur placements de 31,6 $ pour le premier trimestre de 2009 avaient rendu compte de moins-
values durables de 54,7 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires et en obligations, en partie contrebalancées par des
gains nets de 8,4 $ liés & des swaps sur défaillance, des gains nets de 8,5$ sur d’autres dérivés et des gains nets de 5,5 $ sur des
obligations.

L'augmentation, par rapport a |'exercice précédent, des gains nets sur placements et des intéréts et dividendes (en raison
principalement du rendement accru et d’un portefeuille de placements moyen plus important), atténuée par la détérioration des
résultats techniques, a donné lieu a un bénéfice avant impéts, intéréts et autres éléments de 46,0 $ au premier trimestre de 2010,
comparativement a une perte avant imp0ots, intéréts et autres ééments de 13,2 $ au premier trimestre de 2009.

Au premier trimestre de 2010, la trésorerie de Northbridge a subi une baisse de 72,3 $, contre une baisse de 54,4 $ au premier
trimestre de 2009. Les flux de trésorerie nets de 99,2 $ affectés aux activités d exploitation et les flux de trésorerie affectés aux
activités de financement, de 48,1 $, qui comprenaient des avances versées a Fairfax par Northbridge au premier trimestre de 2010, ont
été financés par les flux de trésorerie de 70,1 $ provenant des activités d'investissement (ventes nettes de placements) et I’ utilisation
de ressources en trésorerie susmentionnée. Au premier trimestre 20009, |’ affectation nette de trésorerie de 54,4 $ avait compris des flux
de trésorerie de 105,3 $ affectés aux activités d’ exploitation, de 172,4 $ affectés au rachat d'actions par Northbridge relativement a
I’ opération de fermeture de son capital réalisée en 2009 (décrite ala note 5), ainsi que des écarts de change de 10,0 $, dont les effets
ont été en partie contrebalancés par des flux de trésorerie de 202,2 $ provenant des activités d'investissement (ventes nettes de
placements).

Assurance aux Etats-Unis— Crum & Forster?

Premier trimestre

2010 2009
Résultat tEChNIQUE ......c.oeiiececec e (13,1 04
REEIO MIXEE ... e e e 1072 % 99,8 %
PrimeS brUtES SOUSCIITES .....eeiuiieiieeeeeeeeteeee ettt ettt e 221,7 218,2
PrimeS NEES SOUSCIITES ......occuiieieeeeeeeeecteeeee ettt ettt e e as 186,8 180,3
Primes NELES @COUISES ......eivveiieiiesieeieseese ettt st ee e sreen e sreenns 182,6 2074
RESUITEL TECHNIGUE ... (13,1 04
INErES € AIVIAENAES ..o s 24,1 32,1
BEnéfice d eXPlOItalion ........ccccveieeiiie i s ene s 11,0 325
GaiNs NELS SUF PLACEMENES ....eoiiciieieiecie e 176,1 16,1
Bénéfice avant impots, intEréts et autres ElemMents .......ccooeveeeereeeieeseereeeereeee s 187,1 48,6

Y Ces résultats différent de ceux que Crum & Forster Holdings Corp. a publiés, principalement en raison des différences entre les

PCGR du Canada et ceux des Etats-Unis.

Pour le premier trimestre de 2010, Crum & Forster a constaté une perte technique de 13,1 $ et un ratio mixte de 107,2 %, ce qui
refléte dans |I'ensemble I’incidence de la faiblesse de I’économie américaine, les conditions toujours difficiles des marchés des
assurances commerciales et les mesures prises par |a société en matiére de souscription. Pour |e premier trimestre de 2009, |es résultats
techniques de Crum & Forster (bénéfice technique de 0,4 $ et ratio mixte de 99,8 %) avaient éé influencés de semblable facon par
I'intensification de la concurrence sur le marché et les mesures de la société en matiére de souscription, mais ils avaient bénéficié de
I”évolution plus favorable des provisions pour sinistres des exercices antérieurs et d’un moins grand nombre de sinistres liés a des
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catastrophes que les résultats techniques du premier trimestre de 2010. Le ratio mixte de Crum & Forster pour le premier trimestre de
2010 a été défavorablement influencé par une détérioration, par rapport au méme trimestre de I’ exercice précédent, de son ratio des
frais aux primes (23,4 % pour le premier trimestre de 2010, contre 21,0 % pour le premier trimestre de 2009) par suite du repli de
12,0 % des primes nettes acquises et de la diminution de 2,0 % des charges d exploitation liées a la souscription. Les résultats
techniques du premier trimestre de 2010 ont bénéficié de 0,5 point de ratio mixte (0,9 $) attribuable a |’ évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs. Les résultats techniques du premier trimestre de 2009 avaient bénéficié de 3,5 points
de ratio mixte (7,2 $) attribuables &I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres des exercices précédents, principal ement
pour les assurances spécialisées et d’indemnisation des accidents du travail. Les sinistres liés aux catastrophes, d’un montant de 1,8 $,
ont essentiellement découlé de tempétes hivernales dans le nord-est des Etats-Unis et ont gjouté 1,0 point de ratio mixte aux résultats
techniques du premier trimestre de 2010. Les sinistres liés a des catastrophes n’ont pas eu d'incidence importante sur les résultats
techniques du premier trimestre de 2009.

La conjoncture sur le marché des produits d’ assurance commerciae aux Etats-Unis demeure difficile au premier trimestre de 2010
en raison de la faiblesse généralisée de la tarification pour les assurances risques divers en particulier (y compris pour |’ assurance
responsabilité générale, I’ assurance automobile et |’ assurance indemnisation des accidents du travail) qui a touché tous les contrats,
tant les renouvelés que les nouveaux. Malgré la conjoncture sectorielle défavorable et I'incidence de la faiblesse de I’ économie auix
Etats-Unis, Crum & Forster a obtenu de nouveaux contrats dans les branches d assurance standard et enregistré une croissance pour
les assurances accidents et maladie ainsi que pour certaines assurances spécialisées, ce qui a favorisé I’augmentation de 1,6 % des
primes brutes souscrites et de 3,6 % des primes nettes souscrites au premier trimestre de 2010, comparativement au premier trimestre
de 20009. Les primes nettes acquises se sont repliées de 12,0 % au premier trimestre de 2010 par rapport au premier trimestre de 2009,
ce qui rend compte du recul des primes nettes souscrites en 20009.

Au premier trimestre de 2010, Crum & Forster a enregistré des gains nets sur placements de 176,1 $ (y compris des gains nets de
138,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des gains nets de 455% sur obligations,
contrebalancés en partie par des pertes nettes de 4,4 $ sur des actions privil égiées) comparativement a des gains nets sur placements de
16,1 $ au premier trimestre de 2009 (y compris des gains nets de 34,2 $ sur des obligations, des gains nets de 33,5 $ liés & des swaps
sur défaillance et des gains nets de 4,9 $ sur des actions ordinaires, en partie contrebal ancés par des moins-values durables de 49,5 $
comptabilisées sur des placements en actions ordinaires et en obligations et des pertes de change nettes de 6,7 $). L’ augmentation
significative des gains nets sur placements par rapport au méme trimestre de I’ exercice précédent a été atténuée par |a détérioration des
résultats techniques et la baisse des revenus d'intéréts et de dividendes, et a contribué a la progression du bénéfice avant impats,
intéréts et autres @éments de Crum & Forster, lequel est passeé de 48,6 $ pour le premier trimestre de 2009 & 187,1 $ pour le premier
trimestre de 2010.

Les flux de trésorerie affectés aux activités d’ exploitation se sont éablis a 72,4 $ au premier trimestre de 2010, contre des flux de
trésorerie affectés aux activités d exploitation de 207,2 $ au premier trimestre de 2009. Cette variation est attribuable a la baisse des
paiements d’ impdts, des paiements au titre des charges de souscription et des reglements de sinistres au premier trimestre de 2010. Les
flux de trésorerie provenant des activités d’investissement du premier trimestre de 2010 se sont établis 2538,0 $ et sont attribuables au
produit des ventes nettes de placements réalisées pour financer des dividendes de 130,0 $ payés a Fairfax au premier trimestre de 2010
et des dividendes exceptionnels de 350,0 $ payés a Fairfax au deuxiéme trimestre de 2010. Les ressources en trésorerie de Crum &
Forster se sont donc accrues de 335,6 $ au premier trimestre de 2010 comparativement a une augmentation de 141,9 $ au premier
trimestre de 2009.

Pour obtenir de plus amples renseignements sur les résultats de Crum & Forster, veuillez consulter son rapport du premier trimestre
sur formulaire 10-Q, qui sera affiché sur son site Web a www.cfins.com.
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Fairfax Asia

Premier trimestre

2010 2009
RESUITAL tECANIGUE ...ttt st 1,3 1,8
RALIO MIXEE ..ottt ettt sttt s e et e s s e ae bbb e et bensse st et ese s benetasesenssrns 96,4 % 92,2 %
Primes brutes souscrites 82,6 61,5
Primes nettes souscrites 50,6 28,6
Primes nettes acquises .............. 35,0 224
Résultat technique ...........cc...... 1,3 18
INEErELS € AIVIABNAES ...ttt e n e 6,1 54
BENEFICO O EXPIOMBLION ....vveieeiereeie e 74 72
Gains Nets sur placements ......ccceeeeeeeenereneieneeneeens 2,1 4,0
Bénéfice avant impdts, intéréts et autres éléments 9,5 11,2

Pour le premier trimestre de 2010, les résultats techniques de Fairfax Asia rendent compte d’un bénéfice technique de 1,3 $ et d'un
ratio mixte de 96,4 %, comparativement a un bénéfice technique de 1,8 $ et un ratio mixte de 92,2 % pour le premier trimestre de
2009, les premiers trimestres de 2010 et de 2009 témoignant de I’ amélioration des résultats techniques de First Capital, neutralisés en
partie par la détérioration des résultats de Falcon. Au premier trimestre de 2010, |a croissance des volumes d’ assurance souscrits par
First Capital et Falcon dans I’ assurance automobile et |’ assurance corps de navire a entrainé un accroissement de 34,3 % des primes
brutes souscrites et de 76,9 % des primes nettes souscrites. Les résultats du premier trimestre de 2010 comprennent 3,6 points de ratio
mixte (1,3 $) attribuables & |’ évolution défavorable nette des provisions pour sinistres d’exercices antérieurs, principalement liés a
I” évolution défavorable des sinistres liés a des corps de navire (comparativement a 7,5 points de ratio mixte ou 1,7 $ attribuables a
I’ évolution défavorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs au premier trimestre de 2009). Les gains nets sur
placements de 2,1 $ du premier trimestre de 2010 (principa ement attribuables a des gains nets sur obligations) se comparent aux gains
nets de 4,0 $ du premier trimestre de 2009 (principaement attribuables & des gains nets sur obligations). La baisse des gains nets sur
placements et le bénéfice technique moindre, en partie compensés par I’ augmentation des revenus d'intéréts et de dividendes, se sont
traduits par une diminution du bénéfice avant impdts, intéréts et autres € éments pour se chiffrer a 9,5 $ pour le premier trimestre de
2010, comparativement au bénéfice avant impdts, intéréts et autres ééments de 11,2 $ du premier trimestre de 2009.

