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ETATSCONSOLIDESDE LA SITUATION FINANCIERE
30juin 2011, 31 décembre 2010 et 1% janvier 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

30juin 31 déc. 1% janvier
Notes 2011 2010 2010
Actif
Placements et trésorerie de la société de portefeville (actifs donnés en garantie

d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés: 120,5$; 137,4$ au

31 décembre 2010; 78,9 $ al 1% janvier 2010).........cveiueveeerereesieesssesssesssssssesssses s senses 5,25 1140,7 1540,7 12516
Créances découlant de CONtratS d' ASSUIANCE ..........ccvceereieeeieceeiereete s seesessesesseesessessesessennas 10 1797,6 1476,6 1376,8

29383 30173 26284
Placements de portefeuille
Trésorerie et placements acourt terme des filial€S......cvvvvvvvrcncrc e 5,25 3466,8 35139 32448
Obligations (cot : 12 013,2 $; 11 456,9 $ au 31 décembre 2010 ; 10 516,2 $

AU 1% JANVIEN 2010) ...uucvrririeaieesesese s sessss sttt st st bbbt 5 124154 11748,2 10918,3
Actions privilégiées (colt : 563,7 $; 567,6 $ au 31 décembre 2010; 273,0 $

AU 1% JANVIEN 2010) ....uucueieeceeeeteiestee ettt sttt bbb e baenen 5 669,4 583,9 292,8
Actions ordinaires (colt : 3582,6 $; 3198,0 $ au 31 décembre 2010; 4 081,1 $

AU 1% JANVIEN 2010) ...uurvrrereeereeiessse s iess s st ss sttt bbbt 5 45298 41333 4893,2
Participations dans des entreprises associées (justevaleur : 1 163,8 $; 976,9 $

au 31 décembre 2010; 604,3 $ al 1% janvier 2010) .....cveeveeeeerrreeensessiseesssssesesssssessessenes 56 867,3 707,9 423,7
Dérivés et autres actifsinvestis (colt : 523,5 $; 403,9 $ au 31 décembre 2010; 122,5 $

AU 1% JANVIEN 2000) .cvvvveeveeseeeseeeeseesssseesseeesssessssssseesessssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssanesssssssass 5,7 351,9 579,4 1427
Actifs donnés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés

(colt : 718,0 $; 698,3 $ au 31 décembre 2010; 138,3 $ au 1¥ janvier 2010) .......cocvvrvrnnnes 5,7 7442 709,6 151,5

230448 21 976,2 20 067,0
Fraisd' acquisition de primes différés....... ..o een 11 420,7 357,0 372,0
Montants arecouvrer de réassureurs (montants recouvrables sur sinistresréglés :

278,7 $; 247,3 $ au 31 décembre 2010; 262,8 $ au 1% janvier 2010) ......ccccovvvvrreeerrereiennrnnes 9 43224 3757,0 35711
Impots sur le résultat diffErés.........ovvverinirrrrr s 669,5 490,5 299,5
Goodwill et immobilisations incorporelles 1107,8 949,1 438,8
AULTES BCLTS ...t sttt ee et en et en et ee e 987,2 901,0 771,6

33490,7 31448,1 28 1484
Passif
DEIE A FIlIBIES ..ttt 15 0,9 2,2 121
Créditeurs et charges a payer... 14 1465,8 12631 1290,8
IMPOLS SUF 1€ FESUITBE APAYET ......vrevrceerreeeer ettt 18 95 31,7 77,6
Obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés (société de portefeuille : 31,6 $;

66,5 $ au 31 décembre 2010; 8,9 $ au 1% janvier 2010) ......coevvereerverreererese s 57 183,3 216,9 57,2

Fonds retenus & Payer & dES TEASSUINBUIS .......c.occucururereeeeerieseeeeseseseee e sseesssee e essasssssesaesen 450,0 363,2 354,9
21095 18771 17926
Passifs au titre des CONtrats d’ @SSUIBNCE ...........cvvevereeerieeeeeeeeeeteeeseeseseseessessesesssesesessesesesssseses 8 20019,8 18 170,2 16 418,6
[DTC 10 = o aTo = g 10UV 15 30739 27269 2301,2
23093,7 20897,1 187198

(O 011 = TU D o] o] o ==
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires. 7 310,2 76979 7 295,2
ACtONSPrIVIIEGIEES ..o 934,7 934,7 2272
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de Fairfax..... 82449 8632,6 75224
Participations ne donnant pas e controle...........ccovvecenene. 42,6 41,3 113,6
TOtal AES CAPITAUX PIOPIES.....cereeeereecrreerereeeiresse s es e ses st 82875 86739 7636,0
33490,7 31448,1 28 148,4

Voir |les notes annexes.




COMPTES CONSOLIDES DE RESULTAT
Trimestres et semestres closles 30 juin 2011 et 2010

(non audité — en millions de dollars américains, sauf les montants par action)

Produits des activitésor dinaires
Primes Drutes SOUSCIILES. .......cvururuririririrrerere et
Primes NEttES SOUSCIITES ........ccvvieeerieierineirerensisensesesessesesessesesssseesessseneses
Primes NEttES BCOUISES.........uevriireerireieerieisesensisessesesessssesessssessss s ssssenesees
INtErétS €t diViAENAES ......oeceeeice s
Quote-part du résultat des entrepriSes asSOCi €S ........covurururerererererereeennes
Profits nets (pertes nettes) sur 1es placements.........cocovvrvenereneeerenrienes
Autres produits des activités ordinaires...........oocoveveeeceneeseieesieesesenens

Charges
SINIStres, MONtaNt BrUL .........cccceiireccrr e
Moins les sinistres cédés...
SINIStreS, MONLANE NEL........cceiiiee e e e aas
Charges Opérati ONNENIES.........ccocviiieririeieerer e
Commissions, MONEANE NEL ........cccceererirererreiireseee et eeees
Charge 0 INEEIEES.......cueueeeeririre sttt ettt
AULTES CRAIGES ...ttt st

Résultat avant impots sUr 1€ réSUItat ..........cooveerrrerrenserirenesereeeseeeeenenes
Charge (recouvrement) d’imp6ts sur le résultat.
RESUILAE NEL ..o
Attribuable aux :

ACiONNAITES A FAIMTEX.......cuieererrciriecieiseiri s
Participations ne donnant pas e CoNtrole..........ooeeeneiernieinenesenesereeeeas

Résultat NEt Par aCtiON ..ot
Résultat net diluépar aCtion .........ccccocevceieensecece e e
Dividendes en eSpeces Ver S par action..........ooceceneeeurenieeneseseseseseeseeees
Nombre moyen pondér é d’ actions en cir culation (en milliersy..............

Voir |les notes annexes.

Deuxiémes trimestres Premiers semestres

Note 2011 2010 2011 2010
23 1616,9 1327,0 34273 2659,1
23 1370,1 11024 2889,3 21971
23 12826 1107,0 26313 21713
5 195,1 186,6 3736 360,2
5 10,9 9,5 43 171
5 119,6 (29,3 18,1 568,5
146,8 120,3 301,2 262,1

1755,0 13941 33285 3379,2

8 10175 10828 2626,4 2177,0
9 (240,9) (318,1) (448,7) (540,3)
876,6 764,7 21777 1636,7

24 312,1 238,4 592,0 458,3
9 194,3 178,9 381,1 344,7
55,0 46,1 108,2 91,6

24 249,0 1254 397,6 262,4
1687,0 13535 3656,6 2793,7

68,0 40,6 (328,1) 585,5

18 (15,6) 17,7 (172,2) 143,3
83,6 22,9 (155,9) 4422

83,3 23,7 (157,3) 4421

0,3 (0,8 14 0,1

83,6 229 (155,9) 442 2

17 343 088 $ (9,00) $ 21,17
17 3,40 087 $ (9,00) $ 21,09
16 - — 3 10,00 $ 10,00
16 20416 20547 20428 20374



ETATSCONSOLIDESDU RESULTAT GLOBAL
Trimestres et semestres closles 30 juin 2011 et 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
Note 2011 2010 2011 2010
(RSN L= 0=, SO 83,6 22,9 (155,9) 4422
Autres éléments du résultat global, déduction faite des impots
sur le résultat
Variation des différences de conversion latentes sur les établissements
AT BTANGEN Y e eee e se e ss s 16,0 (60,2) 41,6 25,6
Variation des profits et pertes sur couverture de I’ investissement
net dans une filiale A1 ETaNGEr 2 .........oeeveeeeeeeeeeeeeeeeeesesseeeeeeseeesssseenee 7 (10,3) 28,6 (24,9) 15,9
Quote-part des autres éléments du résultat global des entreprises
BSSOCIEES Y .....ooooeeee et 30 (34 8,6 77
Variation des profits et pertes sur régimes & prestations définies 20 (0,6) 3.1 (0,6) (4.8
Autres éléments du résultat global, déduction faite des impbts
SUE LB TESUIL ..ottt sttt bsa b bns 8,1 (38,0) 24,7 444
RESUITAL GIODAL ...ttt 91,7 (15,1) (131,2) 486,6
Attribuable aux :
ACHONNAITES 0B FAIMTAX.....veevrieerreiseireseeiseisieee sttt es st snsssans 91,5 (13,8) (132,4) 487,0
Participations ne donnant pas 1€ CONIOIE .........c.currrrererereereresserereeessereeesseeeens 0,2 (1,3 12 04
91,7 (15,1 (131,2) 486,6

1) Déduction faite d'un recouvrement d’impdts sur le résultat de 3,2 $ (charge d’impdts sur le résultat de 14,7 $ en 2010) et de 11,5 $ (charge d'imp6ts sur
lerésultat de 32,7 $ en 2010) pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, respectivement.

2) Déduction faite d’un recouvrement d’imp6ts sur le résultat de néant (néant en 2010) et de néant (néant en 2010) pour |e deuxieme trimestre et le premier
semestre de 2011, respectivement.

3) Déduction faite d'une charge d'impdts sur le résultat de 0,2 $ (néant en 2010) et de 0,6 $ (néant en 2010) pour le deuxieme trimestre et le premier
semestre de 2011, respectivement.

4) Déduction faite d'une charge d'imp6ts sur le résultat de 0,1 $ (recouvrement d'impdts sur le résultat de 1,8 $ en 2010) et de 0,1 $ (recouvrement
d’imp6ts sur le résultat de 2,4 $ en 2010) pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, respectivement.

Voir |les notes annexes.