Réassur ance — OdysseyRe"

Premier trimestre

2010 2009
RESUIAL LECANIGUE .....ecveee et (59,2) 16,3
RALIO MIXEE ..ottt ettt ettt b e et essete b e bt e et bensse st et esessbenesesenensnnns 113,0 % 96,5 %
PriMES DIULES SOUSCIITES ....cceiiiiesiiiseisiis sttt sttt sttt s senns 561,7 554,9
Primes nettes souscrites 4732 479,0
Primes nettes acquises .............. 4571 470,0
Résultat technique ..................... (59,2) 16,3
Intéréts et dividendes ................ 79,3 69,6
Bénéfice d’ exploitation 20,1 85,9
Gains nets (pertes NELLES) SUM PIACEIMIENES .......cvrierereerieiieereisesee et 56,4 (10,8)
Bénéfice avant impots, iNtéréts et autres BlEMENES ...........oocrenenecernnece e 76,5 75,1

Y Ces résultats différent de ceux qu’ OdysseyRe Holdings Corp. a publiés, principalement en raison des différences entre les PCGR

du Canada et ceux des Etats-Unis.

Au quatriéme trimestre de 2009, la société a réaisé I’ acquisition des actions ordinaires en circulation d' OdysseyRe que Fairfax ne
détenait pas encore, opération décrite ala note 18 afférente aux états financiers consolidés annuels de la société pour 2009.

Pour le premier trimestre de 2010, OdysseyRe a enregistré une perte technique de 59,2 $, comparativement a un bénéfice technique
de 16,3 $ pour le premier trimestre de 2009, tandis que le ratio mixte était de 113,0 % pour le premier trimestre de 2010, contre
96,5 % pour le premier trimestre de 2009. Le ratio mixte pour le premier trimestre de 2010 comprend 25,9 points de ratio mixte
(118,3 %) au titre de sinistres liés a des catastrophes pour la période considérée (aprés déduction des primes de reconstitution),
découlant principalement du séisme au Chili (18,9 points de ratio mixte, 86,2%) et de la tempéte de vent Xynthia en Europe
(2,9 points de ratio mixte, 13,8 $). Le ratio mixte pour le premier trimestre de 2009 comprenait 9,2 points de ratio mixte (42,7 $) au
titre de sinistres liés a des catastrophes pour la période considérée (aprés déduction des primes de reconstitution), découlant
principalement de I’ ouragan Klaus en Europe. Pour e premier trimestre de 2010, les résultats techniques ont bénéficié de 1,1 point de
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ratio mixte (4,9 $) attribuable & I’évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs (évolution favorable
nette dans les divisions du marché de Londres, de I’ assurance aux Etats-Unis et de I’ Eurasie, contrebalancée en partie par |’ évolution
défavorable nette dans la division des Amériques). Pour le premier trimestre de 2009, les résultats techniques avaient compris
2,5 points de ratio mixte (11,8 %) attribuables a I’évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs
(évolution favorable nette des provisions pour sinistres non liés a des catastrophes dans toutes les divisions en exploitation, atténuée
par I’augmentation de 10,5 $ (aprés déduction des primes de reconstitution) des provisions pour sinistres liés aux ouragans en 2008.
Le ratio mixte d’ OdysseyRe pour e premier trimestre de 2010 a été défavorisé par une détérioration du ratio des frais aux primes par
rapport au premier trimestre de 2009 (11,2 % au premier trimestre de 2010 contre 9,2 % au premier trimestre de 2009) attribuable au
repli de 2,7 % des primes nettes acquises en regard d’une augmentation de 19,1 % des charges d’ exploitation liées aux activités de
souscription, qui découle principalement de I’ accroissement des colts dans la division de I’ assurance des Etats-Unis en raison de
I’importance accordée aux assurances de produits financiers et de récoltes.

Au cours du premier trimestre de 2010, OdysseyRe a continué de subir de fortes pressions concurrentielles sur les marchés
mondiaux de la réassurance et de I’ assurance ou ses divisions ménent leurs activités. Les primes brutes souscrites d’ OdysseyRe au
premier trimestre de 2010 ont augmenté de 1,2 % par rapport au premier trimestre de 2009, passant de 554,9 $ 4 561,7 $, et tenaient
compte d’'augmentations de 1,2 % dans la division des Amériques, de 2,8 % dans la division de |’ Eurasie et de 13,7 % dans celle du
marché de Londres, atténuées par une diminution de 8,1 % dans ladivision de |’ assurance aux Etats-Unis. Les primes nettes souscrites
d’ OdysseyRe au premier trimestre de 2010 ont glissé de 1,2 % pour s éablir a473,2 $, contre 479,0 $ au premier trimestre de 20009,
tandis que les primes nettes acquises ont fléchi de 2,7 %, passant de 470,0 $ au premier trimestre de 2009 a 457,1 $. Exprimées en
dollars américains, les primes souscrites des divisions de I’ Eurasie et du marché de Londres ont augmenté en raison de |’ appréciation
en glissement annuel del’euro et de lalivre sterling par rapport au dollar américain.

Pour le premier trimestre de 2010, les revenus d'intéréts et de dividendes ont cr( de 13,9 % par rapport au premier trimestre de
2009, ce qui refléte essentiellement I’incidence du rendement accru du portefeuille de placements et sa plus grande taille moyenne au
premier trimestre de 2010 par rapport au premier trimestre de 2009. OdysseyRe a réalisé des gains nets sur placements de 56,4 $ au
premier trimestre de 2010 (y compris des gains nets de 77,4 $ sur des obligations et des gains nets de 33,3 $ sur des actions ordinaires
et des dérivés sur titres de capitaux propres, contrebalancés en partie par des pertes de change nettes de 27,1 $, des pertes nettes de
13,2 $ sur d'autres dérivés et des pertes nettes de 13,2$ sur des actions privilégiées) comparativement a des pertes nettes sur
placements de 10,8 $ au premier trimestre de 2009 (y compris des moins-values durables de 73,1 $ comptabilisées sur des placements
en actions ordinaires et en obligations et des pertes de change nettes de 16,7 $, en partie compensées par des gains nets de 73,5 $ sur
des obligations et des gains nets de 4,1 $ liés a des swaps sur défaillance). Malgré le recul, par rapport &la méme période de I’ exercice
précédent, de la rentabilité des activités de souscription, |’ accroissement des gains nets sur placements et des revenus d' intéréts et de
dividendes s est traduit par une hausse du bénéfice avant imp6ts, intéréts et autres éléments pour s établir a 76,5 $ pour le premier
trimestre de 2010 contre 75,1 $ pour le premier trimestre de 2009.

Les ressources en trésorerie d’ OdysseyRe ont augmenté de 136,1 $ pour atteindre 1 078,9$ au premier trimestre de 2010. Les
ventes nettes de placements disponibles a la vente ont engendré des flux de trésorerie de 124,03$ provenant des activités
d'investissement, en plus des flux de trésorerie de 45,8 $ provenant des activités d’ exploitation, des flux de trésorerie de 13,2 $
provenant des activités de financement, qui ont été atténués par I'incidence de 46,9 $ de la conversion des devises. Au deuxieme
trimestre de 2010, OdysseyRe compte affecter une partie de ses ressources en trésorerie au financement d’ une avance planifiée de
200,0 $ aFairfax. Au premier trimestre de 2009, les ressources en trésorerie d’ OdysseyRe avaient diminué de 295,9 $, rendant compte
de flux de trésorerie affectés aux activités d exploitation de 77,1 $, de flux de trésorerie affectés aux activités d’investissement de
180,7 $ (liés essentiellement &1’ achat de placements disponibles ala vente), de flux de trésorerie affectés aux activités de financement
de 25,0 $ et de l’incidence de la conversion des devises, de 13,1 $.

Pour abtenir de plus amples renseignements sur les résultats d’ OdysseyRe, veuillez consulter son rapport sur formulaire 10-Q pour
le premier trimestre de 2010, qui sera affiché sur son site Web a www.odysseyre.com.
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Réassurance et assurance — autres

Trimestres terminés les 31 mars 2010 et 2009

2010
Groupede Fairfax Eliminations
réassurance Advent Polish Re Brasil inter sociétés Total
Résultat technique ... (6,0 (31,8 0,8 1,7 — (38,7)
Ratio miXte .....ccooveene 1115 % 1410 % 932 % — % — 1272 %
Primes brutes souscrites ... 64,3 163,3 231 0,2 (25,2 2257
Primes nettes souscrites ... 64,3 102,3 18,1 0,2 — 184,9
Primes nettes acquises ...... 52,4 77,7 12,2 — — 142,3
Résultat technique ........ (6,0) (31,8 038 L7 — (38,7)
Intéréts et dividendes ... 6,1 4,0 0,5 0,3 — 10,9
Résultat d’ exploitation ...........ccccveeveeeieneee 0,1 (27,8 13 (1,4) — (27,8
Gains nets (pertes nettes)
SUr Placements .........oeererieereenieennens 315 4,9 (0,1) 0,5 — 36,8
Bénéfice (perte) avant impots,
intéréts et autres éments ...........cceenee. 31,6 (22,9) 12 (0,9 — 9,0
2009
Groupede Eliminations
réassurance Advent? Polish Re inter sociétés Total
Résultat tEChNIQUE ......cocuuierecerieieeseiree e (3,6) 31 12 — 0,7
Ratio mixte .....cccoeeeene . 1070 % 975 % 91,1 % — % 99,6 %
Primes brutes souscrites ... 67,4 2275 22,3 (19,3) 2979
Primes nettes souscrites ... . 67,4 151,2 21,8 — 2404
Primes nettes acquises ..... . 51,1 127,0 13,6 — 191,7
Résultat technique ........ (3.6) 31 12 — 0,7
Intéréts et dividendes ... . 3,3 47 19 — 9,9
Résultat d’ exploitation .........ccooveeveereeenne . 0,3 78 31 — 10,6
Gains nets (pertes nettes) sur placements ............cocceveenee. . (8,2 (2,2 (13) — (11,7)
Bénéfice (perte) avant impdts, intéréts et autres éléments....... (8,5) 5,6 1,8 — (L1

Y Ces résultats différent de ceux qu'Advent Capital (Holdings) PLC a publiés, en raison principalement des différences de

classification entre les PCGR du Canada et les normes IFRS telles qu’ adoptées adoptées par I’ Union européenne.

En mars 2010, Fairfax Brasil Seguros Corporativos S.A (« Fairfax Brasil »), la nouvelle société d assurances en propriété exclusive
de la société, a démarré ses activités de souscription d’assurances IARD commerciaes au Brésil a la suite de I'obtention des
autorisations nécessaires délivrées par les autorités de réglementation du secteur des assurances au Brésil. Les résultats de Fairfax
Brasil sont intégrés au secteur Réassurance et assurance — autres (soit le secteur Réassurance — autres avant le 1¥ janvier 2010). Au
premier trimestre de 2009, la société a fait I’acquisition d'une participation de 100 % dans Polish Re et les actifs, les passifs et les
résultats d’ exploitation ont été incorporés dans | es états financiers consolidés de la société, comme il est indiqué a la note 5 afférente
aux états financiers.