ETATSCONSOLIDESDESVARIATIONSDES CAPITAUX PROPRES
Semestres closles 30 juin 2011 et 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Capitaux Capitaux
Cumul des propres propres
autres attribuables attribuables Participations
Actionsa Actionsa Actions Paiements élémentsdu aux aux nedonnant Total
droit devote droit de vote propres fondéssur  Résultats non résultat actionnaires Actions actionnaires pasle des capitaux
subalterne multiple (au colit) desactions distribués global ordinaires privilégiées de Fairfax contrdle propres
Solde au 1% janvier 2011 .............. 32475 38 (52,4) 32 43944 101,4 7697,9 934,7 8632,6 41,3 8673,9
Résultat net de la période - - - - (157,3) - (157,3) - (157,3) 14 (155,9)
Autres éléments du résultat
global, déduction faite des
impots sur le résultat :
Variation des différences de
conversion latentes sur les
établissements al’ étranger ............ - - - - - 4,7 41,7 - 1,7 0,1) 41,6
Variation des profits et des
pertes sur couverture de
I"investissement net dans une
filiale &l étranger........ccoveviueininae - - - - - (24,9 (24,9 - (24,9 - (24,9
Quote-part des autres éléments
du résultat global des
entreprises assoCi€6S.........cuweeen. - - - - - 8,6 8,6 - 8,6 - 8,6
Variation des profits et pertes sur
régimes a prestations définies....... - - - - (0,5 - (05) - (0,5) 01 (0,6)
Emission d actions ............emeeveenns - - 07 - - - ) - 07 - 07
Achats et dotation aux
AMOTti SSEMENES. ....ovceecveeserreereieirenne 4,2 - (17,1) 35 - - (17,8) - (17,8) - (17,8)
Excédent sur la valeur attribuée
des actions ordinaires rachetées
aux finsd'annulation...........ccceun.e. - - - - (58 - (5,8 - (58 - (5,8)
Dividendes sur les actions
OFINAITES ..o - - - - (205,9) - (205,9) - (205,9) - (205,9)
Dividendes sur les actions
privilégiées.. - - - - (26,5) - (26,5) - (26,5) - (26,5)
Variations nett
permanents - - - - - - - - - 0,1 0,1
Solde au 30 juin 2011 32433 38 (68,8) 6,7 39984 126,8 7310,2 934,7 82449 42,6 82875
Solde au 1¥ janvier 2010 ... 30548 38 (28,7) - 42694 41 72952 227,2 7522,4 113,6 7 636,0
Résultat net de la période - - - - 42,1 - 42,1 - 4421 0,1 4422
Autres éléments du résultat
global, déduction faite des
impo6ts sur le résultat :
Variation des différences de
conversion latentes sur les
établissements al’ étranger ............ - - - - - 25,6 25,6 - 25,6 - 25,6
Variation des profits et des
pertes sur couverture de
I"investissement net dans une
filidle al’ étranger.....oocoevivervivinnnne - - - - - 15,9 15,9 - 15,9 - 15,9
Quote-part des autres éléments
du résultat global des
entreprises assoCi€6S.........uwenren. - - - - - 7.7 77 - 7.7 - 7.7
Variation des profits et pertes sur
régimes a prestations définies....... - - - - (4,3) - 43 - 4,3 (0,5 (4,8)
Emission d'actions.......co......cceemeevevens 199,8 - 131 - - - 212,9 1831 396,0 - 396,0
Achats et dotation aux
AMOItiSSEMENES.....ovvveeririreeeiieeirenes 1,2 - (16,0) - - - (17,2 - (17,2 - (17,2
Excédent sur la valeur attribuée
des actions ordinaires rachetées
aux finsd’annulation ...........cccene. - - - - 14) - 1,9 - 1,9 - (14
Dividendes sur les actions
OFINAITES ..o - - - - (200,8) - (200,8) - (200,8) - (200,8)
Dividendes sur les actions
privilégiées.. - - - - (10,7) - (10,7) - (20,7) - (10,7)
- - - - - - - - - (57) (5.7
32534 338 (31,6) - 44943 45,1 7765,0 410,3 81753 107,5 8282,8

Voir |les notes annexes.



TABLEAUX CONSOLIDESDESFLUX DE TRESORERIE
Trimestres et semestres closles 30 juin 2011 et 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
Note 2011 2010 2011 2010
Activités opérationnelles
RESUIAE NEL......vooeveeceniereiees ettt 83,6 22,9 (155,9) 4422
Dotation aux amortissements des immobilisations corporelles et
des immobilisations iNCOrPOrEllES.........cwurureererierentieenesesese e 15,2 115 28,8 213
Amortissement de I’ escompte sur obligations, montant Net ............c.eeevreeenene (12,9 (10,5) (28,2 (16,8)
Amortissement des attributions de pai ements fondés sur des actions. 2,3 — 35 —
Quote-part du résultat net des entreprises assoCi€es............ouwveune. (10,9 (9.5) (4,3) 17,1)
Impots sur le résultat différés................. 18 0,3 (50,7) (157,2) (25,7)
(Profits nets) pertes nettes sur placements....... 5 (119,6) 29,3 (18,1) (568,5)
Perte au rachat de titres d’ emprunt along terme 104,2 - 104,2 -
(Achats nets) ventes nettes de titres classés comme étant a la juste valeur
par le biais du résultat net :
Placements & COUM tEIME ... (764,7) 860,5 (929,4) 1262,0
Obligations........ccoceene. 187,7 (387,5) 133,0 (371,4)
ACHONS PrIVIIEGIEES.....coocveeiciei ettt sttt 11,1 (200,0) 23 (200,6)
ACHONS OFJINAITES.......ocveivericte ettt (16,1) 294,2 (4,5) 1068,8
Dérivés et ventes a découvert, MONTANT NEL ..........cocreeericereeereneee e (31,9 (26,1) (455,8) (167,0
(551,7) 534,1 (1.481,5) 14272
Variation des actifs et passifs OpPErationNElS..........occvvevvverrereerseeseee s 25 (106,2) (67,5) 105,0 (13,3
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles...........ccoereeenineneeenesineeenes (657,9) 466,6 (1376,5) 14139
Activités d’investissement
Achats nets de participations dans des entreprises assoCi€€s.............urrivrieenens 21 4,9 (3.4) (56,4) (24,2
Achats nets d’'immobilisations corporelles et d’ immobilisations incorporelles... (8,2 (10,6) (21,4) (19,1
Achat defiliales, déduction faite de |a trésorerie aCqUiSE..........ceveeeveerererreerrinnns 21 - (1050,8) 306,3 (1050,8)
Flux de trésorerie liés aux activités d’ investiSSemMeNt..........ccvuereeereeenesenesenesens (13,1) (1064,8) 2285 (1094,1)
Activités de financement
Dette e filIAlES i ..ttt bbbt 15
Emissions...... - 37 32 6,0
Remboursement... 13 (81) (34,3 (11,4)
Dette along terme 15
EMTHSSIONS ..vcvvttvesessse s sessssssssssssssss s esss s sessssssssnsnnas 906,2 269,6 906,2 269,6
Emissions et frais de sollicitation de ConSentement............coo...eeveveeeerveesesieesioennes 6,7 (5.1 (6,7) (5,1
Remboursement (757,0) (14,8 (759,0) (16,7)
Rachats nets de titres defiliales - 0,7) - (4,3)
Actions adroit de vote subalterne :
Emissions 16 - - - 200,0
Fraisd’ émission... - - - (0,3)
Rachats........cceven. (10,0) - (20,0 (2,
ACIONS PrIVIIEGIEES ..ot et 28
Emissions............ - - - 187,6
Fraisd’' émission... - - - (6,2)
Rachat d' actions a droit de vote subalterne propres... 28 (6,0) (16,0) (17,1) (16,0)
Dividendes sur les actions ordinaires.................... 16 - - (205,9) (200,8)
Dividendes sur les actions privilégiées................. 28 (13,3) (5.7 (26,5) (10,7)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement... 111,9 222,9 (150,1) 389,0
Augmentation (diminution) delatrésorerie et des équivalents.. (559,1) (375,3) (1298,1) 708,8
Trésorerie et équivalents au début de lapériode............couvuvvrrrnnnne 2550,2 3236,6 32751 2156,9
Conversion des MONNAIES EITANGJENES. ........c.uuureriurertrereieieiseseeseseaseseses s sesssassssaesns 15,0 (36,8 29,1 (41,2
Trésorerieet équivalentsalafin delapériode......rnenenneneccnienns 25 2006,1 28245 2006,1 28245

Voir |les notes annexes.
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Notes annexes
Trimestres et semestres closles 30 juin 2011 et 2010
(non audité— en millions de dollars américains, sauf les montants par action et sauf indication contraire)

1. Activités

Fairfax Financial Holdings Limited (la « société» ou « Fairfax ») est une société de portefetille de services financiers qui, par
I"entremise de ses filiales, est principaement engagée dans I’assurance et la réassurance incendie, accidents et risques divers
(« IARD ») et la gestion de placements connexe. La soci été de portefeuille est constituée et domiciliée en Ontario, au Canada.

2. Mode de présentation

Les états financiers consolidés intermédiaires de la société pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011 ont été préparés
conformément ala Norme comptable internationale 34 Information financiére intermédiaire et la Norme internationale d’ information
financiére 1 Premiére application des Normes internationales d information financiére. Les méthodes comptables appliquées pour
préparer les états financiers consolidés intermédiaires sont conformes aux Normes international es d’ information financiere (« IFRS »),
telles que publiées par I’ International Accounting Standards Board (« IASB ») et en vigueur au 28 juillet 2011 (a |’ exception d'IFRS
9, qui afait I’ objet d’une application anticipée, tel qu'il est décrit alanote 26), soit le jour ou les états financiers ont été approuves en
vue de leur publication par le consell d'administration de la société. Dans les cas ou les IFRS ne renferment aucune indication claire
quant au traitement comptable de certaines transactions, y compris celles qui sont spécifiques aux produits d’ assurance, les IFRS
imposent |’ exercice du jugement dans I’ élaboration et I’ application d’une méthode comptable, laquelle peut faire référence a un autre
référentiel comptable exhaustif. En pareils cas, la société tient compte de la hiérarchie des indications énoncées dans la Norme
comptable internationale 8 Méthodes comptables, changements d’estimations comptables et erreurs et peut faire référence aux
principes comptables généralement reconnus des Etats-Unis (« PCGR américains »). Les états financiers consolidés intermédiaires ont
été préparés sur la base du colit historique, al’ exception des instruments financiers dérivés ainsi que des actifs financiers et des passifs
financiers alajuste valeur par le biais du résultat net, qui ont été évalués alajuste valeur.

La préparation d’ états financiers consolidés conformément aux |FRS exige que la direction formule des estimations et des hypothéses
qui influent sur les montants déclarés des actifs et des passifs et sur les informations a fournir al’ égard des actifs et passifs éventuels a
la date de cléture ainsi que sur les montants déclarés des produits et des charges pour les périodes de présentation de I'information
financiére couvertes par les états financiers. Les estimations comptables et jugements cruciaux sont décrits ala note 4.

Etant donné que la société est une société de portefeuille de services financiers, son état consolidé de la situation financiére n’ est pas
ordonné. Les actifs que la société s attend a réaliser et les passifs qu' elle s attend a régler dans son cycle opérationnel normal, qui est
d’un an, devraient habituellement étre considérés comme courants, y compris les soldes suivants : trésorerie, placements a court terme,
créances découlant des contrats d assurance, frais d’acquisition de primes différés, dette des filiales, créditeurs et charges a payer,
imp0ts sur le résultat a payer et obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés.

Les soldes suivants sont généralement considérés comme non courants : impots sur le résultat différés, goodwill et immobilisations
incorporelles.

Les soldes suivants sont généralement composés de parties courante et non courante : actions ordinaires et privilégiées, obligations,
dérivés et autres actifs investis, montants & recouvrer de réassureurs, autres actifs, fonds retenus a payer a des réassureurs, passifs au
titre des contrats d assurance et dette a long terme. Les parties courante et non courante de ces soldes sont communiquées, |e cas
échéant, dans |es notes annexes.

Les rapprochements et les explications de I'incidence de la transition des principes comptables généralement reconnus du Canada
(« PCGR canadiens ») aux IFRS, le 1% janvier 2010, sur |la situation financiére et les résultats financiers de la société sont présentés a
la note 26. Les informations supplémentaires a fournir préparées conformément aux IFRS pour la période annuelle comparative sont
présentées aux notes 27 a 32. Dans | es présents états financiers, le terme « PCGR canadiens » s entend des PCGR canadiens antérieurs
al’adoption des IFRS.

Les présents états financiers consolidés intermédiaires doivent ére lus en paralléle avec les états financiers annuels de la société pour
I"exercice clos le 31 décembre 2010, qui ont éé préparés conformément aux PCGR canadiens.



3. Principales méthodes comptables

Les principales méthodes comptables appliquées pour la présentation de ces états financiers consolidés sont énoncées ci-dessous. Sauf
indication contraire, ces méthodes ont été appliquées de fagcon uniforme pour toutes | es périodes présentées.

Périmétre de consolidation

Filiales — Les états financiers consolidés de la société comprennent les actifs, les passifs, les capitaux propres, les produits des
activités ordinaires, les charges et les flux de trésorerie de la société de portefeville et de ses filiales. Une filide est une entité
contrdlée, directement ou indirectement, par la voie de la détention de plus de 50 % des droits de vote en circulation, ou al’ égard de
laguelle Fairfax a, d’ autres fagons, le pouvoir de diriger les politiques financiéres et opérationnelles afin d’ obtenir des avantages de ses
activités. L’ appréciation de I’ existence du contréle repose sur la substance de lardation entre la société et I’ entité, et tient compte des
droits de vote existants €, le cas échéant, des droits de vote potentiels actuellement exercables et convertibles. Les résultats
opérationnels des filiales acquises sont intégrés dans les états financiers consolidés a compter de la date d’ acquisition. Les résultats
opérationnels des filiales qui ont été cédées pendant I’ exercice sont inclus jusgu’a la date a laguelle le contrdle a pris fin, et toute
différence entre la juste valeur de la contrepartie regue et la valeur comptable de lafiliale est comptabilisée dans le compte consolidé
derésultat. Tous les soldes, profits et transactions intra-groupe sont intégralement éliminés.

Les états financiers consolidés ont été éablis au 30juin sur la base des états financiers individuels des sociétés a cette date.
Les méthodes comptables des filides ont éé harmonisées au besoin afin d assurer leur uniformité avec celles de Fairfax. Les états
financiers consolidés comprennent les comptes de la société et de toutes ses filiales au 30 juin 2011. Les principales filiales sont les
suivantes:

Réassurance et assurance

Odyssey Re Holdings Corp. (« OdysseyRe »)
Advent Capital (Holdings) PLC (« Advent »)
Polskie Towarzystwo Reasekuracji Spdlka

Assurance — Canada
Northbridge Financial Corporation (« Northbridge »)

Assurance — Etats-Unis

Crum & Forster Holdings Corp. (« Crum & Forster »)
First Mercury Financial Corporation (« First Mercury »)
Zenith National Insurance Corp. (« Zenith Nationa »)

Assurance—Asie

Fairfax Asia comprend :

Falcon Insurance Company Limited (« Falcon »)

First Capital Insurance Limited (« First Capital »)

The Pacific Insurance Berhad (« Pacific Insurance »)

ICICI Lombard General Insurance Company Limited
(participation de 26 % comptabilisée selon laméthode de la
mise en équivalence) (« ICICI Lombard »)

Liguidation desinistres

TIG Insurance Company (« TIG »)

Fairmont Speciaty Group Inc. (« Fairmont »)

Genera Fidelity Insurance Company (« GFIC »)
Clearwater Insurance Company (« Clearwater »)
RiverStone Insurance (UK) Limited (« RiverStone (UK) »)
RiverStone Managing Agency Limited

nSpire Re Limited (« nSpire Re »)

Akcyjna (« Polish Re »)

Fairfax Brasil Seguros Corporativos SA.

(« Fairfax Brasil »)

Le groupe de réassurance, qui souscrit des contrats aupres de:
CRC Reinsurance Limited (« CRC Re »)
Wentworth Insurance Company Ltd. (« Wentworth »)

Autres

Hamblin Watsa Investment Counsel Ltd.

(« Hamblin Watsa ») (gestion de placements)
Ridley Inc. (« Ridley ») (nutrition animale)

Toutes les filiales sont entiérement détenues, a I'exception de Ridley et de First Capital, dans lesquelles la société détient une
participation respective de 73,6 % et de 97,7 % (73,5 % et 97,7 %, respectivement, au 31 décembre 2010). Par suite des transactions
décrites a la note 21, la société a acquis des participations de 100 % dans First Mercury et Pacific Insurance au premier trimestre de
2011 et des participations de 100 % dans Zenith Nationa et GFIC en 2010.



La société de portefeuille est une société de portefeuille de services financiers disposant d'importantes liquidités qui, généralement, ne
sont pas restreintes par les autorités de réglementation du secteur des assurances. Les filiales en exploitation sont principalement des
assureurs et des réassureurs qui sont souvent assujettis a un vaste éventail de lois et de réglements sur |'assurance ou d autres
domaines qui varient d’ une collectivité territoriale & une autre et visent a protéger les titulaires de police plutot que les investisseurs.
Ces lois et réglements peuvent restreindre la capacité des filides en exploitation a verser des dividendes ou des distributions a leurs
sociétés meres. Une distinction en matiére de classement est donc établie dans |’ état consolidé de la situation financiére et le tableau
consolidé des flux de trésorerie de la société entre la trésorerie et les placements a court terme de la société de portefeuille et ceux des
filiales en exploitation afin de fournir des informations supplémentaires sur laliquidité, le levier financier et la structure du capital de
lasociété.

Participations ne donnant pas le contr6le — Une participation ne donnant pas le contrdle est initialement comptabilisée en fonction
de la part proportionnelle dans I’ actif net identifiable de lafiliale & la date de son acquisition; €lle est ultérieurement gjustée pour tenir
compte de la part attribuable a la participation ne donnant pas le contrble des variations des résultats et des capitaux de la filiae
acquise. L’incidence des transactions avec des détenteurs de participations ne donnant pas le contrble est comptabilisée en capitaux
propres si elles ne donnent pas lieu a un changement de contrdle.

Participations dans des entreprises associées— Les participations dans des entreprises associées sont comptabilisées selon la
méthode de la mise en équivalence, et se composent de participations dans des sociétés par actions, des sociétés en commandite et des
fiducies sur lesquelles la société a la capacité d’ exercer une influence notable, mais pas le contréle. L’ influence notable est présumée
exister lorsgue la société détient, directement ou indirectement, entre 20 % et 50 % des droits de vote en circulation de la société
émettrice. L’ appréciation de I'existence de I'influence notable repose sur la substance de la relation entre la société et I'entité
émettrice et tient compte des droits de vote existants e, le cas échéant, des droits de vote potentiels actuellement exergables et
convertibles. Ces participations sont présentées dans les participations dans des entreprises associées, dans les états consolidés de la
situation financiére, et la quote-part revenant a la société du résultat net et des autres éléments du résultat global des entreprises
associées est présentée dans le poste correspondant des comptes consolidés de résultat et des états consolidés du résultat global,
respectivement. Les profits et |es pertes réalisés ala cession de participations dans des entreprises associées et |es pertes de valeur des
participations dans des entreprises associées sont compris dans les profits nets (pertes nettes) sur placements. Selon la méthode de la
mise en équivalence, une participation dans une entreprise associée est initialement comptabilisée au colt, et gjustée par la suite pour
rendre compte des variations de la quote-part revenant a la société de I’ actif net de |’ entreprise associée survenues postérieurement a
I"acquisition. Tout excédent du colt d’ acquisition sur la quote-part revenant a la société de la juste valeur nette des actifs, des passifs
et des passifs éventuels identifiables a la date d’ acquisition est comptabilisé en tant que goodwill. Cet excédent est compris dans la
valeur comptabl e de la participation. Les comptes des entreprises associ ées étrangeres sont convertis de la méme maniére que ceux des
filidles a I’ éranger. Lorsque la quote-part revenant a la société des pertes d’une entreprise associée est égale ou supérieure a sa
participation dans |’ entreprise associée, la société cesse de comptabiliser les pertes, sauf s elle a des obligations au hom de |’ entreprise
associ ée.

A chague date de cléture, ou plus fréguemment s les conditions le dictent, la direction apprécie si les participations dans les
entreprises associées ont subi une dépréciation. Si I'appréciation de la direction révéle qu’il existe une indication objective de
dépréciation, la participation dans I’ entreprise associée est ramenée a sa valeur recouvrable, qui est la valeur la plus élevée entre la
juste valeur diminuée des colts de la vente et la valeur d'utilité. Les pertes de valeur antérieurement comptabilisées sont reprises
lorsquil existe une preuve qu'il y a eu des changements dans les estimations utilisées pour déterminer la valeur recouvrable de
I” entreprise associée depuis la derniére comptabilisation d’une perte de valeur. La reprise est comptabilisée au compte consolidé de
résultat dans la mesure ol la valeur comptable de |’ entreprise associ ée postérieure ala reprise ne dépasse pas la valeur comptable qui
aurait été déterminée s aucune perte de valeur n’avait éé comptabilisée dans des périodes antérieures. Les pertes de valeur et les
reprises de pertes de valeur sont comptabilisées dans les profits nets (pertes nettes) sur placements, dans le compte consolidé de
résultat.

Les plus récents éats financiers des entreprises associées sont utilisés pour appliquer la méthode de la mise en équivalence. La
différence entre la date de cl6ture des entreprises associées et celle de la société ne dépasse pas trois mois. Des gjustements sont
effectués pour prendre en compte les effets des transactions ou événements importants qui se sont produits entre la date de cl6ture des
entreprises associées et celle de la société.
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Regroupements d’ entreprises

Les regroupements d’ entreprises sont comptabilisés selon la méthode de I’ acquisition. Selon cette méthode, la contrepartie transférée a
I’occasion d’un regroupement d’ entreprises est évaluée a la juste valeur & la date d’ acquisition. Cette contrepartie comprend toute
trésorerie versée plus lajuste valeur, ala date de |’ échange, des actifs transférés, des passifs contractés et des titres de capitaux propres
émis par la société et sesfiliales. La contrepartie transférée comprend égal ement les ententes de contrepartie éventuelle comptabilisées
alajuste valeur. Les colts liés al’ acquisition et directement attribuables a celle-ci sont passés en charges dans la période et présentés
dans les charges opérationnelles. A la date d’acquisition, la société comptabilise les actifs identifiables acquis, les passifs repris et
toute participation ne donnant pas le contrdle dans I’ entreprise acquise. Les actifs identifiables acquis et |es passifs identifiables repris
sont initialement comptabilisés alajuste valeur. Si la contrepartie transférée est inférieure alajuste valeur des actifs nets identifiables
acquis, |’ excédent est comptabilisé dans le compte consolidé de résultat.