Pour le premier trimestre de 2010, |e secteur Réassurance et assurance — autres a enregistré un ratio mixte de 127,2 % et une perte
technique de 38,7 $, comparativement a un ratio mixte de 99,6 % et un bénéfice technique de 0,7 $ pour le premier trimestre de 2009.
Les résultats du premier trimestre de 2010 comprenaient 43,4 points de ratio mixte au titre des sinistres liés aux catastrophes survenus
pendant le trimestre al’ étude (61,3 $ aprés déduction des primes de reconstitution) découlant principalement de I'incidence du séisme
au Chili sur les activités de réassurance de biens d’Advent (réassurées par voie de quote-part par le groupe de réassurance),
comparativement a 1,5 point de ratio mixte (2,9$ aprés déduction des primes de reconstitution) pour Advent et le groupe de
réassurance au premier trimestre de 2009. Avant prise en compte de I’ effet du séisme au Chili (34,3 $ pour Advent et 16,3 $ pour le
groupe de réassurance, aprés déduction des primes de reconstitution), le ratio mixte du secteur Réassurance et assurance — autres s’ est
établi 2a91,5 % pour le premier trimestre de 2010. Au premier trimestre de 2010, les résultats techniques tenaient compte de I’ avantage
de 2,4 points de ratio mixte (3,4 $) attribuable a I’évolution favorable nette des provisions pour sinistres d'exercices antérieurs
(comparativement a un désavantage de 2,4 points de ratio mixte, ou 4,5$, au premier trimestre de 2009 attribuable a I’ évolution
défavorabl e nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs) qui découlait principalement de I’ évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d' exercices récents pour Advent.

Les primes brutes et 1es primes nettes souscrites par le secteur Réassurance et assurance — autres ont reculé de 24,2 % et de 23,1 %,
respectivement, au premier trimestre de 2010, en raison surtout de primes substantielles de réassurance de cléture regues par Advent
en 2009. Exclusion faite des primes de réassurance de cléture, les primes souscrites sont demeurées essentiellement au méme niveau
que pour le trimestre correspondant de I'exercice précédent pour Advent, le groupe de réassurance et Polish Re. Le secteur
Réassurance et assurance — autres a enregistré des gains nets sur placements de 36,8$ au premier trimestre de 2010 (soit
principalement des gains nets de 25,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et desgainsnetsde 8,2 $
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sur des obligations) comparativement a des pertes nettes sur placements de 11,7 $ au premier trimestre de 2009 (soit principalement
des moins-values durables de 12,4 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires). Les pertes techniques considérables
liées au séisme au Chili, en partie contrebalancées par |’ accroissement des gains nets sur placements et des revenus d’'intéréts et de
dividendes, ont donné lieu a un bénéfice avant impbts, intéréts et autres é éments de 9,0 $, comparativement a une perte avant impéts,
intéréts et autres déments de 1,1 $ pour le premier trimestre de 20009.

Liquidation de sinistres

Premier trimestre

2010 2009
Primes brutes souscrites. 1,2 1,0
Primes nettes souscrites 14 —
Primes nettes acquises 1,4 0,2
SINISITES.....coeccrsens (8,0 (2,4
Charges d’ exploitation (21,4) (30,1)
Intéréts et dividendes................. 15,5 12,8
Perte d’ exploitation...........cccvenveneennececreneneenns (12,5) (19,5)
Gains nets (pertes nettes) sur placements 39,4 (6,4
Bénéfice (PErt€) avant iMPOLS ........cvverieerireeereeeee st 26,9 (25,9)

Pour le premier trimestre de 2010, le secteur Liquidation de sinistres a dégagé un bénéfice avant impdts de 26,9 $ (contre une perte
avant impéts de 25,9 $ pour le premier trimestre de 2009), qui témoigne principa ement d’ un accroissement important, par rapport au
trimestre correspondant de I'exercice précédent, des gains nets sur placements et d’'une perte d exploitation moindre, de 12,5 $,
comparativement a une perte d exploitation de 19,5$ pour le premier trimestre de 2009. La diminution de la perte d’ exploitation
s explique principalement par I’ accroissement des revenus d'intéréts et de dividendes et la réduction des charges d exploitation
attribuable aux initiatives de compression des colts entreprises en 2009, facteurs contrebalancés en partie par |’ augmentation des
sinistres subis du fait de I’évolution défavorable nette des demandes de réglements des exercices précédents en Europe. Pour le
premier trimestre de 2010, les gains nets sur placements se sont chiffrés & 39,4 $ et comprenaient des gains nets de 23,5 $ sur des
obligations, des gains nets de 13,5 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des gains nets de change
de 1,7 $. Pour le premier trimestre de 2009, les pertes nettes sur placements s’ étaient établies a 6,4 $ et comprenaient principalement
des moins-values durables de 11,9 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires, neutralisées en partie par des gains nets
de 4,6 $ sur des obligations.

Autres?

Premier trimestre

2010 2009
1418 140,8
(137,1) (135,1)
Bénéfice avant impots, intéréts et autres éléments 47 57
INEEr&tS dEDItEUrS.......coruricce s 0,2 0,5)
Bénéfice avant impbts 45 52

Y Ces résultats différent de ceux qui ont éé publiés par Ridley Inc. en raison principalement d’ajustements comptables liés a

I"acquisition comptabilisés par Fairfax relativement a I’ acquisition de Ridley.
Le secteur d’ activité Autres est composé des activités de nutrition animale (Ridley).

Les résultats financiers de Ridley du premier trimestre de 2010 rendent compte de la Iégére augmentation du volume des ventes et
du bénéfice brut correspondant par rapport a ceux enregistrés au premier trimestre de 2009. Les marges d’ exploitation soutenues
refl&tent I’ atteinte des objectifs visés par les initiatives de compression des colits et de gestion des charges. Ridley est un chef de file
du secteur commercial de la nutrition animale en Amérique du Nord.

Autres éléments du bénéfice net

Pour le premier trimestre de 2010, les revenus consolidés d’intéréts et de dividendes ont augmenté de 6,8 % pour atteindre 182,7 $,
contre 171,1$ au premier trimestre de 2009, en raison principaement de I'incidence de I'augmentation de la taille moyenne du
portefeuille de placements au cours du premier trimestre de 2010 par rapport au premier trimestre de 2009, facteur qui a éé
contrebalancé en partie par labaisse, en glissement annuel, destaux d'intérét a court terme.
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Les gains nets sur placements consolidés du premier trimestre de 2010 se sont élevés a415,6 $ et comprennent des gains nets de
255,3 $ sur des obligations et des gains nets de 235,7 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres, en partie
compensés par des pertes nettes de change de 37,3 $, des pertes nettes de 31,9 $ sur des actions privilégiées, des pertes nettesde 7,9 $
liées a des swaps sur défaillance et d’ autres dérivés et des moins-values durables de 1,9 $ comptabilisées sur des placements en actions
ordinaires et en obligations. Les pertes nettes sur placements consolidées de 153,0 $ enregistrées au premier trimestre de 2009
comprenaient des moins-values durables de 213,0 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires et en obligations, des
pertes nettes de 66,6 $ liées a des swaps sur rendement total de titres de capitaux propres, des pertes nettes de 41,8 $ sur des actions
ordinaires et des pertes nettes de change de 24,8 $, compensées en partie par des gains nets de 122,2 $ sur des obligations, des gains
nets de 56,4 $ liés a des swaps sur défaillance et des gains nets de 11,5 $ sur d’ autres dérivés.

Fairfax détient d’'importants placements en titres de capitaux propres et en titres liés a destitres de capitaux propres, et elle croit que
leur valeur augmentera fortement au fil du temps. La valeur de marché et la liquidité de ces placements sont volatiles et pourraient
afficher des hausses ou des baisses importantes sur de courtes périodes. Par conséquent, leur valeur définitive ne sera connue qu’'a
long terme. Au troisiéme trimestre de 2009, en raison de la rapide progression des cours sur les marchés boursiers mondiaux, la
soci été a décidé de protéger une partie de ses avoirs en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres contre
un repli éventuel des marchés boursiers principalement au moyen de positions vendeur sur des swaps de rendement total d'indices
boursiers. A la création des positions vendeur, la couverture de titres de capitaux propres connexe représentait environ le quart des
avoirs de la société en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres. Au 31 mars 2010, les couvertures de
titres de capitaux propres représentaient environ 30 % des avoirs en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux
propres. La société croit que les couvertures de titres de capitaux propres protégeront de fagon raisonnablement efficace la fraction
couverte des placements en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres. Toutefois, en raison de I’ absence
d’une corrélaion parfaite entre les éléments couverts et les ééments de couverture, ains que d’ autres incertitudes concernant le
marché, il n’est pas possible d estimer I'incidence future raisonnablement probable des programmes de couverture économique de la
société en ce qui atrait au risque actions.

Les intéréts débiteurs consolidés ont progressé de 17,9 %, passant de 38,6 $ pour le premier trimestre de 2009 a 45,5 $ pour le
premier trimestre de 2010, en raison principalement des intéréts débiteurs supplémentaires découlant de I'émission, au troisieme
trimestre de 2009, de billets non garantis de premier rang de 400,0 $ CA par la société. Les intéréts débiteurs consolidés comprennent
les &l éments suivants :

Premier trimestre

2010 2009
29,7 21,6
70 6,9
75 8,1
11 15
0,2 0,5
455 38,6

Les frais généraux du siége social et autres frais comprennent les charges de toutes les sociétés de portefeuille du groupe, déduction
faite des honoraires de gestion des placements et d’ administration de la société et du revenu de placement, y compris les gains nets ou
les pertes nettes sur placements, sur |’ encaisse, les placements a court terme et |es titres négociables de la société de portefeville. |ls
ont notamment compris les & éments suivants :

Premier trimestre

2010 2009
Frais généraux du Siege SOCial de FairfaX........cuoereinceiniieceenene s 25,7 253
Frais généraux du siége social des sociétés de portefevillefiliaes.......... 17,3 13,2
Intéréts et dividendes de la société de portefeuille.........oovvncvnneene, (3,6) (7,9
(Gains nets) pertes nettes sur placements de la société de portefedille.... (77,9) 112,0
Honoraires de gestion des placements et d' adminiStration .............coevvcrrceeneneeesenenenns (11,2 (10,9
(49,7) 131,7

Les frais généraux du siége social de Fairfax sont passés de 25,3 $ au premier trimestre de 2009 & 25,7 $ au premier trimestre de
2010, progression essentiellement imputable a I’ augmentation des frais généraux, en partie contrebalancée par la diminution de la
charge de rémunération et des frais juridiques. Les frais généraux du siége social des sociétés de portefeuille filiales sont passés de
13,2 $ au premier trimestre de 2009 a 17,3 $ au premier trimestre de 2010. Cette augmentation s’ explique surtout par I’ accroissement
des charges salaria es. Par rapport au premier trimestre de 2009, les revenus d'intéréts et de dividendes sur latrésorerie, les placements
acourt terme et les titres négociables de la société de portefeuille ont baissé au premier trimestre de 2010 en raison de la diminution,
en glissement annudl, des taux d’intérét a court terme. Les gains nets sur placements de la société de portefeuille se sont chiffrés a
77,9% pour le premier trimestre de 2010 (pertes nettes de 112,0$ en 2009) et comprennent des gains nets de 56,1 $ sur des
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obligations, des gains nets de 20,9 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres, des gains nets de 6,2 $ liés
a des swaps sur défaillance et d’ autres dérivés et des gains nets de change de 0,8 $, contrebalancés en partie par des pertes nettes de
8,9 $ sur des actions privilégiées. Les pertes nettes sur placements de 112,0 $ subies par |a société de portefeuille au premier trimestre
de 2009 comprenaient des pertes nettes de 66,6 $ liées a des swaps sur rendement total de titres de capitaux propres, des pertes nettes
de 49,1 $ sur des actions ordinaires, des moins-values durables de 10,7 $ comptabilisées sur des placements en actions ordinaires et en
obligations et des pertes nettes de change de 6,6 $, contrebalancées en partie par des gains nets de 8,9 $ liés a des swaps sur
défaillance et des gains nets de 6,3 $ sur des obligations et d' autres titres dérivés.