Toute participation en actions précédemment déenue dans |’entreprise acquise est réévaluée a la juste valeur a la date du
regroupement d’ entreprises et tout profit ou perte en résultant est comptabilisé dans le compte consolidé de résultat.

Goodwill et immobilisations incorporelles

Goodwill — Le goodwill comptabilisé correspond a I'excédent de la contrepartie transférée sur la juste vaeur des actifs nets
identifiables acquis lors d’ un regroupement d’ entreprises, déduction faite du cumul des pertes de valeur. Aux fins de |’ application du
test de dépréciation, le goodwill est affecté aux unités génératrices de trésorerie qui devraient bénéficier de I’ acquisition. Les unités
génératrices de trésorerie représentent le niveau le plus bas auquel le goodwill fait I'objet d’un suivi pour des besoins de gestion
interne. Une fois I’an, ou plus fréqguemment s'il existe des indications potentielles de dépréciation, la valeur comptable d une unité
génératrice de trésorerie, y compris le goodwill qui y est affecté, est comparée avec la valeur recouvrable, qui est la valeur la plus
élevée entre lajuste valeur diminuée des colits de la vente et lavaleur d' utilité. La perte de valeur du goodwill correspond al’ excédent
de la valeur comptable sur la valeur recouvrable de I’unité génératrice de trésorerie, et cette perte est inscrite comme charge
opérationnelle dans le compte consolidé de résultat. Les pertes de valeur ne font pas |’ objet d’ une reprise si la valeur recouvrable de
I’ unité génératrice de trésorerie augmente ultérieurement. Les justes valeurs estimatives sont sensibles aux hypothéses retenues pour
I’ évaluation.

Le goodwill est décomptabilisé a la sortie d’ une unité génératrice de trésorerie a laguelle le goodwill a été antérieurement affecté, la
différence entre le produit et la valeur comptable de I'unité génératrice de trésorerie (y compris le goodwill et les soldes latents
comptabilisés dans le cumul des autres € éments du résultat global) éant comptabilisée dans |e compte consolidé de résultat.

Immobilisations incor porelles— Les immobilisations incorporelles comprennent principalement les relations clients et relations
courtiers, les marques, les logiciels (y compris les systémes d entreprises) et d’ autres actifs non monétaires identifiables acquis sans
substance physique.

Les immobilisations incorporelles sont initialement comptabilisées au colt (juste valeur lorsqu’ elles sont acquises dans le cadre d’un
regroupement d’ entreprises) et sont ultérieurement évaluées au colt moins le cumul des amortissements et le cumul des pertes de
valeur, |"amortissement étant calculé selon le mode linéaire sur la durée d' utilité estimative des immobilisations incorporelles a durée
d'utilité déterminée. L’utilisation prévue, la durée d'utilité atendue et les avantages économiques pouvant étre tirés des
immobilisations incorporelles a durée d’ utilité déterminée sont évalués par la société lorsqu’il existe des indications potentielles de
dépréciation. Les immobilisations incorporelles a durée d' utilité indéterminée ne sont pas amortissables, mais elles sont soumises a un
test de dépréciation une fois I’an ou plus fréquemment s'il existe des indications potentielles de dépréciation. Si des événements ou
des changements de circonstances indiquent qu’ une perte de valeur comptabilisée antérieurement a diminué ou n’existe plus, lareprise
est comptabilisée dans |e compte consolidé de résultat dans la mesure ot la valeur comptable de I'immobilisation incorporelle aprés la
reprise ne dépasse pas la valeur comptable qui aurait été comptabilisée s'il n'y avait pas eu de perte de valeur.

Les durées d' utilité estimatives des immobilisations incorporelles de la société s’ établissent comme suit :
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Conversion des monnaies étrangeres

Monnaie fonctionnelle et monnaie de présentation — Les états financiers consolidés sont présentés en dollars américains, a savoir la
monnaie fonctionnelle de la société de portefeuille et lamonnai e de présentation du groupe consolidé.

Transactions et éémentsdel’ état consolidé de la situation financiér e libellés en monnaies étrangér es — Les transactions libellées
en monnaies étrangeres sont converties dans la monnaie fonctionnelle de la société de portefeille et de ses filides aux cours de
change en vigueur ala date des transactions. Les écarts de change découlant du réglement de ces transactions et de la conversion, aux
cours de change de clbture, des actifs et des passifs monétaires libellés en monnaies étrangéres sont comptabilisés dans le compte
consolidé de résultat. Les éléments non monétaires comptabilisés au colt sont convertis au cours de change ala date de la transaction.
Les é éments non monétaires comptabilisés alajuste valeur sont convertis aladate alaquelle lajuste valeur a éé établie.

Conversion desfiliales a I’ é&ranger — La monnaie fonctionnelle de certaines des filiales de la soci été (principalement au Canada, au
Royaume-Uni et en Asie) différe de la monnaie de présentation du groupe consolidé, qui est e dollar américain. En conségquence, les
actifs et les passifs de cesfiliales sont convertis dans le cadre de la consolidation aux cours de change en vigueur ala date de cléture.
Les produits des activités ordinaires et les charges sont convertis au cours de change moyen de la période. Les écarts latents résultant
de la conversion sont comptabilisés dans le cumul des autres éléments du résultat global.

Dans le cadre de la consolidation, les écarts de change résultant de la conversion d’'un élément monétaire faisant partie de
I’investissement net dans une filiale & I’ é&ranger sont comptabilisés dans le cumul des autres déments du résultat global. A la sortie
d’un investissement dans une filiade a |’ é&ranger, les écarts nets de conversion connexes sont reclassés depuis le cumul des autres
éléments du résultat global versle compte consolidé de résultat, atitre de composante du profit net ou de la perte nette ala sortie.

Le goodwill et les gjustements de la juste valeur découlant de I’ acquisition d’un établissement a |’ étranger sont traités comme des
actifs et des passifs de I’ éablissement a I’ éranger en question, et ils sont convertis aux cours de change en vigueur a la date de
cléture. Les différences de conversion connexes sont comptabilisées dans |es autres € éments du résultat global.

Couverture d’'un investissement net — Dans une relation de couverture d’ un investissement net, les profits et les pertes rattachés ala
partie efficace de la couverture sont comptabilisés dans les autres ééments du résultat globa. Les profits et les pertes rattachés a la
partie inefficace de la couverture sont comptabilisés dans les profits nets (pertes nettes) sur placements, dans les comptes consolidés
de résultat. Les profits et les pertes inscrits dans le cumul des autres ééments du résultat globa sont comptabilisés en résultat net
lorsqu’il y aréduction de I’ investissement net couvert dans |’ établissement al’ étranger.

Résultat global

Le résultat global comprend le résultat net et les autres éléments du résultat global. 1l englobe I’ ensemble des variations du total des
capitaux propres survenues au cours de lapériode, al’ exclusion de celles qui résultent des apports des propriétaires et des distributions
a ces derniers. Les différences de conversion latentes découlant des filiales a I’ éranger dont la monnaie fonctionnelle n'est pas le
dollar américain et les variations de la juste valeur de la partie efficace des instruments de couverture de flux de trésorerie et des
couvertures des investissements nets dans des établissements a I’ éranger sont comptabilisées a I’ éat consolidé du résultat global et
incluses dans le cumul des autres éléments du résultat global jusqu’'a ce qu’ elles soient comptabilisées dans le compte consolidé de
résultat. Le cumul des autres éléments du résultat global (déduction faite des impbts sur le résultat) figure a |’ é&at consolidé de la
situation financiére comme composante des capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires. Les écarts actuariels et les
changements apportés aux montants de limitation de I’ actif afférents aux régimes de retraite et d’ avantages complémentaires de
retraite a prestations définies sont comptabilisés en autres ééments du résultat global et ultérieurement inclus dans les résultats non
distribués.
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Tableaux consolidés des flux de trésorerie

Les tableaux consolidés des flux de trésorerie de la société sont préparés selon la méthode indirecte, et les flux de trésorerie sont
classés en flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles, d’ investissement et de financement.

Trésorerie et équivalents— La trésorerie et les équivalents sont constitués de la trésorerie et des placements a court terme trés
liquides de la société de portefeuille et des filiales qui sont facilement convertibles en trésorerie et dont I’ échéance est d’ au plus trois
mois a I’achat. lls ne comprennent pas la trésorerie et les placements a court terme trés liquides qui sont soumis a restrictions.
Latrésorerie et les équivalents comprennent I’ encaisse, les dépbts a vue aupres de banques et d’ autres placements a court terme trés
liquides dont I'échéance est d'au plus trois mois a I’achat. La valeur comptable de la trésorerie et des équivalents correspond
approximativement aleur juste valeur.

Placements

Les placements comprennent la trésorerie et les équivalents, les placements a court terme, les instruments financiers non dérives, les
dérivés, les immeubles de placement et les participations dans des entreprises associées. La direction détermine le classement
approprié des placements dans lestitres arevenu fixe et les titres de capitaux propres aladate de leur acquisition.

Classement des actifs financiers non dérivés — Les placements dans des titres de capitaux propres et dans des instruments de créance
qui ne répondent pas aux conditions pour |’ éval uation au co(t amorti (voir ci-dessous) sont classés comme étant alajuste valeur par le
biais du résultat net. Les actifs financiers a la juste valeur par le biais du résultat net sont comptabilisés a la juste valeur a |’ état
consolidé de lasituation financiére. Les profits et les pertes réalisés et |atents sont comptabilisés dans les profits nets (pertes nettes) sur
placements dans le compte consolidé de résultat et dans les activités opérationnelles dans e tableau consolidé des flux de trésorerie.
Les dividendes et les intéréts gagnés, déduction faite des intéréts engagés, sont inclus dans les intéréts et dividendes dans le compte
consolidé de résultat et dans les activités opérationnelles dans le tableau consolidé des flux de trésorerie, sauf pour les produits
d’intéréts provenant de titres adossés a des créances hypothécaires. Les intéréts provenant de titres adossés & des créances
hypothécaires sont compris dans les profits nets (pertes nettes) sur placements dans le compte consolidé de résultat et dansles activités
opérationnelles dans | e tableau consolidé des flux de trésorerie.

Un instrument de créance est évalué au colt amorti si i) |’ objectif du modéle économique de la société est de détenir I’instrument afin
de percevoir les flux de trésorerie contractuels; et ii) les conditions contractuelles de I’ instrument donnent lieu, & des dates spécifiées, a
des flux de trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements de capital et a des versements d’intéréts sur le capita
restant di. Par ailleurs, les instruments de créance qui répondent aux conditions pour I’ évaluation au co(it amorti peuvent étre désignés
comme étant a la juste valeur par le biais du résultat net si cette désignation élimine ou réduit sensiblement une non-concordance
comptable. Le modéle économique actuel de la société ne permet I’ évaluation d'aucun placement dans des instruments de créance au
co(t amorti.

Les placements dans des titres de capitaux propres qui ne sont pas détenus a des fins de transaction peuvent étre irrévocablement
désignés, lors de la comptabilisation initiale, comme étant a la juste valeur par le biais des autres ééments du résultat global.
Lasociété n’a désigné aucun de ses instruments de capitaux propres comme étant alajuste valeur par le biais des autres éléments du
résultat global.

Comptabilisation et évaluation des actifs financiers non dérivés— La société comptabilise les achats et les ventes d'actifs
financiers ala date de transaction, soit la date alaquelle elle s'engage a acheter ou a vendre I’ actif. Les transactions non réglées sont
inscrites al’ éat consolidé de la situation financiére dans | es autres actifs ou dans les créditeurs et charges a payer.

Les colts de transaction liés aux actifs financiers classés ou désignés comme étant a la juste valeur par le biais du résultat net sont
passés en charges a mesure qu'ils sont engagés.

Un actif financier est décomptabilisé lorsque les droits de recevoir les flux de trésorerie provenant du placement sont arrivés a
expiration ou que la société atransféré la quasi-totalité des risques et avantages inhérents ala propriété del’ actif.
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Détermination de la juste valeur — La juste valeur de la quasi-totalité des instruments financiers de la société est évaluée selon une
approche marché ou une approche bénéfices. 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 rédlles qui pourraient étre réalisées dans une
transaction de marché future pourraient étre différentes des estimations figurant dans les présents éats financiers consolidés.
L'utilisation d'hypothéses de marché ou de méthodes d’ estimation différentes pourrait avoir une incidence significative sur la juste
valeur estimative. Les justes valeurs des instruments financiers se fondent sur les cours acheteur pour les actifs financiers et les cours
vendeur pour les passifs financiers. La société classe ses évaluations a la juste valeur selon la hiérarchie a trois niveaux décrite
ci-dessous:

Niveau 1 — Les données d’entrée sont des prix (non gjustés) cotés pour des instruments identi ques négociés sur des marchés
actifs. La juste valeur de la majorité des actions ordinaires, des options d’ achat sur titres de capitaux propres et de certains
bons de souscription de la société est fondée sur des prix cotés sur des marchés actifs.

Niveau 2 — Les données d’ entrée comprennent des données d’ entrée directement ou indirectement observables (autres que les
données d entrée de niveau 1), comme les prix cotés pour des instruments financiers similaires négociés sur des marchés
actifs, les prix cotés pour des instruments financiers identiques ou similaires négociés sur des marchés inactifs et d autres
données d’ entrée observables de marché. Lajuste valeur de la majorité des placements de la société dans des obligations, des
contrats dérivés (swaps sur rendement total et swaps sur défaillance) et certains bons de souscription est fondée sur des prix
de courtiers et contrepartistestiers.

La juste valeur des placements dans certaines sociétés en commandite classés comme actions ordinaires dans les états
consolidés de la situation financiére repose sur la valeur de I’ actif net recue du commandité, gjustée pour tenir compte de la
liquidité, au besoin. Elle est classée dans le niveau 2 lorsgue les placements peuvent étre liquidés ou rachetés dans un délai
d’au plus trois mois aprées remise d' un avis au commandité. Autrement, les placements dans des sociétés en commandite sont
classés dans le niveau 3 de lahiérarchie de lajuste valeur.

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

Les transferts entre les catégories de la hiérarchie de la juste valeur sont considérés avoir été effectués des le début de la période de
présentation de I'information financiére dans laquelle le transfert a été identifié.

La vraisemblance des prix obtenus des courtiers et contrepartistes tiers est évaluée en comparant les justes valeurs fournies avec des
prix de transactions récentes sur des actifs similaires, lorsque de telles transactions sont disponibles, des modéles d’ actualisation des
flux de trésorerie reconnus dans le secteur (qui intégrent des estimations relatives au montant et a I’ échelonnement des flux de
trésorerie futurs ainsi que des données d' entrée observables de marché, comme des écarts de crédit et des taux d’ actualisation) et des
modéles d évaluation des options (qui intégrent des données d’ entrée observables de marché telles que le prix coté, la volatilité, le
rendement de dividende du titre sous-jacent et le taux d’intérét sans risque).

La vraisemblance de la juste valeur des dérivés liés aux indices des prix a la consommation (« IPC ») est évaluée en comparant les
justes valeurs recues des courtiers et contrepartistes avec les valeurs déterminées a I’aide de modéles d’ évaluation des options qui
intégrent des données d’ entrée observables et non observables de marché, comme la valeur actuelle de I’ [PC pertinent sous-jacent au
dérivé, letaux de swap sur inflation, le taux de swap nomina et lavolatilité del’inflation, et en les comparant avec des transactions de
marché récentes, lorsque de telles transactions sont disponibles. Lajuste valeur des dérivésliésal’IPC est sensible a des hypothéses
telles que les attentes du marché par rapport aux taux d’inflation futurs et aux volatilitésliées al’inflation.

Placements a court terme — Les placements a court terme sont des placements dont |’ échéance est de trois a douze mois au moment
del’ achat. Les placements a court terme sont classés comme étant alajuste valeur par le biais du résultat net, et leur valeur comptable
correspond approxi mativement aleur juste valeur.

Débiteurs et créditeurs

Les débiteurs et les créditeurs sont initialement comptabilisés a la juste valeur. En raison de leur échéance rapprochée, leur valeur
comptabl e est considérée correspondre approximativement aleur juste valeur.
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Titres vendus & découvert et instruments financiers dérivés

Titres vendus a découvert — Les titres vendus a découvert représentent des obligations de livrer destitres qui n' étaient pas détenus au
moment de leur vente. Ces obligations sont comptabilisées a la juste valeur, et les variations de leur juste valeur sont comptabilisées
dans les profits nets (pertes nettes) sur placements lorsque la juste valeur est déterminée a I’ aide de données d’ entrée de niveau 1
(décrit ci-dessus).

I nstruments financiers dérivés — Les instruments financiers dérivés peuvent comprendre les swaps sur taux d'intérét, les swaps sur
défaillance, les swaps de devises et les swaps sur rendement total, les dérivésliés al’ IPC, les contrats aterme, les contrats alivrer, les
bons de souscription et les options, lesquels dérivent tous leur valeur principaement des variations des taux d’intérét, des cours de
change, des notations de crédit, des prix de marchandises ou des titres de capitaux propres sous-jacents. Un contrat dérivé peut &re
négocié en bourse ou sur un marché hors cote. Les dérivés négociés en bourse sont standardisés; ils comprennent les contrats a terme
et certaines options. Les contrats dérivés du marché hors cote sont négociés sur base individuelle par les parties en cause, et peuvent
comprendre les contrats alivrer, les dérivésliésal’IPC et les swaps de la société.

La société recourt aux dérivés principalement pour atténuer les risgues financiers découlant des titres qu’ elle détient et de ses montants
de réassurance arecouvrer. Les dérivés qui ne sont pas expressément désignés comme é éments de couverture ou qui ne répondent pas
aux conditions d' application de la comptabilité de couverture sont comptabilisés ala juste valeur dans I’ éat consolidé de la situation
financiére, et les variations de lajuste valeur sont inscrites dans | es profits nets (pertes nettes) sur placements dans le compte consolidé
de résultat et dans les activités opérationnelles dans le tableau consolidé des flux de trésorerie. La société surveille I’ efficacité avec
laquelle les dérivés répondent aux objectifs de gestion des risques. L’ établissement de la juste valeur des instruments financiers
dérivés de la société pour lesquels il N’ existe pas de prix coté sur un marché actif est décrit ala rubrique « Placements » ci-dessus. La
société n'a désigné aucun actif ou passif financier (y compris les dérivés) comme élément de couverture a des fins comptables, a
I" exception de |a couverture de son investissement net dans Northbridge décrite alanote 7.

Lajuste valeur des dérivés en situation de profit est présentée, dans les états consolidés de la situation financiére, dans les dérivés et
autres actifs investis dans les placements de portefeuille et dans la trésorerie et les placements de la société de portefetille. La juste
valeur des dérivés en situation de perte et les obligations d achat de titres vendus a découvert, le cas échéant, est présentée, dans les
états consolidés de la situation financiére, dans les obligations au titre de ventes & découvert et de dérivés. La prime initiale versée
pour un contrat dérivé, s'il en est, est comptabilisée comme un actif dérivé et gustée par la suite en fonction des variations de la val eur
de marché du contrat a chaque date de cléture. Les variations de la valeur de marché d’'un contrat sont comptabilisées atitre de profits
nets (pertes nettes) sur placements dans | es comptes consolidés de résultat a chagque date de cl6ture, et un gjustement correspondant est
apporté alavaeur comptable de I’ actif ou du passif dérivé.

Lajuste vaeur de la majorité des options d'achat sur titres de capitaux propres et de certains bons de souscription de la société est
fondée sur des prix cotés sur des marchés actifs qui sont considérés étre des données d’ entrée de niveau 1 (décrit ci-dessus). La juste
valeur de la mgorité des contrats dérivés et de certains bons de souscription de la société est fondée sur des prix de courtiers et
contrepartistes tiers qui sont considérés étre des données d entrée de niveau 2 (décrit ci-dessus). Sont compris dans le niveau 3 les
placements dans des dérivésliés al’ IPC qui sont évalués al’ aide de prix de courtiers et contrepartistes qui, selon ce qu’ adéterminé la
société, utilisent des données d’ entrée observables sur le marché, al’ exception de la volatilité de I'inflation, qui n’est pas observable
sur le marché.

Latrésorerie regue de contreparties ou donnée a des contreparties a titre de garantie d’ actifs ou de passifs dérivés, respectivement, est
comprise dans le passif ou I actif dans I’ é&tat consolidé de la situation financiére. Les titres regus en garantie de contreparties ne sont
pas inscrits en tant qu’actifs. Les titres donnés en garantie & des contreparties continuent d’ étre inscrits en tant qu’ actifs et sont
présentés dans les actifs donnés en garantie d' obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés dans I’ état consolidé de la
situation financiére.

Contrats sur titres de capitaux propres— Les swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d'indices boursiers de la
soci été renferment des dispositions de révision contractuelle qui obligent les parties a régler en trésorerie, sur une base trimestridle,
toute variation de la valeur de marché survenue depuis le réglement précédent. Tout montant en trésorerie verseé pour régler des
variations défavorables de lavaleur de marché et, al’inverse, celui recu en guise de réglement de variations favorables de cette valeur
est comptabilisé par la société a titre de profit net (perte nette) sur placements dans le compte consolidé de résultat. Si la date de
révision contractuelle d’un contrat ne correspond pas a la date de cl6ture, la société comptabilise des profits nets (pertes nettes) sur
placements dans le compte consolidé de résultat afin d’ gjuster la valeur comptable de I’ actif ou du passif dérivé qui est associé a
chaque contrat de swap sur rendement total et ains de refléter sa juste valeur a la date de cl6ture. Les réglements définitifs en
trésorerie des swaps sur rendement total sont comptabilisés dans |es profits nets (pertes nettes) sur placements, déduction faite de toute
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variation de la valeur de marché latente et auparavant comptabilisée depuis la derniére date de révision trimestrielle. Les swaps sur
rendement total N’ exigent aucun investissement initial net et, aleur entrée en vigueur, leur juste valeur est nulle.