Le taux d’imposition effectif de 20,3 % inhérent ala charge d’ impbts de 73,7 $ inscrite pour le premier trimestre de 2010 différe du
taux d'imposition prévu par la loi de 31,0 % (en baisse par rapport a 33,0 % au premier trimestre de 2009), en raison surtout 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 municipalités 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 différences fiscales découlant de la présentation du bénéfice de la sociéé de
portefeuille Fairfax en dollars américains dans les états financiers consolidés tandis que ce bénéfice est déclaré en dollars canadiens
aux fins del’impat.

Letaux d' imposition effectif de 43,8 % inhérent &1’ économie d’'impbts de 30,9 $ inscrite pour le premier trimestre de 2009 différait
du taux d’'imposition de la société prévu par la loi, 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 d’intéréts sur |es placements en obligations émises par
des Etats et des municipalités américains).

L’ attribution du bénéfice net aux détenteurs de participations ne donnant pas le contréle dans I’ é&at des résultats consolidés est la
suivante:

Premier trimestre

2010 2009
— 17,2
— 27
— ©.1)
07 11
01 0.1
08 208

Au cours des derniers mois de 2009, la société a réalisé I’ acquisition des actions ordinaires en circulation d’ OdysseyRe et d’ Advent
que Fairfax ne détenait pas encore, commeil est plus amplement décrit ala note 18 afférente aux états financiers consolidés présentés
dans le rapport annuel de la société pour 2009. Au cours du premier trimestre de 2009, la société a réaisé |’ opération, déa annoncée,
de fermeture du capital de Northbridge, haussant ainsi a 100 % sa participation dans celle-ci (cette opération est décrite alanote 5).

Situation financiere

Au 31 mars 2010, la trésorerie, les placements a court terme et |es titres négociables de la société de portefeuille s élevaient a
1788,1$ (1761,4 3, aprés déduction d’'un montant de 26,7 $ relatif aux obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés de la
société de portefeuille), contre 1251,6$ au 31 décembre 2009 (1242,7 $, aprés déduction d’un montant de 8,9 $ reatif aux
obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés de la société de portefeuille). Au premier trimestre de 2010, les variations
importantes de latrésorerie de la société de portefeuille Fairfax ont compris I encaissement du produit net de 199,8 $tiré del’ émission
d actions a droit de vote subaterne, |’ encaissement du produit net de 183,1 $ (195,3 $ CA) tiré de I’ émission d’ actions privilégiées de
série E, I’ encaissement de dividendes et d’avances de 178,1 $ de la part de filiales et du paiement de dividendes de 205,8 $ sur actions
ordinaires et privilégiées. Lavaleur comptable des placements a court terme et des titres négociables de la société de portefeuille varie
en fonction de leur juste valeur.

La trésorerie et les placements a court terme des filiales se sont hissés de 192,1 $, passant de 3 244,8 $ au 31 décembre 2009 a
3436,9 % au 31 mars 2010, en raison surtout des ventes nettes de placements (principalement des titres disponibles a la vente)
réalisées pour combler les besoins de trésorerie d’ exploitation des filiales ainsi que le paiement de dividendes et les avances a Fairfax
(paiements de 178,1 $ au premier trimestre et paiement prévu d environ 580,0 $ a Fairfax au deuxiéme trimestre de 2010).

La hausse de 1079,7 $ de la trésorerie consolidée au premier trimestre de 2010 est surtout en raison des flux de trésorerie
de 1 020,3 $ provenant des activités d’investissement, des flux de trésorerie de 102,3 $ affectés aux activités d’ exploitation et des flux
de trésorerie de 166,1 $ provenant des activités de financement (y compris I’émission d' actions a droit de vote subalterne pour un
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produit net de 199,8 $ et I’émission d’actions privilégiées de série E d'une valeur nominale de 200 $ CA, pour un produit net de
183,1 %, facteurs qui ont été en partie contrebalancés par les flux de trésorerie de 205,8 $ affectés au paiement de dividendes sur
actions ordinaires et privilégiées). La baisse de 872,6 $ de la trésorerie consolidée au premier trimestre de 2009 tient surtout aux flux
de trésorerie de 608,6 $ affectés aux activités d exploitation, aux flux de trésorerie nets de 58,5% affectés aux activités
d’investissement (y compris la fermeture du capital de Northbridge par la société et I’acquisition par la société de Polish Re
(opérations décrites & la note 5)) et les flux de trésorerie de 165,8 $ affectés aux activités de financement (y compris le paiement de
dividendes de 140,8 $ sur les actions ordinaires de |a société pour 2009).

Les montants arecouvrer de réassureurs, qui ont connu une augmentation nette de 45,3 $, passant de 3 809,1 $ au 31 décembre 2009
a3854,4% au 31 mars 2010, essentiellement en raison des cessions et rétrocessions de sinistres liés a des catastrophes a des
réassureurs (somme de 81,2 $ au titre de sinistres cédés liés au séisme au Chili et a la tempéte de vent Xinthia en Europe,
principalement par OdysseyRe et Advent), al’ effet de I’ appréciation du dollar canadien par rapport au dollar américain (Northbridge)
au premier trimestre de 2010 et a I’expansion des activités de Fairfax Asia, contrebalancés en partie par |'effet de la situation
sectorielle et économique difficile sur les activités de Crum & Forster et les progres soutenus réaisés par le secteur Liquidation de
sinistres relativement au recouvrement et ala commutation de ses soldes & recouvrer réassurables restants.

La progression nette de 95,3 $ de la provision pour sinistres non réglés, qui est passée de 14 747,1 $ au 31 décembre 2009 a
14 842,4$ au 31 mars 2010 s'explique principalement par les effets des sinistres importants subis liés & des catastrophes pour
OdysseyRe, Advent et le groupe de réassurance au premier trimestre (182,13, aprés déduction des primes de reconstitution),
I'incidence de I’ appréciation du dollar canadien par rapport au dollar américain (Northbridge) au premier trimestre et |’ expansion des
activités de Fairfax Asia, facteurs contrebalancés en partie par les progres soutenus réalisés par le secteur Liquidation de sinistres et
par la diminution des activités de souscription de Crum & Forster découlant de la faiblesse de I’ économie, de I’ affaiblissement du
cycle de souscription et de I'intensification de la concurrence sur les marchés.

Les placements de portefeuille sont composés de placements comptabilisés alajuste valeur et de participations comptabilisées ala
valeur de consolidation (au 31 mars 2010, ces dernieres comprenaient principalement les participations de la société dans ICICI
Lombard, International Coa Group et Cunningham Lindsey Group), dont la valeur comptable totale s élevait a 20 237,8 $ au 31 mars
2010 (20 186,4 $, déduction faite des obligations des filiales au titre de ventes & découvert et de dérivés), comparativement a une
valeur comptable totale de 20 078,6 $ au 31 décembre 2009 (20 030,3 $, déduction faite des obligations des filiales au titre de ventes &
découvert et de dérivés). L’ augmentation nette de 156,1 $ de la valeur comptable globale des placements de portefeuille (déduction
faite des obligations des filides au titre de ventes & découvert et de dérivés) entre le 31 décembre 2009 et le 31 mars 2010 a résulté
principalement de I’ augmentation des gains nets réalisés et non réalisés (y compris des gains nets de 337,7 $ sur des placements de
portefeville defiliales et la hausse de 178,2 $ des gains nets non réalisés sur les placements disponibles ala vente defiliales), ains que
des affectations par des filiales de la trésorerie issue de leurs placements de portefeuille, afin, notamment, d’ effectuer des paiements
d'impdts de 105,0 $. Les principaux changements survenus dans les placements de portefeuille au premier trimestre de 2010 ont inclus
une hausse de 192,1 $ de la trésorerie et des placements a court terme des filiales (décrits précédemment), une diminution de 241,1 $
des actions ordinaires et des participations, a la valeur consolidation, et une augmentation de 127,5 $ des dérivés et autres montants
investis (principalement des dérivés liés al’inflation et des bons de souscription d’ actions). Au troisiéme trimestre de 2009, en raison
du regain rapide des marchés boursiers, la société a décidé de protéger une partie (environ un quart, soit un notionnel de 1,5 G$,
relativement a des avoirs de 6 517,9 $ en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres) de ses placements
en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres, contre un repli des marchés boursiers au moyen de
positions vendeur sur des swaps sur rendement total d’'indices boursiers référencés sur I'indice S&P 500 conclus a une valeur
moyenne de 1 062,52 de I’indice S& P 500. Au 31 mars 2010, les couvertures de titres de capitaux propres représentaient environ 30 %
des avoirs en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres. L’ excédent non comptabilisé de lajuste valeur
sur la valeur comptable des parti cipations comptabilisées a la valeur de consolidation s élevait 4 209,4 $ au 31 mars 2010 (170,8 $ au
31 décembre 2009).

Fairfax détient d’'importants placements en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres, et elle croit que
leur valeur augmentera fortement au fil du temps. La valeur de marché et la liquidité de ces placements sont volatiles et pourraient
afficher des hausses ou des baisses importantes sur de courtes périodes. Par conséquent, leur valeur définitive ne sera connue qu’'a
long terme.

Les actifs d'imp6ts sur les bénéfices futurs ont diminué de 36,7 $ au premier trimestre de 2010 pour s établir 2282,0$. Cette
diminution est principdement attribuable a la baisse des impbts futurs résultant de I’ appréciation des placements ainsi que de
I’ utilisation des pertes fiscales par les sociétés de portefeuille au Canada et au sein du groupe d’'imposition consolidé américain. Les
impdts sur les bénéfices exigibles ont augmenté de 45,4 $ au premier trimestre de 2010 pour se chiffrer & 116,3 $, rendant compte
surtout des impdts a payer du fait de gains importants sur placements.

La croissance de 6,7 $ des écarts d acquisition et des actifs incorporels au premier trimestre de 2010 découle des écarts de
conversion liés aux écarts d’' acquisition et aux actifs incorporels de Northbridge et de Polish Re. Le montant de 252,8 $ inscrit au titre
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des écarts d' acquisition consolidés (249,3 $ au 31 décembre 2009) et |e montant de 192,7 $ (189,5 $ au 31 décembre 2009) inscrit au
titre des actifs incorporels (principalement lié a la valeur des relations clients et des relations courtiers ainsi qu’'a la marque)
comprennent essentiellement les montants découlant de la fermeture du capital de Northbridge et d’ OdysseyRe en 2009. Des tests de
dépréciation annuels des écarts d’ acquisition sont prévus pour e deuxieéme semestre de 2010. La société évalue I’ utilisation prévue, la
durée de vie prévue et |’avantage économique devant étre tiré des actifs incorporels lorsqu’elle repére d’ éventuds indications de
dépréciation. Les actifs incorporels liés aux relations clients et aux relations courtiers seront amortis en résultat net sur des périodes
alant de 8 420 ans.

Les participations ne donnant pas le contréle n"ont subi aucun changement significatif entre le 31 décembre 2009 et le 31 mars
2010. Le solde des participations ne donnant pas le contrdle a essentiellement trait aux actions privilégiées d' OdysseyRe ainsi qu’'a
Ridley.

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, le risque de change et le risque de liquidité. La structure de surveillance, d' évaluation et de gestion de ces risques est
la méme que celle qui était en place au 31 décembre 2009 (tel qu'il est indiqué a la note 19 afférente aux états financiers consolidés
figurant dans le rapport annuel de la société pour 2009).