Contrats sur crédit — Laprime initiale versée pour chaque contrat sur crédit est comptabilisée comme un actif dériveé et gjustée par la
suite en fonction des variations de la valeur de marché du contrat a chague date de cl6ture. Les variaions de lavaleur de marché d'un
contrat sont comptabilisées a titre de profits nets (pertes nettes) sur placements dans les comptes consolidés de résultat de la société a
chaque date de cl6ture, et un gjustement correspondant est apporté alavaleur comptable de |’ actif dérivé. En régle générale, au fur et a
mesure que la durée restante moyenne d’ un contrat diminue, sa juste valeur (exclusion faite de I’incidence des écarts de crédit) baisse
auss.

Contratsliésal’lPC — Laprime initiale versée pour chague contrat est comptabilisée comme un actif dérivé et gjustée par la suite en
fonction des variations latentes de la juste valeur du contrat a chague date de cl6ture. Les variations latentes de la juste valeur d'un
contrat sont comptabilisées atitre de profits nets (pertes nettes) sur placements dans les comptes consolidés de résultat de la société a
chaque date de cl6ture, et un gjustement correspondant est apporté alavaleur comptable de |’ actif dérivé. En régle générale, au fur et a
mesure gue la durée restante moyenne d’un contrat diminue, sa juste valeur (exclusion faite de I'incidence des variations de I’ IPC)
baisse aussi.

Contrats d' assurance

Les contrats d’ assurance sont des contrats comportant un risque d’ assurance significatif al’ origine du contrat. 1l y arisque d assurance
lorsque la société convient d’'indemniser un titulaire de police si un événement futur incertain spécifié affecte de fagon défavorable le
titulaire de la police. 1l se définit comme la possibilité de payer (y compris la variahilité du moment du paiement) un montant
significativement plus élevé dans un scénario ou I’ événement assuré survient que s'il ne survient pas. Les scénarios pris en compte ne
comprennent que ceux qui ont une substance commerciae. Les contrats qui ne répondent pas a la définition de contrat d assurance
énoncée dans les |FRS sont classés comme contrats d' investissement, contrats dérivés ou contrats de service, selon le cas.

Comptabilisation des produits des activités ordinaires— Les primes souscrites sont différées a titre de primes non acquises et
comptabilisées comme produits des activités ordinaires, déduction faite des primes cédées, de facon proportionnelle sur la durée des
polices sous-jacentes. Les primes nettes acquises sont présentées avant déduction des taxes sur les primes, lesquelles sont comprises
dans les charges opérationnelles a mesure que les primes connexes sont gagnées. Dans | e cas des contrats de réassurance pour lesquels
les rapports des sociétés cédantes pour la période n’ ont pas a étre fournis avant la date de cl6ture, aux termes du contrat, les primes de
réassurance sont estimées contrat par contrat sur la base des profils et de I’ expérience passés des sociétés cédantes. Le colt de la
réassurance achetée par la société (primes cédées) est compris dans les montants a recouvrer de réassureurs et amorti sur la durée du
contrat en proportion du montant de protection d’ assurance fourni. Les primes non acquises représentent la part des primes souscrites
se rapportant a des périodes de couverture d’ assurance et de réassurance postérieures aladate de clture. Les pertes de valeur relatives
aux primes d’ assurance arecevoir sont comprises dans les charges opérationnelles, dans |e compte consolidé de résultat.

Frais d’acquisition de primes différés— Certains frais d acquisition de contrats d’ assurance, nommément les commissions des
courtiers et les taxes sur les primes, sont différés et passés en charges a mesure que les primes sont acquises. Le montant des frais
d’ acquisition de primes différés est limité & sa valeur de réalisation estimative, laguelle est fonction des primes non acquises connexes
et tient compte des sinistres et frais de réglement de sinistres prévus et du montant estimatif des co(ts restants de gestion du contrat,
établi selon I’ expérience passée. La recouvrahilité ultime des frais d acquisition de primes différés est déterminée sans égard aux
produits de placement. Les pertes de valeur relatives aux frais d acquisition de primes différés sont comprises dans les charges
opérationnelles, dans le compte consolidé de résultat.

Provision pour sinistres non réglés — Selon les lois d assurance applicables, les reglements et les méthodes actuarielles généralement
reconnues au Canada, la société est tenue de congtituer des provisions pour le paiement des sinistres et des frais de réglement des
sinistres découlant de ses produits d assurance IARD et de la liquidation de ses anciennes activités d' assurance. Ces provisions
représentent le co(t ultime attendu pour régler les sinistres subis avant la date de cléture mais non encore réglés a cette date. La société
constitue ses provisions par gamme de produits, type et ampleur de couverture et année de survenance. Les provisions pour sinistres
non réglés se classent dans deux catégories : les provisions pour sinistres déclarés et les provisions pour sinistres subis et non déclarés
(« SSND »). En outre, des provisions sont constituées pour les frais de réglement des sinistres, qui comprennent les frais juridiques et
autres qu'il est prévu d engager pour finaiser le reglement des sinistres. Les sinistres et les frais de réglement de sinistres sont passés
en charges amesure qu’ils sont engageés.
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Les provisions de la société pour sinistres déclarés et frais de reglement de sinistres sont fondées sur des estimations des paiements
futurs a effectuer pour régler les sinistres déclarés d' assurance |ARD et les sinistres provenant de la liquidation de ses anciennes
activités d assurance. La société fonde ces estimations (provisions calculées dossier par dossier) sur les faits disponibles au moment
ou les provisions sont constituées et, dans le cas de la réassurance, sur |es rapports et |es estimations pour les dossiers individuels regus
des sociétés cédantes. La société constitue généralement ces provisions sans actualisation (a I’exception du fait que les montants
découlant de certaines activités d'indemnisation des accidents de travail sont actualisés, tel qu’il est décrit ci-aprés) afin de
comptabiliser les colts estimatifs a engager pour assurer le réglement définitif des sinistres non réglés, compte tenu de I’ inflation ainsi
que d'autres facteurs susceptibles d'influer sur le montant des provisions nécessaires, dont certains sont subjectifs et certains sont
tributaires d’ événements futurs. Pour déterminer le montant des provisions, la société tient compte des tendances et du profil
historiques des réglements de sinistres, des niveaux en cours de sinistres non réglés et des types de couverture. En outre, les décisions
des tribunaux, la conjoncture économique et |’attitude du public peuvent influer sur le montant définitif du réglement et, par
conséguent, sur |’estimation des provisions par la société. Entre la date de déclaration et la date de réglement d’'un sinistre, les
circonstances peuvent changer, ce qui pourrait donner lieu a des modifications des provisions constituées. Des éléments tels que les
modifications apportées aux lois et aux interprétations de la jurisprudence pertinente, le résultat de proces, I'évolution des frais
médicaux, ainsi que |’ évolution du prix des matiéres et des taux de main-d’ ceuvre pour la réparation des voitures et des immeubles
peuvent avoir une incidence significative sur les colits de réglement définitifs. Par conséquent, la société examine et réévalue
réguliérement les sinistres et les provisions. Tout gjustement consécutif est comptabilisé dans le compte consolidé de résultat de la
période ou il est effectué. Les montants définitifs payés pour les sinistres et les frais de réglement de sinistres peuvent différer
significativement des montants des provisions initialement ou actuellement constituées.

Les passifs estimatifs au titre des sinistres mettant en cause des prestations a vie d’ indemnisation des accidents du travail sont inscrits
dans |’ état consolidé de la situation financiére pour leur montant actualisé. Dans le cas des passifs liés aux prestations avie, la société
utilise des tables pour constituer les provisions, selon des hypothéses de mortalité types, et elle actualise ces provisions par application
de taux d'intérét allant de 3,5 % a 5,0 %. La charge de désactudisation de la période est comprise dans les sinistres dans le compte
consolidé de résultat.

La société constitue également des provisions pour les SSND sans actualisation (sauf pour les sinistres mettant en cause des
prestations a vie d’'indemnisation des accidents du travail) afin de comptabiliser le colt estimatif des sinistres pour des événements quii
sont déja survenus mais qui n’ont pas encore été déclarés. Ces provisions sont constituées afin de comptabiliser les colts estimatifs a
engager pour assurer le réglement définitif de ces sinistres non déclarés. Comme ces sinistres 0’ ont pas encore été déclarés, la société
s appuie sur des renseignements historiques et des modé es statistiques, selon les gammes de produits ainsi que le type et I'ampleur de
la couverture, pour estimer son passif au titre des SSND. La société utilise également les tendances en matiére de sinistres déclarés, la
gravité des sinistres, la croissance de |’ exposition et d' autres facteurs pour estimer ses provisions pour SSND. La société révise ces
provisions & mesure gque des renseignements supplémentaires deviennent disponibles et que les sinistres sont déclarés.

Le délai nécessaire pour connaitre et régler les sinistres est un facteur important a prendre en compte dans |’ établissement des
provisions de la société. Les sinistres de courte durée, comme les dommages aux biens, sont normalement déclarés peu de temps aprés
la survenance de I'incident et sont généralement réglés dans les quelques mois suivant I’incident déclaré. Les sinistres de longue
durée, comme ceux liés ala pollution, &I’ amiante et alaresponsabilité produit, peuvent prendre des années a évoluer et plus de temps
avant d' atteindre un réglement. Pour les sinistres de longue durée, |es renseignements concernant I’ événement, comme les traitements
médicaux requis et les mesures et colits nécessaires pour remédier a la pollution, peuvent ne pas étre facilement disponibles. Par
conséguent, I'anayse de I’ éablissement des provisions pour les activités comportant des sinistres de longue durée est généralement
plus difficile et susceptible de plus d'incertitude que les sinistres de courte durée.

Etant donné que la société ne constitue pas de provision pour les catastrophes avant la survenance de tels événements, ceux-ci peuvent
occasionner une volatilité des niveaux de sinistres subis et des provisions, sous réserve des effets des recouvrements de réassurance.
Cette volatilité peut étre conditionnelle aux faits nouveaux d’ordre politique et juridique qui se produisent aprés la survenance de
I’ événement.

Techniques d’estimation — Les provisions pour sinistres non réglés et passifs au titre des primes sont déterminées sur la base de la
sinigtraité antérieure, des connaissances ou des événements liés aux sinistres, des modalités des polices pertinentes et de
I'interprétation des circonstances. L'expérience acquise dans des dossiers similaires et les tendances historiques en matiére de
paiement pour les sinistres sont particulierement pertinentes. L’ approche comprend également la prise en compte de I’ évolution des
tendances en matiére de paiement pour les sinistres, I'importance potentielle a long terme des événements d’ envergure, |e niveau des
sinistres non réglés, les changements | égislatifs, les décisionsjudiciaires et la conjoncture économique et politique.
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Lorsque cela est possible, la société applique des techniques multiples pour estimer les provisions requises, car cette fagon de faire
approfondit la compréhension des tendances inhérentes aux données projetées. La société établit ses estimations des sinistres et des
frais de réglement de sinistres aprés avoir examiné plusi eurs méthodes actuarielles de projection généralement reconnues et un certain
nombre de bases diverses pour déterminer les provisions. Celles-ci comprennent |es méthodes fondées sur les él éments suivants :

« |”évolution des sinistres réglés antérieurement, lorsgue | es paiements a ce jour sont extrapol és pour chague année antérieure;
* |es estimations fondées sur une projection du nombre de sinistres et du colt moyen;

« |"évolution des sinistres déclarés, lorsque les sinistres déclarés a ce jour pour chague année sont extrapolés en fonction de
I’ évolution observée pour les années antérieures;

* lesratios sinistres-primes attendus.

En outre, la société a recours a d'autres techniques, comme les méthodes globales d'éaonnage pour les catégories spécialisées
d affaires. Pour sélectionner la meilleure estimation, la société prend en compte I'adéquation des méthodes et des bases aux
circonstances particuliéres de la catégorie de provision et de I’année de souscription. Le processus vise a séectionner la meilleure
estimation la plus appropriée.

Les sinistres d’ envergure qui influent sur chaque catégorie d' affaires importante sont généralement évalués séparément, et sont soit
évalués a la valeur nominale des estimations des experts en sinistres, soit projetés séparément pour permettre I’ évolution future des
sinistres d’ envergure.

Les provisions sont caculées compte non tenu de tout recouvrement de réassurance. Une estimation distincte est effectuée pour les
montants qui seront recouvrables auprés de réassureurs sur la base du montant brut des provisions, aprés examen de la recouvrahilité.

Les provisions pour sinistres non réglés sont soumises a un examen au niveau des filiales, et au niveau de la soci été dans son ensemble
par le chef des risques et des actuaires tiers indépendants. En outre, pour les classes majeures pour lesquels les risques et les
incertitudes inhérentes aux provisions sont les plus importants, des examens détaillés ad hoc sont effectués par des conseillers qui sont
en mesure de mettre a contribution leur expertise spécialisée et leurs grandes connaissances des tendances sectorielles actuelles en
matiére d’ évolution des sinistres. Les résultats de ces examens sont pris en compte pour établir les niveaux appropriés de provisions
pour les sinistres non réglés et les périodes de risques non révol ues.

Incertitudes — L’incertitude relative aux contrats d’ assurance peut étre décrite sous un certain nombre de rubriques particuliéres, dont
I’incertitude découlant de:

* laquestion de savoir si un événement faisant en sorte qu’ un titulaire de police subisse un sinistre assuré s est produit;
« |"ampleur de la couverture et des limites qui s' appliquent;
* e montant du sinistre assuré subi par un titulaire de police par suite de la survenance de |’ événement;

* le moment du reglement d’ un sinistre subi par un titulaire de police.

Le degré d'incertitude varie selon les catégories de polices en fonction des caractéristiques des risques assurés, et le colt d'un sinistre
sera déterminé par |a perte rédlement subie par letitulaire de police.

Il peut y avoir des délais importants entre le moment ol survient un événement assuré et le moment ou il est déclaré a la société.
Par suite de I'identification et de la déclaration d’ un sinistre assuré, il peut subsister une incertitude quant al’ampleur du sinistre et au
moment du réglement. Il existe de nombreux facteurs qui détermineront le niveau d'incertitude, comme I'inflation, I'incohérence des
interprétations judiciaires, les décisions des tribunaux qui élargissent la couverture d’une police au-dela de I'intention visée dans la
police originale, les modifications | égislatives et |es procédures de traitement des sinistres.

L’ établissement de passifs d’ assurance est, de par sa nature, un processus empreint d’incertitude et, en raison de cette incertitude, le
co(t définitif de réglement des sinistres non réglés et des risques non révolus peut différer significativement des estimationsinitiales a
court terme, en particulier pour les secteurs d' activité de la société comportant des sinistres de longue durée. La société vise a
constituer des provisions pour sinistres non réglés et risques non révolus d’ un niveau suffisant en tenant compte des faits connus et de
I’ expérience.
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La société est, dans chague catégorie d' affaires de chague secteur isolable, exposée a des risques qui peuvent évoluer et pourraient
avoir une incidence significative sur sa situation financiére. La diversité des risques d' assurance au sein du portefeuille de polices
émises de la société fait en sorte qu'il est impossible de prédire si une évolution importante surviendra t, si elle survient, quels seront
I’endroit et le moment de la survenance. L’estimation des passifs d’ assurance fait intervenir le recours a des jugements et a des
hypothéses propres aux risques d assurance dans chaque ressort territorial et au type particulier de risque d’assurance couvert.
Ladiversité des risques d assurance fait en sorte qu'il est difficile de cerner des jugements et hypothéses individuels qui sont plus
susceptibles que d’ autres d’ avoir une incidence significative sur I’ évolution future des passifs d’ assurance.

Les sinistres liés a I’amiante et a I’ environnement sont des exemples de risques spécifiques dont I’ évolution peut étre significative.
L’ estimation des provisions au titre du codt définitif des sinistres liés al’amiante et ala pollution de I’ environnement est assujettie a
une gamme d'incertitudes qui sont généralement plus grandes que celles qui entourent les autres catégories d' activités d’ assurance.
Par conséquent, il n’est pas possible de déterminer I’ évolution future des sinistres liés al’amiante et al’ environnement avec le méme
niveau de fiabilité que les autres types de sinistres, en particulier lors de périodes ou les théories juridiques sont mouvantes.
Par conséquent, la société ne peut pas entierement s appuyer sur les techniques traditionnelles d’ estimation des provisions pour
sinistres non réglés et emploie des techniques spéciaisées pour déterminer les provisions, et ce, a I'aide des connaissances
approfondies d’ experts internes et externes en matiére d’ amiante et de pollution de I’environnement et de conseillers juridiques
internes et externes.

Les facteurs contribuant & ce degré d’ incertitude plus €l evé comprennent |es suivants :

* les longs délais qui s écoulent entre la déclaration d’un sinistre et |a date d’ exposition (par exemple, les cas de mésothéliome
peuvent avoir une période de latence alant jusqu’ a 40 ans), ce qui rend particuliérement difficile I estimation du nombre définitif
de sinistres que la société s’ attend a voir déclarés;

* lesquestions rel atives alarépartition de la responsabilité entre les parties potentiellement responsables et les assureurs;

* |es décisions émergentes des tribunaux qui accroissent ou réduisent la responsabilité des assureurs;

« lestendances sociales et les facteurs qui influent sur les montants adjugés par les tribunaux;

« lesfaits nouveaux ayant trait ala capacité de la société arecouvrer de la réassurance pour des sinistres de cette nature;

« |”évolution des tacti ques des avocats des demandeurs, des décisions des tribunaux et des montants adjugés par |es tribunaux.
Réassurance

La réassurance ne libére pas I’ assureur origina de son obligation. Elle est ainsi reflétée al’ état consolidé de la situation financiére sur
la base de montants bruts afin d'indiquer I’ampleur du risque de crédit lié a la réassurance et les obligations envers les titulaires de
police. Les actifs au titre des cessions en réassurance comprennent les soldes & recevoir de réassureurs pour les sinistres et les frais de
reglement de sinistres réglés et non réglés ainsi que pour les primes non acquises cédées. Les montants a recouvrer de réassureurs sont
estimés de la méme maniére que le passif au titre du sinistre associé a la police réassurée. La réassurance est comptabilisée pour un
montant brut dans les états consolidés de la situation financiére, a moins qu’il existe un droit juridique d’ opérer compensation avec un
passif enversle méme réassureur.

Les primes et sinistres cédés sont comptabilisés dans le compte consolidé de résultat dans les primes nettes acquises et les sinistres,
montant net, respectivement, et dans les montants a recouvrer de réassureurs dans |’ éat consolidé de la situation financiére. Les
primes non acquises sont présentées avant réduction au titre des contrats cédés aux réassureurs, et la part des réassureurs est classée
dans les montants a recouvrer de réassureurs, dans I’ é&at consolidé de la situation financiére, avec le montant estimatif de la part des
réassureurs dans la provision pour sinistres non réglés déterminé de |la méme maniére que les passifs connexes au titre des sinistres.

Afin de limiter son risque de perte découlant de I’ évolution défavorable des provisions ou des montants a recouvrer de réassureurs a
I"égard des provisions constituées par les sociétés acquises avant leur acquisition par la société, de limiter son risque de perte
découlant de I’ évolution défavorable future des sinistres a liquidation lente ou d' autres sinistres dont I’issue pourrait ére imprévisible,
et de protéger son capital, la société a obtenu, dans le cadre de certaines acquisitions, des garanties d'indemnisation de la part du
vendeur ou a souscrit une réassurance en excédent de sinistres auprés de réassureurs.
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Dépréciation — Les actifs au titre des cessions en réassurance sont évalués réguliérement afin de cerner les événements qui pourraient
donner lieu a une dépréciation. Les événements déclencheurs peuvent comprendre les différends juridiques avec des tiers, les
variations du capital, du niveau des excédents et de la notation d’ une contrepartie, ainsi que I’ expérience de recouvrement aupres de
réassureurs particuliers.

S'il existe une indication objective de dépréciation d'un actif au titre de cessions en réassurance, la valeur comptable de I’ actif est
ramenée a sa valeur recouvrable. |l est jugé qu’'il y a dépréciation s'il est probable que la société ne pourra pas recouvrer les montants
arecevoir des réassureurs. La valeur comptable d’un actif au titre de cessions en réassurance est réduite par |’ entremise d’un compte
de correction de valeur. Les provisions pour les actifs au titre des cessions en réassurance ayant antérieurement subi une dépréciation
peuvent faire |I'objet d'une reprise lors d'une période de présentation de I'information financiére ultérieure s'il existe une indication
objective que les conditions ayant mené a la dépréciation initiale ont changé ou n’existent plus. Si une telle provision est reprise, la
valeur comptable del’ actif de réassurance ne peut dépasser la valeur comptable antérieurement déclarée.

La dotation a la provision pour soldes de réassurance irrécouvrables est comptabilisée dans le compte consolidé de résultat de la
période au cours de laquelle la société détermine qu'il est improbable que le montant globa ou les montants faisant |’ objet de
différends dus par les réassureurs puissent étre recouvrés. Lorsgu’il est improbable qu'il y ait recouvrement par voie de liquidation du
réassureur ou de réglement du solde de réassurance, le montant irrécouvrable est ramené a zéro par application d une tranche de la
provision contre |e solde de réassurance.

Transfert du risque — Les contrats de réassurances sont éval ués pour assurer que le risque d’ assurance est transféré au réassureur par
la société cédante ou la société ayant accepté le risgue. Les contrats qui ne transférent pas le risque d assurance sont comptabilisés
selon la méthode de comptabilité en dépdt. Un actif ou un passif de dépdt est comptabilisé au titre de la contrepartie versée ou regue,
diminuée de toute prime ou commission expressément identifiée comme étant conservée par la société cédante.