Risgue de souscription

Le risque de souscription est le risque que la somme du colt des sinistres, des frais de réglement de sinistres et des frais
d acquisition de primes dépasse les primes recues. Ce risque peut se matériaiser en raison de nombreux facteurs, notamment le risque
de tarification, le risque lié aux provisions et le risque de catastrophe. L’ exposition de la société au risque de souscription et le cadre
qu'éle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ce risque au 31 mars 2010 n’ont pas subi de changements importants par rapport au
31 décembre 2009.

Risgue de crédit

Le risgue de crédit correspond au risque de perte découlant du manguement par une contrepartie a ses obligations financiéres ou
contractuell es envers la société. Le risgue de crédit provient principalement des placements dans des titres de créance, des montants de
réassurance a recouvrer et a recevoir et des soldes a recevoir des contreparties a des contrats dérivés (essentiellement des swaps sur
défaillance et des swaps sur rendement total). L’ exposition de la société au risque de crédit et le cadre qu’ elle utilise pour surveiller,
évaluer et gérer cerisgue au 31 mars 2010 n’ont pas subi de changements importants par rapport au 31 décembre 2009.

La société s efforce de limiter le risque de contrepartie grace aux modalités des ententes qu’ elle négocie avec les contreparties aux
swaps sur rendement total, aux swaps sur défaillance et aux autres contrats de titres dérivés. Selon ces ententes, la société et les
contreparties aux opérations sont tenues par contrat de déposer une garantie admissible dans des comptes de garantie en faveur de la
soci été ou de la contrepartie, selon lajuste valeur a ce moment ou la variation de lajuste valeur des contrats dérivés. Au 31 mars 2010,
lajuste valeur des garanties déposées en faveur de la société, composées en totalité de titres gouvernementaux que la société avait le
droit de vendre ou de redonner en garantie, s'@evait 2 91,2 $ (23,2 $ au 31 décembre 2009). La société n’ avait pas exercé ce droit au
31 mars 2010.
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Le tableau qui suit présente un résumé de |’ effet des swaps sur défaillance utilisés comme instruments de couverture et des é éments
couverts liés sur le plan économique sur la situation financiére et les résultats d’ exploitation historiques de la société aux 31 mars 2010
€t 2009 et pour les trimestres terminés a ces dates.

31 mars 2010 Trimestreterminéle 31 mars 2010
Autres
ééments
du résultat Capitaux
Exposition / Valeur étendu Bénéfice net propresnets
notionnel comptable  (avant impéts) (avant imp6ts) (avant imp6ts)
Expositions au risque de crédit :
Obligations :

Gouvernements des Etats-Unis, du Canada et d’ autres pays... 1608,4 1608,4 — — —

Provinces Canadiennes...........cccoceveueeereveveveeeeeceeeereveseseee s 1396,8 1396,8 — — —

Etats et municipalités américains 5640,3 5640,3 (4,8) 59,6 54,8

Sociétés et autres et titres adossés a des créances hypothecal res

résidentielles 2968,3 2968,3 (7,5) 194,0 186,5
Dérivés et autres actifsinvestis :

Montants arecevoir des contreparties aux dérives..........owrrrerersniienn 3718 371,8 — — —
Comptes dEhItEUrS 6 AULIES...........c.vereeeiceeeee et 19482 1948,2 — (1,6) (1,6)
Montants & reCOUVIEr de FEASSUTBUIS...........cc.wuieeeeimeereieeaseeees et eesesssesenseees 38544 38544 — (1,5) 5
Encaisse et placements & COUMt tEIME........cueuerererreernreeeeensssesssenessesssessssesseseenes 43844 43844 — — —

22172,6 22172,6 (12,3) 250,5 238,2
Instruments de couverture :
Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps SUr AEFAIANCE.........c.ccuieieccriecre i (5541,8) (66,8) — 15 15
Exposition nette et effets financiers 16 630,8 22105,8 (12,3 252,0 239,7
31 mars 2009 Trimestreterminéle 31 mars 2009
Autres
éléments
du résultat Capitaux
Exposition / Valeur étendu Bénéfice net propresnets
notionnel comptable (avant imp6ts) (avant imp6ts) (avant impots)
Expositions au risque de crédit :
Obligations :

Gouvernements des Etats-Unis, du Canada et d’ autres pays..............o..coo... 1981,2 1981,2 — — —

Provinces canadiennes. 11144 11144 — — —

Etats et municipalités américains 4362,1 4362,1 42,0 163,7 205,7

Sociétés et autres et titres adossés a des créances hypothecal res
TESIAENHEIIES........oeoeereieir ettt sa e 20178 2017,8 45,1 (63,9) (18,8)
Dérivés et autres actifsinvestis :
Montants arecevoir des contreparties aux dérivés (principalement des

SWaPS SUr AEFAIllANCE)........coueererereeereresee e 3221 322,1 — 0,7 0,7
Comptes dEItEUrS B AULIES..........cuveeeeeeree ettt ssse s seeesseenees 17623 1762,3 — — —
MoONtantS & rECOUVIEr A MEASSUNEUIS. .......cuverurrrerseesnssessssessssssssessssssssssssssssssesnes 41465 4146,5 — (2,8 (2,8)
Encaisse et placements & COUNt tEIME.........oucururereereneerieesieesieeseeese e seseseeens 39585 3958,5 — — —

19 664,9 19664,9 87,1 97,7 184,8
Instruments de couverture :
Dérivés et autres actifsinvestis :
SWaPS SUF DEFAITANCE........cueceeiee ettt (5679,5) (246,4) — 56,4 56,4
Exposition nette et effets finanCiers...........coerenernecinesineeeeseeeeeesee e 139854 19 418,5 87,1 154,1 241,2

Le portefedille de placements consolidés comprenait des obligations d’ Etats et de municipalités américains et d’ autres obligations
américaines en franchise d'impét totalisant 5,6 G$ (5,5 G$ au 31 décembre 2009), dont la presque totalité a été achetée en 2008. Du
montant de 5,5 G$ (5,4 G$ au 31 décembre 2009) détenu dans les portefeuilles de placements des filiales au 31 mars 2010, une
tranche d’ environ 3,5 G$ (3,5 G$ au 31 décembre 2009) é&ait entierement assurée par Berkshire Hathaway Assurance Corp. quant au
paiement des intéréts et du capital advenant une défaillance de la part de I’ émetteur. La société estime que cette assurance atténue
significativement le risque de crédit associé a ces obligations.

Dansle cours normal de |’ exécution de sa stratégie de couverture économique du risque de crédit, la société s attend a ce que, durant
certaines périodes, le notionnd des instruments de couverture présente un excédent ou une insuffisance par rapport al’ exposition de la
société aux ééments couverts. Une telle situation peut se produire en raison de la compensation, par la direction, des corrélations
imparfaites entre |’ d ément de couverture et I’ éément couvert ou en raison du moment auquel se présentent les occasions ol |a soci été
peut dénouer ou conclure des couvertures a des prix intéressants.



Risgue de marché

Le risgue de marché est la possibilité que des variations défavorables de la valeur des instruments financiers découlant de variations
de certaines données liées au marché comme les taux d’intérét, lestaux de change, e cours des actions et les différentiels de taux aient
une incidence défavorable sur les bilans et/ou les états consolidés des résultats de la société. La société est exposée au risque de
marché principalement du fait de ses activités de placement, mais aussi du fait de ses activités de souscription, dans la mesure ou ces
activités |’ exposent au risque de change.

Au 31 mars 2010, la société détenait des titres de capitaux propres et des titres liés a des titres de capitaux propres totalisant
6622,1 $ (actions ordinaires de 4 781,9 $, participations, alavaleur de consolidation, de 737,6 $ et dérivés liés a des titres de capitaux
propres de 1 102,6 $) alors qu’ au 31 décembre 20009, elle détenait des titres de capitaux propres et destitres liés a des titres de capitaux
propres dont lajuste valeur était de 6 156,5 $ (actions ordinaires de 5 088,9 $ et participations, alavaleur de consolidation, de 646,2 $
et dérivés liés a des titres de capitaux propres de 421,4 $). Au 31 mars 2010, la société détenait des obligations qui I’ exposaient au
risque de crédit (principalement des obligations comprises dans les catégories Sociétés et autres et Etats et municipalités américains)
ayant une juste valeur de 8 608,6 $, contre 8 468,8 $ au 31 décembre 2009. En raison de la hausse significative des titres de capitaux
propres et des placements a revenu fixe détenus par la société, |’ exposition de cette derniére au risque de prix sur instruments de
capitaux propres et au risque de taux d'intérét au 31 mars 2010 s est accrue par rapport au 31 décembre 2009. La société estime que
son cadre actuel de gestion des risques financiers société est en mesure de lui permettre de gérer les expositions supplémentaires au
risque.

Pendant une grande partie de 2008 et dans les exercices qui ont immédiatement précédé, la société a éé préoccupée par e niveau
d’évaluation des marchés boursiers mondiaux, I’incertitude résultant des problémes de crédit aux Etats-Unis et de la conjoncture
économique globale. Comme protection contre une baisse sur les marchés boursiers, la société détenait des positions vendeur créées
au moyen de titres négociés en bourse fondés sur des indices boursiers, d’ actions ordinaires de sociétés américaines cotées, de swaps
sur rendement total de titres de capitaux propres et de swaps sur rendement total d’indices boursiers, appelés globalement les
couvertures de titres de capitaux propres de la société. La société avait acheté des options d’achat a court terme sur indice S& P 500
afin de limiter |a perte potentielle sur les swaps sur rendement total d’indices boursiers américains et les positions a découvert sur
titres négociés en bourse fondés sur des indices boursiers et afin de protéger, de fagon générale, les positions a découvert sur actions
ordinaires et sur swaps sur rendement total de titres de capitaux propres. En novembre 2008, par suite des chutes importantes subies
par les marchés boursiers mondiaux, la société a révisé les objectifs financiers de son programme de couverture économique sur la
base de son appréciation selon laquelle les risques antérieurement élevés liés aux marchés boursiers mondiaux étaient désormais
modérés; par la suite, elle a dénoué la quasi-totalité de ses positions de couverture de titres de capitaux propres. Au cours du reste du
quatriéme trimestre de 2008, |la société a accru significativement ses placements en titres de capitalx propres par suite des occasions
créées par les bai sses importantes de valeur des titres de capitaux propres.

Au troisiéme trimestre de 2009, en raison du regain rapide des marchés boursiers, |a soci été a décidé de protéger une partie (environ
un quart, soit un notionnel de 1,5 G$, relativement a des avoirs de 6 517,9 $ en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de
capitaux propres) de ses placements en titres de capitaLix propres et en titres liés a des titres de capitaux propres, contre un repli des
marchés boursiers au moyen de positions vendeur sur des swaps sur rendement total d'indices boursiers référencés sur I’indice
S&P 500 conclus a une valeur moyenne de 1 062,52 de I'indice S&P 500. Au 31 mars 2010, les couvertures de titres de capitaux
propres représentaient environ 30 % des avoirs en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres.
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Le tableau qui suit présente un résumé de I’ effet des instruments de couverture du risque lié aux titres de capitaux propres et des
éléments couverts correspondants sur la situation financiére et les résultats d’ exploitation historiques de la société aux 31 mars 2010 et
2009 et pour les trimestres terminés a ces dates.

31 mars 2010 Trimestreterminéle 31 mars 2010
Autres
éémentsdu
résultat Capitaux
Exposition / Valeur étendu Bénéfice net propresnets
notionnel comptable  (avant impéts) (avant imp6ts) (avant imp6ts)
Expositions aux titres de capitaux propres :
ACHONS OFAINAITES ......eevieiiiei ettt 47819 47819 2241 2234 4475
Participations, ala valeur de consolidation 737,6 528,2 55 9,1 14,6
Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps sur rendement total de titres de capitaux propres— positions
BCNEBLEUI ...ttt sttt 869,7 74 — 49,5 49,5
Options d'achat sur titres de capitaux propres et indices boursiers............. 80,4 57,9 — 11,8 11,8
BoNns de SOUSCIiPLioN d' 8CtIONS.......ccueeereirereireesireiee e 152,5 135,1 — 54,4 54,4
Total destitres de capitaux propres et destitres liés a destitres de capitaux
PIOPIES ..o teereetsee ettt 6622,1 5510,5 229,6 348,2 5778
Instruments de couverture :
Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps sur rendement total de titres de capitaux propres— positions
VENOEUI ..ottt st ettt bbbttt ettt (244,5) 21,9 — (25,0 (25,0)
Swaps sur rendement total d’indices boursiers— positions vendevr ........... (1689,6) 5,0 — (80,8 (80,8)
(1934,1) 26,9 — (105,8) (105,8)
Exposition nette et effets fiNaNCIErS.......c.cvvcrrrrceeer s 4688,0 55374 229,6 2424 472,0
31 mars 2009 Trimestreterminéle 31 mars 2009
Autres
élémentsdu
résultat Capitaux
Exposition / Valeur étendu Bénéfice net propresnets
notionnel comptable (avant imp6ts) (avant imp6ts) (avant impots)
Expositions aux titres de capitaux propres :
ACHONS OFAINAITES ...ttt sa bbb enaen 37678 37678 (421,4) (244,5) (665,9)
Participations, alavaleur de consolidation ............ccceueeeneerineenecenenseneeireeens 655,2 377,6 — (1,2) (1,2)
Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps sur rendement total de titres de capitaux propres— positions
BCNELEUI ...ttt ettt enis 323,8 (73,7) — (69,2) (69,2)
Bons de souscription d’ actions 60,1 10,9 — 10,2 10,2
Total destitres de capitaux propres et destitres liés a destitres de capitaux
PIOPIES. ..ottt ettt ee bbb bbb bbbt enie 4806,9 40826 (421,4) (304,6) (726,0)
Instruments de couverture :
Dérivés et autres actifsinvestis :
Options d achat sur indice S& P 500 (139,3) — — 2,6 2,6
Exposition nette et effefs fiNanCIers.........oocvrcernirncenenesese e 4 667,6 4082,6 (421,4) (302,0) (723,4)

Dans le cours normal de I’ exécution de sa stratégie de couverture économique du risque lié aux instruments de capitaux propres, la
société sattend a ce que, durant certaines périodes, le notionnel des instruments de couverture présente un excédent ou une
insuffisance par rapport a I’exposition de la société aux éléments couverts. Une telle situation peut se produire en raison de la
compensation, par ladirection, des corrélations imparfaites entre I’ é ément de couverture et I’ é ément couvert ou en raison du moment
auquel se présentent les occasions ou |a soci été peut dénouer ou conclure des couvertures a des prix intéressants.

Pour se protéger contre I’ effet défavorable potentiel des variations des prix dans I’ économie, la société afait I’ acquisition de contrats
dérivés liés a I'inflation référencés sur des indices d'inflation dans les régions géographiques ou €elle exerce ses activités. Au
31 mars 2010, ces contrats dérivés avaient une valeur comptable aux bilans consolidés de 80,3 $ (8,2 $ au 31 décembre 2009) et un
colt de 92,4 $ (8,8 $ au 31 décembre 2009). La prime initiale versée pour un contrat dérivé lié al’inflation est comptabilisée comme
un actif dérive et gjustée par la suite en fonction des variations de lajuste valeur non réalisée des contrats a chaque date de cléture. Les
variations de la juste valeur non réaisées 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 clture et un gjustement correspondant est apporté alavaleur comptable de
I"actif ou du passif dérivé. Advenant la vente, |’ arrivée a échéance ou le dénouement avant I’ échéance de I’ un des contrats de dérivés
liesal’inflation de la société, cette derniére recevralajuste valeur du contrat ala date de |’ opération. La perte en trésorerie potentielle
maximale de la société est plafonnée aux primes versees pour conclure les contrats dérivés. Aux termes des modalités des contrats
dérivés liés a I'inflation, les contreparties a ces opérations sont tenues de déposer des garanties admissibles dans des comptes de
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garantie en faveur de la société selon la juste valeur des contrats dérivés a ce moment. Au 31 mars 2010, la juste valeur de ces
garanties s' éablissait a59,8 $ (néant au 31 décembre 2009).

Risque de change

Lerisgque de change est lerisgue que lajuste valeur ou les flux de trésorerie d’un instrument financier ou d'un autre actif varient par
suite de fluctuation des taux de change et aient une incidence défavorable sur le bénéfice et les capitaux propres lorsqu’ils sont évalués
dans la monnaie fonctionnelle d' une société. La société est exposée au risque de change du fait de ses opérations conclues dans des
monnaies autres que le dollar américain ainsi que du fait de son investissement net dans des filiales ayant une monnaie fonctionnelle
autre que le dollar américain. L’ exposition de |a société au risgue de change et le cadre qu’ elle utilise pour surveiller, évaluer et gérer
ce risque au 31 mars 2010 n’ ont pas subi de changements importants par rapport au 31 décembre 2009.

En aolt 2009, la société a désigné la valeur comptable des hillets de premier rang de 400,0 $ CA 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 trimestre terminé le
31 mars 2010, la société a comptabilisé un écart de conversion de 12,7 $ (néant en 2009) sur les billets de premier rang dans les
variations des gains et des pertes sur couvertures de I'investissement net dans une filiale étrangere, a I’ éat consolidé du résultat
étendu.

L’ effet avant imp6ts des écarts de conversion sur certains postes des états financiers consolidés de la société pour les trimestres
terminés les 31 mars 2010 et 2009 est e suivant :

Premier trimestre

2010 2009
Gains nets (pertes nettes) sur placements
ACHIVITES A8 SOUSCIIPLION ....evvieecect sttt bbb (7,2) 5,7
Activités de placement (30,2 (19,1)
Gains (pertes) de change compris(es) dans le bénéfice net avant impots...........cccvereecereene. (37,3 (24,8)
Autres é éments du résultat étendu — gains (pertes) de change
SUr BCLIVITES A8 PIACEIMENT ...ttt 57 50
(31,6) (19,8)

Risgue de liquidité

Le risque de liquidité correspond au risque de perte que la société peut subir si elle n’est pas en mesure d' honorer ses engagements
financiers en temps opportun et & des co(ts raisonnables lorsqu’ils deviennent exigibles. La politique de la société consiste a s assurer
gu’ elle aura suffissmment d’ actifs liquides pour respecter ses engagements financiers, notamment les passifs envers les titulaires de
polices et detitres d' emprunt, les dividendes sur les actions privil égiées et |es engagements de placements.

Au premier trimestre de 2010, la société a recu des dividendes et des avances de la part de filiales de 178,1 $, dont un dividende
ordinaire de 130,0 $ de la part de Crum & Forster et des dividendes et avances totaisant 48,1 $ de la part de Northbridge, et Crum &
Forster aregu de la part des autorités de réglementation la régissant I’ autorisation de payer des dividendes exceptionnels de 350,0 $ au
deuxiéme trimestre de 2010. La société prévoit en outre recevoir des dividendes et des avances de 200,0 $ de la part d’ OdysseyRe et
de 30,0 $ de la part de Northbridge au deuxiéme trimestre de 2010. A la suite de la cléture de I’acquisition de Zenith National
Insurance Corp. (« Zenith ») et du paiement de ces dividendes et avances, il est prévu que les sociétés en exploitation de la société
continueront & maintenir leur capital au-dessus des seuils minimums établis par la réglementation, soit supérieurs aux niveaux
nécessaires pour soutenir leurs notations en matiére de solvabilité et de solidité financiere, et supérieurs aux niveaux de gestion des
risques calculés en interne. La société estime qu’ apres |’ acquisition de Zenith, elle aura des ressources en trésorerie suffisantes au
niveau de la société de portefeuille pour s' acquitter de ses obligations connues dans un avenir prévisible.

La sociéé al’'intention de financer la contrepartie de quelque 1,3 G$ nécessaire pour cl6turer I'acquisition de Zenith au deuxiéme
trimestre au moyen des montants en trésorerie versés par les filiales en exploitation au titre d’ avances et des dividendes ordinaires et
exceptionnels, du produit net de 199,8 $ tiré de I’ émission de titres de capitaux propres effectuée au premier trimestre ainsi que de la
trésorerie, des placements a court terme et des titres négociables de la société de portefedille.

Pour le calendrier des échéances des obligations contractuelles significatives de la société (y compris les passifs financiers et les

engagements aul titre des créances et des liquidités) au 31 mars 2010, se reporter ala rubrigue Obligations contractuelles, ci-aprés dans
le présent rapport de gestion.
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Structure du capital et situation detrésorerie

Letableau qui suit présente la structure du capital et les ratios financiers de la société :

31 mars 31 décembre
2010 2009

Encaisse, placements a court terme et titres négociables de la société de portefedille,

déduction faite des obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés...................... 1761,4 12427
Dettedea soCi&te de POrtEFEUITE ...t 1250,6 1236,9
Dette desfilialeS ... 902,0 903,4
Autres obligations & long terme — société de portefeuille .. 172,0 1735
(D1 1 (=] (0] [N 2324,6 23138
DEIEE NELLE. ... e e 563,2 1071,1
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires. 7 886,6 73918
ACtiONSPrIVIIEGIEES ... e 410,3 227,2
Participations ne donnant pas le contrdle................ 113,6 117,6
Total des capitauX PrOPreS ........cverreereeeereerereenenns 84105 7736,6
Ratio dette nette-total des capitaux propres ........... 6,7 % 138 %
Ratio dette nette-capital total net? 6,3 % 122 %
Ratio dette totale-capital total? ..... 21,7 % 230 %
R0 0E COUVETUTE AES INEIBESY ...t seee e eee s s ses e sees st senes e ees s s sesrenes 9,0 x 8,2 Xx

Y La société calcule le capital total net comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette nette.

2 Lasociété calculele capital total comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette totale.

¥ La société calcule la couverture des intéréts comme étant la somme du bénéfice (perte) o exploitation avant impéts et intéréts

débiteurs, divisée par lesintéréts débiteurs.

Au 31 mars 2010, la dette de la société de portefeuille (compte tenu de ses autres obligations along terme) s établissait a1 422,6 $,
en hausse de 12,2 $ par rapport & celle de 1410,4 $ au 31 décembre 2009. Cette hausse refléte principalement I'incidence sur les
montants convertis au premier trimestre de |’ appréciation du dollar canadien par rapport au dollar américain.

La dette des filiales adiminué de 1,4 $, passant de 903,4 $ au 31 décembre 2009 a 902,0 $ au 31 mars 2010, en raison surtout d' un
remboursement, par Ridley, sur ses facilités de crédit a terme renouvel ables garanties.

Au 31 mars 2010, le ratio consolidé dette nette-capital total net de la société s est amélioré pour atteindre 6,3 %, contre 12,2 % au
31 décembre 2009. Cette amélioration rendait compte essentiellement de la hausse de la trésorerie, des placements & court terme et des
titres négociables de la société de portefeuille (éléments analysés sous la rubrique « Situation financiére »), de la hausse des capitaux
propres attribuables aux actionnaires ordinaires découlant des augmentations des bénéfices non répartis e du cumul des autres
éléments du résultat éendu et de I’ émission, au premier trimestre, d’ actions adroit de vote subalterne de 199,8 $, et de I’ augmentation
des actions privilégiées a la suite de I’ émission d' actions privilégiées de série E au premier trimestre. Le ratio consolidé dette totale-
capital total s établit a 21,7 % au 31 mars 2010, contre 23,0 % au 31 décembre 2009. Cette amélioration a résulté essentiellement de
I’incidence des augmentations susmentionnées du total des capitaLix propres.

La société estime que latrésorerie, les placements a court terme et |les titres négociables de la société de portefeuille lui procureront
plus de liquidités que celles dont elle aura besoin pour acquitter ses obligations connues en 2010, y compris I’ acquisition de Zenith.
Outre ces ressources, la société de portefeuille s'attend a continuer de recevoir des honoraires de gestion de placements et
d’ administration de ses filiales des secteurs de I’assurance et de la réassurance, des revenus de placement sur sa trésorerie, ses
placements a court terme et ses titres négociables et des dividendes de la part de ses filiaes des secteurs de I’ assurance et de la
réassurance. Au premier trimestre de 2010, la société a regu des dividendes et des avances totdisant 178,1 $ de la part de sesfiliales
des secteurs de |’ assurance et de la réassurance, un produit net de 199,8 $ (le 26 février 2010, comme il est indiqué ala note 6) tiré de
I’émission d actions a droit de vote subalterne, et le produit net de 183,1$ (195,3$ CA le 1% février 2010, comme il est décrit ala
note 6) tiré de I’émission d' actions privilégiées de série E. Pour le reste de 2010, |es obligations importantes et connues de la société
de portefeuille comprennent le paiement d’ un montant de quelque 1,3 G$ lié al’ acquisition de Zenith par la société, les intéréts et les
frais généraux du siége social, les dividendes sur actions privilégiées, les paiements d’impdts sur |es bénéfices et un montant d’ environ
26,2 $ au titre d’ une contrepartie a payer pour une acquisition.

En raison principalement de I’émission, au premier trimestre, d actions a droit de vote subalterne (produit net de 199,8 $) et
d actions privilégiées de série E (produit net de 183,1 $), des bénéfices nets de 289,4 $ attribuables aux actionnaires de Fairfax et de
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I’ effet de I’ accroissement du cumul des autres ééments du résultat étendu (accroissement de 213,6 $ au premier trimestre de 2010,
rendant compte principalement d' une augmentation nette des gains non réalisés sur les titres disponibles a la vente et les gains de
change non réalisés), contrebalancés en partie par les paiements de dividendes de la société (205,8 $) sur ses actions ordinaires et
privilégiées au premier trimestre de 2010, les capitaux propres au 31 mars 2010 se sont accrus de 677,9 $ pour s établir a 8 296,9 $,
contre 7 619,0 $ au 31 décembre 2009. Au 31 mars 2010, les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires s' élevaient a
7 886,6 $ ou 383,83 $ par action (montant de base) (excluant I’ excédent non comptabilisé de 209,4 $ de la juste valeur sur la valeur
comptable des participations comptabilisées a la valeur de consolidation) contre 369,80 $ par action (montant de base) (excluant
I’ excédent non comptabilisé de 170,8 $ de la juste valeur sur la valeur comptable des participations comptabilisées a la valeur de
consolidation) alafin de 2009, ce qui représente une augmentation de 3,8 % du montant de base par action en 2010 (avant ajustement
pour tenir compte du dividende de 10,00 $ par action ordinaire versé au premier trimestre de 2010, ou 6,4 % apres gjustement pour
tenir compte de ce dividende). Au premier trimestre de 2010, le nombre de base d actions s est accru principalement en raison de
I’émission, le 26 février 2010, de 563 381 actions a droit de vote subaterne par la société au prix de 355,00 $ I'action, en partie
contrebalancée par le rachat de 7 900 actions a droit de vote subaterne. Au 31 mars 2010, 20 546 935 actions ordinaires étaient en
circulation.

Obligations contractuelles

Le détail des obligations contractuelles importantes de la société (y compris les passifs financiers et les engagements au titre de
créances et de liquidités) qui donnent lieu a des engagements visant des paiements futurs susceptibles d’avoir une incidence sur la
situation de trésorerie a court terme et a long terme de la société ainsi que sur ses besoins en matiére de financement est présenté ala
page 166 du rapport annuel de la société pour 2009. Le tableau qui suit présente les paiements a effectuer a I’ égard des obligations
actuelles et futures de la société de portefeville et desfiliales au 31 mars 2010.

Moinsde1 an Dela3ans De3a5ans Plusde5 ans Total

Provision pour sinistres non réglés— montant brut................... 34888 41748 23173 48615 148424
Dette along terme— capital........cccocoeuverrerrrennnnes 1,7 180,7 2252 1786,7 21943
Dette along terme — intéréts........ocveeuvecureenens 157,6 308,1 269,8 631,4 1366,9
Contrats de location-exploitation — obligations.... 474 66,7 36,2 77,9 228,2
Autres passifs along terme — capital ................ 6,2 10,3 9,7 145,8 172,0
Autres passifs along terme — iNtEréts.........covvenureneereneureeennens 14,8 28,1 26,5 40,8 110,2

37165 4768,7 28847 75441 18914,0

Normes internationales d’'information financiére (« IFRS »)

Pour les exercices ouverts & compter du 1% janvier 2011, les sociétés ouvertes canadiennes seront tenues de dresser leurs états
financiers conformément aux Normes internationales d'information financiére (« IFRS ») telles que publiées par I'International
Accounting Standards Board (« IASB »). La société présentera conformément aux IFRS ses résultats financiers pour I’ exercice se
terminant le 31 décembre 2011, ainsi que ses résultats financiers intermédiaires non vérifiés trimestriels a compter du trimestre se
terminant le 31 mars 2011. Elle présentera également selon les IFRS certaines données comparatives, comme un bilan d' ouverture en
date du 1% janvier 2010. Aprés avoir adopté les IFRS, la société ne présentera plus de rapprochement de ses résultats financiers avec
les PCGR des Etats-Unis.

En 2008, la société a mis sur pied un comité de direction, une équipe de projet et des groupes de travail ayant une formation et une
expertise en IFRS suffisantes pour prendre le virage des IFRS et les mettre en ceuvre. L'équipe de projet a congu un plan de
conversion (décrit ci-aprés) et fait réguliérement le point sur I’avancement du projet avec la direction, le comité de direction et le
comité de vérification sur I’ exécution de ce plan, y compris les activités réalisées au cours du trimestre, les activités prévues pour le
trimestre suivant et I’avancement du plan par rapport aux objectifs a atteindre. Des séances de formation ont été tenues (d autres le
seront) al'intention des employés, de la direction et du comité de vérification afin d’ accroitre les connaissances sur les IFRS et la
sensibilisation aux nouvelles normes et aleur incidence.

Le plan de conversion aux |FRS de |a société comporte quatre étapes : éude d’impact préliminaire, planification détaillée, exécution
et examen postérieur a la mise en ceuvre. La société a terminé les deux premieres éapes et continue le travail prévu a I’ éape
d’ exécution, qui devrait prendre fin au milieu de 2010. Dans le cadre de I’ é&ape de planification détaillée, |a société a passé en revue
les exigences actuelles en vertu des IFRS, elle arépertorié un certain nombre de différences possibles en matiére d’ évaluation entre les
IFRS et les PCGR du Canada et €lle a évalué les choix de méthodes comptables ainsi que les exemptions dont peuvent se prévaloir les
nouveaux adoptants. La direction a présenté, et continue de présenter, au comité de vérification de la société les IFRS (actuelles et
prévues) qui auront, selon elle, I'incidence la plus notable sur les états financiers consolidés de la société. Ces présentations
comprennent un apercu des diverses IFRS et de leur évolution, ainsi que des méthodes comptables possibles selon les IFRS, des
exemptions facultatives relatives a I'application des normes dont peuvent se prévaoir les nouveaux adoptants, ains que la
détermination des groupes d’ exploitation sur lesquels |’ adoption des IFRS aura |’ incidence la plus notable.
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Etant donné I’ envergure et I’importance du projet pour son information financiére, il est crucia que la société continue & évaluer
soigneusement |’incidence des modifications éventuelles des exigences et des processus sur le caractére adéquat de ses systémes
d’information financiére et de ses contréles internes, y compris les technol ogies de I'information et les contrdles de communication de
I"information. L’ adoption des IFRS et 1a conformité avec celles-ci exigent une somme de travail considérable.

Bien que les IFRS reposent sur un cadre conceptuel similaire a celui des PCGR du Canada, il existe des diff érences importantes en
ce qui atrait ala comptabilisation, a1’ évauation et aux informations a fournir dont il faut tenir compte. Pendant toute la durée du
projet, la société se tient informée des documents de travail, exposés-sondages et normes publiés par I'lASB et I’ International
Financial Reporting Interpretations Committee. La société évalue I'incidence des normes proposées sur ses états financiers et
I"information financiére a mesure qu’ elle obtient des renseignements supplémentaires.

Au moment de I’adoption des IFRS, |a société compte se prévaloir de certaines des exemptions facultatives prévues par I'lFRS 1
Premiére application des Normes i nternational es d' infor mation financiére. Pour | heure, la soci été entend comptabiliser tous les gains
et les pertes actuariels non amortis de ses régimes de retraite a prestations déterminées directement dans les bénéfices non répartis
d’ ouverture plutét que de continuer a les comptabiliser en résultat net par voie d’ amortissement comme le permettent les PCGR du
Canada. Elle entend auss appliquer les IFRS prospectivement aux regroupements d’entreprises et aux instruments financiers
composés a compter de la date du passage aux |FRS ainsi que comptabiliser les gains et les pertes de change cumul és et classés dans
le cumul des autres ééments du résultat éendu dans les bénéfices non répartis d’ ouverture, sauf pour ceux qui ont trait aux filiales qui
présentent déjaleurs informations financieres selon les IFRS.

Compte tenu de ses évaluations a ce jour et des | FRS actuellement en vigueur, la société a établi que les aspects suivants seraient les
plus touchés par la transition aux IFRS: I’ évaluation des actifs financiers, les contrats d’ assurance, les avantages du personnd et les
impdts sur les bénéfices. A |I’exception de ces ééments et de ceux qui sont analysés ci-dessous, la société ne prévoit pas que les
méthodes comptables selon les IFRS qu’ elle appliquera aprés la date du basculement seront significativement différentes de celles
qu’ elle applique actuellement selon les PCGR du Canada. La préparation des états financiers comparatifs de 2010 éablis selon les
IFRS reposera sur les mémes estimations que celle des états financiers de 2010 établis selon les PCGR du Canada.

Un grand nombre d’IFRS sont toutefois en cours de modification ou n’ont pas encore été publiées. Ainsi, compte tenu des enjeux
relatifs & I'information financiére qu’a mis en exergue la crise financiére mondiale, I'lASB revoit ou remplace des IFRS en vigueur
qui traitent de nombre de questions connexes. L' IASB compte remplacer ses actuelles normes en matiére d' instruments financiers en
plusieurs phases. La premiére phase a récemment été parachevée avec la publication de I'l FRS 9 Instruments financiers, qui traite du
classement et de I’ évaluation des actifs financiers, notamment des titres de placement. Le nouveau modéle comptable dlimine les
catégories «titres disponibles a la vente » et «titres détenus jusgu'a I’ échéance», ains que I'obligation de séparer les dérivés
incorporés. En effet, il évalue I’intégralité du contrat hybride ala juste valeur par le biais du résultat net. Les instruments de capitaux
propres sont évalués par défaut alajuste valeur par le biais du résultat net. Il est possible d' évaluer les instruments de capitaLix propres
qui ne sont pas détenus a des fins de transaction a la juste valeur par le biais des autres ééments du résultat globa sans devoir
reclasser les gains ou les pertes au compte de résultat. Les revenus de dividendes sur les instruments de capitaux propres évalués ala
juste valeur par le biais des autres é éments du résultat globa seraient comptabilisés au compte de résultat. Les titres arevenu fixe sont
évalués au colt amorti si sont réunies les deux conditions suivantes : 1) ladétention de I’ actif s'inscrit dans un modé e économique ou
I’ objectif est de détenir des actifs afin de recevoir des flux de trésorerie contractuels et 2) les modalités contractuelles de I’ actif
financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des flux de trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements de principal
et a des versements d'intéréts sur le principa impayé. Bien que |’adoption de cette norme ne soit pas obligatoire avant le
1% janvier 2013, la société envisage d adopter de fagon anticipée le premier volet de I'IFRS 9, dans sa version actuelle, aux fins du
classement et de |’ évaluation de ses actifs financiers lors de la transition aux IFRS dans le but de ssimplifier la comptabilisation des
instruments financiers et de rationaliser le processus de conversion. Si la norme est adoptée dans son libellé actuel, |e portefeuille de
placements de |a société sera principalement évalué alajuste valeur par le biais du résultat net.

La deuxiéme phase de cette modification normative de I'|ASB visera la comptabilisation et I'évaluation de la dépréciation des
instruments financiers comptabilisés au colt amorti. L’IASB a publié I’exposé-sondage Instruments financiers: Colt amorti et
dépréciation le 5 novembre 2009. Si cette norme est finaisée dans sa version actuelle, seuls les actifs financiers évalués au codt
amorti feront I”objet d’ un test de dépréciation al’aide d’ un modde de la perte sur prét prévue. A I’ heure actuelle, on utilise un modéle
de la perte sur prét subie pour évaluer la dépréciation. La version définitive de la norme devrait étre rendue publique au quatriéme
trimestre de 2010 et I’ adoption ne sera pas obligatoire avant le 1¥ janvier 2013.

La troisieme phase de cette modification normative de I'lASB visera la comptabilité de couverture. L’IASB devrait publier un

exposé-sondage a ce sujet en 2010 et la version définitive de la norme devrait étre rendue publique ala fin de 2010 ou au début de
2011.
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La société prévoit que I’ adoption des IFRS aura aussi une incidence importante sur la comptabilisation des contrats d' assurance. La
soci été ne sera en mesure d’ estimer avec précision |’ incidence que cette norme aura sur son information financiére et, potentiellement,
sur ses activités commerciales, que lorsque I'lASB sera parvenu a une conclusion en ce qui concerne le modéle d’ évaluation qu'il
convient d' utiliser pour les contrats d assurance. L’ exposé-sondage de la phase Il d'IFRS 4 Contrats d assurance, devrait étre publié
en juin 2010, et la version définitive de la norme devrait étre rendue publique en juin 2011.

L’IASB (de concert avec le Financia Accounting Standards Board (« FASB ») des Etats-Unis) éabore également une nouvelle
norme comptabl e visant les avantages du personnd en vue d’ améliorer la comptabilisation des codts et obligations liés aux régimes de
retraite & prestations définies. L' IFRS actuellement en vigueur est analogue aux PCGR du Canada et & ceux des Etats-Unis en ce
gu'dle autorise I’ utilisation de la méthode du corridor pour établir les codts liés aux régimes de retraite a prestations définies. Cette
méthode permet le report et I’ amortissement de certains écarts actuariels a des périodes ultérieures lors de I’ éablissement des colts
liés aux régimes de retraite (Ila « méthode du corridor »). L'IASB et le FASB ont convenu d’éliminer la méthode du corridor mais
n’ont pas encore déterminé si ces écarts actuariels devraient étre comptabilisés, dans la période au cours de laquelle ils surviennent,
directement en autres ééments du résultat global ou en résultat net. Il est prévu que I'lASB publie un exposé-sondage a ce sujet au
deuxiéme trimestre de 2010, et la version définitive de la norme devrait étre rendue publique au premier trimestre de 2011. Selon les
IFRS, la société comptabilisera immédiatement les écarts actuariels qui surviendront aprés son passage aux |FRS en autres éléments
du résultat étendu sauf si I’ exposé-sondage contient d’ autres recommandations.

Enfin, selon les IFRS, certains paiements d’ imp6ts sur les bénéfices liés aux transferts de participations dans des filiades entre
sociétés du groupe ne peuvent plus étre différés comme le permettaient les PCGR du Canada. Ces actifs d'impdt différé seront
décomptabilisés par le biais du solde d’ ouverture des bénéfices non répartis lorsque la société appliquera les IFRS pour la premiére
fois.

Du fait des modifications susmentionnées et des modifications prévues des IFRS aprés la date de basculement de la société, la
soci été ne peut rai sonnablement chiffrer pour I” heure les incidences financiéres de I’ adoption des IFRS. La société continue d’ éval uer
I"incidence des IFRS sur ses activités commerciales et, compte tenu des IRFS en vigueur, elle prévoit que le passage aux |IFRS n'aura
aucune incidence importantes sur celles-ci.

La société a évalué ses systémes d'information financiére ainsi que I’incidence sur la communication de I'information financiére des
questions cernées aux étapes d étude d'impact préliminaire et de planification détaillée. D’ aprés les IFRS actuellement en vigueur, la
soci été a conclu que la conception et le fonctionnement de son contréle interne al’ égard de I’ information financiére et de ses controles
et procédures de communication de I'information ains que les systémes et processus d'information financiére sur lesgquels ils
s appuient sont appropriés au vu de |'adoption des IFRS. Il n’est pas impossible que le contrdle interne de la société a I'égard de
I'information financiére et les contréles et procédures de communication de I’information ainsi que les systémes de la soci été doivent
faire I’objet d importantes refontes du fait des récents projets de modifications visant la détermination de la dépréciation des actifs
financiers comptabilisés au colt amorti ains que des dispositions a définir aux termes de I’ exposé-sondage de la phase || d'IFRS 4
Contrats d’ assurance. La société continue de suivre I’ évolution des IFRS et de veiller a ce que ses contréles, systémes et procédures
satisfassent a ces éventuelles dispositions.

La société poursuit I’étape d exécution de son plan de conversion, en se basant sur |’analyse approfondie et I'évaluation des
systémes d’information financiére ainsi que I’incidence sur la communication de I'information financiére des questions cernées aLix
étapes d’éude d'impact préliminaire et de planification détaillée. La société établit actuellement la présentation des états financiers
pro forma et notes compl émentaires selon les IFRS et prévoit disposer d’ une ébauche de bilan de transition aux IFRS d’ici le milieu de
2010. La préparation de I’information financiére trimestrielle préliminaire selon les IFRS pour 2010 commencera en mai 2010. Les
vérificateurs de la société en sont & examiner |'analyse et la documentation, par la société, des différences en matiére d’ évaluation
relevées entre les PCGR du Canada et les IFRS. La direction est d'avis que la progression de la société est conforme au plan de
conversion aux |FRS approuvé par |e comité de vérification.

Pour suites pouvant donner lieu a desrecours collectifs

Pour une description compléte de cette question et I'accuell récent de la requéte des parties défenderesses demandant le rejet de
I’ action, voir e paragraphe a) de larubrique « Poursuites » de lanote 9 afférente aLix états financiers consolidés.

51



Données trimestrielles compar atives (non vérifiées)

3l mars 31 déc. 30 sept. 30juin 3l mars 31 déc. 30 sept. 30juin
2010 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008

ProOQUILS......cecreerreerc e 1804,4 1407,3 22134 17355 1279,4 2048,7 21629 12435
Bénéfice net (PErte NEHE).........ooovvvveeeeeereeeesesesessesee 290,2 83,2 625,6 3215 (39,6) 361,7 536,8 18,8
Bénéfice net (perte nette) attribuable aux

actionnaires de Fairfax .........ccueeeeneeerneeenseens 289,4 794 562,4 2754 (60,4) 346,8 467,6 27,6
Bénéfice net (perte nette) par action............ccc.eeeee. 14,08 $ 166 $ 31,04 $ 15,65 $ (355 $ 19,73 $ 2540 $ 084 $
Bénéfice net (perte nette) dilué par action ............. 14,02 $ 165 $ 30,88 $ 1556 $ (355) $ 1962 $ 2527 $ 084 $

Les résultats d’ exploitation des activités d’ assurance et de réassurance de la société avaient progressé grace aux efforts déployés par
la société, mais ils ont récemment été affectés par le contexte concurrentiel plus difficile. Les résultats trimestriels individuels ont été
touchés (et pourraient continuer de I’étre) par les sinistres liés a d’'importantes catastrophes naturelles ou autres catastrophes, par
I” accroissement ou la reprise des provisions et par des réglements ou des commutations, qui peuvent avoir lieu n’importe quand, et ils
ont été largement influencés (et devraient continuer de |’ &tre) par les gains nets ou les pertes nettes sur placements, lesquels peuvent se
produire de maniére imprévisible.

Certaines informations contenues dans le présent document pourraient constituer des énoncés prospectifs et sont fournies aux
termes des dispositions exonératoires de responsabilité de la Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis. Ces
énoncés comportent des risques, des incertitudes et d autres facteurs connus et inconnus pouvant faire en sorte que les résultats, les
rendements ou les réalisations réels de Fairfax différent de fagon importante des résultats, rendements ou réalisations futurs exprimés
ou suggérés par ces informations et énoncés prospectifs. Ces facteurs comprennent, sanss'y limiter, la réduction du bénéfice net si les
provisions des filiales de la société (y compris les provisions pour sinistresliés a I’amiante et a la pollution et pour d’ autres sinistres
latents) sont insuffisantes, les pertes techniques liées aux risques assurés par les filiales qui pourraient ére plus éevées ou plus
faibles que prévu, la baisse ou la perte des cotes de solidité financiére ou de capacité de réglement des sinistres de |’une de ses
filiales, I'incapacité de la société d'atteindre ses objectifs de placement, I’exposition au risque de crédit s les assurés et les
réassureurs des filiales de la société n’ effectuent pas les paiements, une diminution de la demande pour les produits des filiales ou
I'intensification de la concurrence, I’ incapacité d' obtenir une couverture de réassurance a des tarifs raisonnables ou a des conditions
qui protegent adéquatement les filiales, I'incapacité d’ obtenir e capital requis, I'incapacité d’accéder aux fonds des filiales de la
société, les risques liés aux demandes d'information de la Securities and Exchange Commission ou d autres organismes de
réglementation, les risques relatifs aux enquétes gouvernementales en cours et aux actions en recours collectif liés aux pratiques de
I'industrie de I’ assurance, I’ adoption de nouvelles lois et I'incapacité de réaliser les actifs d’impbts sur les bénéfices futurs. D’ autres
risques et incertitudes sont décrits dans le plus récent rapport annuel de la société qui peut étre consulté sur son site Web, a
www.fairfax.ca, et dans son plus récent prospectus préalable de base et avec supplément (sous la rubrique intitulée « Facteurs de
risque ») déposé auprés des autorités en valeurs mobiliéres au Canada et aux Etats-Unis et accessible sur SEDAR et sur EDGAR.
Fairfax décline toute intention ou obligation de mettre a jour ou de réviser tout énoncé prospectif, sauf si elle y est tenue par ailleurs
par laloi.
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