Primes— Les primes a payer relatives a la réassurance cédée sont comptabilisées dans I’ éat consolidé de la situation financiére dans
la période au cours de laguelle le contrat est conclu et comprennent des estimations pour les contrats en vigueur qui n’ont pas encore
été finalisés. Les primes cédées sont comptabilisées dans le compte consolidé de résultat sur la période de validité du contrat de
réassurance.

Incertitudes — La société est exposée a des différends et a des défaillances relativement aux contrats conclus avec |es réassureurs ainsi
qu’alapossibilité que les réassureurs manquent a leurs obligations. La société est également exposée au risque de crédit assumé dans
des accords de fagade et aux contraintes potentielles de capacité de réassurance.

Le service des garanties en matiére de réassurance de la société anayse le risque de crédit associé au montant de réassurance a
recouvrer et est chargé de constituer des provisions suffisantes a I’ égard des réassureurs qui éprouvent des difficultés financiéres. Le
processus d’ établissement de la provision comprend des éva uations quantitatives et qualitatives fondées sur des informations passées
et courantes sur le crédit et des informations courantes sur le marché. De par sa nature, ce processus exige de formuler des hypothéses
et de porter des jugements, notamment en ce qui atrait: i) al’évaluation de la probabilité de dépréciation; ii) al’ estimation des taux
définitifs de recouvrement; et iii) aux effets des diverses ententes de compensation ou de garantie. Des changements dans ces
hypothéeses ou I’ utilisation d’ autres jugements raisonnables peuvent avoir une incidence significative sur le montant de la provision et
le résultat net de la société.

Impbts sur lerésultat

La charge d'imp6ts sur le résultat de la période se compose de I'imp6t exigible et de I'imp6t différé. Les imp6ts sur le résultat sont
comptabilisés dans le compte consolidé de résultat, sauf dans la mesure ol ils se rapportent a des éléments comptabilisés dans les
autres éléments du résultat global ou directement en capitaux propres. En pareils cas, les impbts connexes sont également
comptabilisés dans | es autres éléments du résultat global ou directement en capitaux propres, respectivement.

L'imp6t exigible est calculé sur la base des lois fiscales adoptées ou quasi adoptées a la fin de la période de présentation de
I'information financiére dans les pays ou les filiales et entreprises associées de la société exercent leurs activités et générent un
bénéfice imposable.

L'imp6t différé est calculé selon la méthode du passif fiscal, selon laquelle les actifs et passifs d'impdt différé sont comptabilisés a
I’ égard des différences temporelles entre la valeur comptable des actifs et passifs figurant dans les états financiers et leur base fiscae
respective, et ce, par application des taux d'impdt quasi adoptés courants. A I’exception de la comptabilisation de I'impét différé
découlant de regroupements d’ entreprises, les variations de I'impbt différé associé a des composantes des autres éléments du résultat
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global sont comptabilisées directement en autres éléments du résultat global, alors que les autres variations de I"'imp6t différé sont
comprises dans la charge d'imp6ts, dans |e compte consolidé de résultat.

Les actifs d'imp6t différé sont comptabilisés dans |la mesure ou il est probable qu’'un bénéfice imposable auquel les différences
temporelles peuvent étre imputées sera disponible.

Les actifs et les passifs d'impdt exigible et différé sont compensés lorsque I'impot est prélevé par |la méme administration fiscale et
gu'il existe un droit juridiquement exécutoire d’ opérer compensation.

Autres actifs

Les autres actifs comprennent les immobilisations corporelles, les stocks et les créances relatifs aux produits de nutrition animale, les
intéréts et dividendes courus, les impbts sur le résultat remboursables, les créances liées aux titres vendus, les actifs au titre des
prestations de retraite et d' avantages complémentaires de retraite ainsi que diverses créances et charges payées d’ avance.

Immobilisations cor por elles — Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt historique, déduction faite du cumul des
amortissements et du cumul des pertes de valeur, le cas échéant. Le co(t historique comprend les dépenses directement attribuables a
I"acquisition de I’ actif. La société soumet les immobilisations corporelles & un test de dépréciation lorsgue des événements ou des
changements de situation indiquent que leur valeur comptable pourrait ne pas étre recouvrable. La valeur recouvrable correspond a la
valeur la plus devée entre la juste vaeur diminuée des colts de la vente et la valeur d'utilité. Si un actif est déprécié, sa vaeur
comptable est ramenée a la valeur recouvrable, et la charge correspondante est comptabilisée dans le compte consolidé de résultat.
Le co(it desimmobilisations corporelles est amorti selon le mode linéaire sur la durée d' utilité estimative de I’ actif. Si des événements
ou des changements de circonstances indiquent qu’ une perte de valeur comptabilisée antérieurement a diminué ou n'existe plus, la
reprise est comptabilisée dans le compte consolidé de résultat dans la mesure ou la valeur comptable de I'immobilisation corporelle
aprés lareprise ne dépasse pas la valeur comptable qui aurait été comptabilisée s'il n'y avait pas eu de perte de valeur.

La dotation aux amortissements est inscrite dans les charges opérationnelles, dans le compte consolidé de résultat. Tous les frais de
réparation et d entretien sont inscrits a titre de charge opérationnelle dans la période au cours de laqudlle ils sont engagés. Le co(t
d’ une rénovation majeure est inclus dans la valeur comptable d’un actif lorsqu’il est probable que la société en tirera des avantages
économiques futurs, et il est amorti sur ladurée d' utilité restante de |’ actif.

Produits de nutrition animale— Les produits des activités ordinaires tirés de la vente de produits de nutrition animale sont
comptabilisés lorsque le prix est déterminé ou déterminable, que le recouvrement est raisonnablement certain et que le produit a été
expédié au client a partir de I’usine ou deI’installation. Ces produits des activités ordinaires et |e colt des stocks vendus connexe sont
comptabilisés dans les autres produits des activités ordinaires et les autres charges, respectivement, dans le compte consolidé de
résultat.

L’ état consolidé de la situation financiére comporte des stocks qui sont présentés dans les autres actifs et qui sont évalués au plus
faible du co(t et de la valeur nette de réalisation, selon la méthode premier entré, premier sorti. Les stocks sont ramenés a leur valeur
nette de réalisation lorsqu’il est estimé que leur co(t est supérieur au prix de vente prévu.
Dette a long terme
Les emprunts (dettes émises) sont initialement comptabilisés alajuste valeur, déduction faite des co(ts de transaction engagés, et sont
ultérieurement évalués au colt amorti; toute différence entre le produit (déduction faite des colts de transaction) et la valeur de rachat
est comptabilisée dans le compte consolidé de résultat sur la durée des emprunts selon la méthode du taux d’intérét effectif.
Lacharge d'intéréts sur les emprunts est comptabilisée dans |e compte consolidé de résultat selon la méthode du taux d’ intérét effectif.
Eventualités et engagements
Une provision est comptabilisée au titre d’'un passif éventuel, d’ un engagement ou d’' une garantie financiére lorsgque la société a une
obligation juridique ou implicite résultant d’un événement passé, qu’il est plus probable qu’improbable qu’ une sortie de ressources

représentatives d’ avantages économiques sera nécessaire pour éteindre I’ obligation et que le montant de I’ obligation peut étre estimé
de maniére fiable. Les provisions sont actualisées |orsque I’ effet de la valeur temps de I’ argent est considéré comme i mportant.
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Capitaux propres

Les actions ordinaires sont classées dans les capitaux propres lorsqu’il n'existe aucune obligation contractuelle de remettre de la
trésorerie ou d'autres actifs financiers au déenteur des actions. Les co(ts différentiels directement attribuables a I'émission ou au
rachat aux fins d'annulation d'instruments de capitaux propres sont comptabilisés en capitaux propres, déduction faite desimpbts.

Les actions propres sont des instruments de capitaux propres qui ont été rachetés par la société et n’ont pas été annulés. Elles sont
déduites des capitaux propres, peu importe I’ objectif visé par la transaction. La société acquiert ses propres actions a droit de vote
subalterne sur le marché libre pour les utiliser dans le cadre de ses régimes de paiements fondés sur des actions. Aucun profit ni perte
n’'est comptabilisé dans le compte consolidé de résultat lors de I’ achat, de la vente, de I’ émission ou de |’ annulation d’ actions propres.
La contrepartie versée ou regue est comptabilisée directement en capitaux propres.

Les dividendes et autres distributions en faveur des détenteurs de titres de capitaux propres sont comptabilisés directement en capitaux
propres, déduction faite des impéts.

Paiements fondés sur des actions

La société a des régimes d'achat d actions temporairement incessibles ou |’ équivalent destinés aux dirigeants de la société de
portefeuille et de ses filiaes, assortis de périodes d acquisition des droits pouvant atteindre dix ans depuis la date d’ attribution.
Lajuste valeur des attributions d’ actions temporairement incessi bl es est estimée a ladate d’ attribution en fonction du cours de I’ action
de la société, et elle est amortie sur la période connexe d’ acquisition des draits, |’ amortissement éant comptabilisé comme charge de
rémunération. Lorsgue les droits relatifs a une attribution d’ actions temporai rement incessibles s’ acquiérent par tranche au cours de la
période d acquisition des droits (acquisition graduelle), chague tranche est comptabilisée comme une attribution distincte, A chague
date de cléture, la société examine son estimation du nombre d’ attributions d’ actions temporairement incessibles dont les droits
devraient étre acquis.

Résultat net par action attribuable aux actionnaires de Fairfax

Résultat net par action — Le résultat net de base par action est calculé en divisant le résultat net attribuable aux actionnaires de
Fairfax, apres déduction des dividendes sur actions privilégiées et de I’ excédent sur la valeur déclarée des actions privil égiées achetées
aux fins d’ annulation, par le nombre moyen pondéré d' actions a droit de vote subalterne et d’ actions a droit de vote multiple émises et
en circulation pendant la période, a I’exclusion des actions a droit de vote subalterne achetées par la société et détenues a titre
d’ actions propres.

Résultat net dilué par action — Le résultat net dilué par action est calculé en gjustant le nombre moyen pondéré d’ actions a droit de
vote subalterne et d actions a droit de vote multiple en circulation pendant la période pour tenir compte de I’ effet de dilution des
paiements fondés sur des actions et de la dette convertible.

Prestations de retraite et avantages complémentaires deretraite

Les filiales de la société ont un certain nombre d ententes au Canada, aux Etats-Unis et au Royaume-Uni aux termes desquelles des
prestations de retraite et d’ avantages complémentaires de retraite sont fournies aux membres du personnel retraités et aux membres du
personnel actuels. La société de portefeuille n’a aucune entente ni régime a prestations définies aux termes desquels des prestations de
retraite ou des avantages complémentaires de retraite sont fournis aux membres du personnel retraités ou aux membres du personnel
actuels. Les ententes de retraite des filiades comprennent des régimes de retraite a prestations définies prévus par laloi ainsi que des
régimes complémentaires fournissant des prestations de retraite dépassant les seuils prévus par la loi. Ces régimes sont une
combinaison de régimes a prestations définies et de régimes a cotisations définies. Les actifs de ces régimes sont détenus dans des
caisses de retraite distinctes des actifs généraux de la soci été.
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Régime a cotisations définies— Un régime a cotisations définies est un régime de retraite aux termes duquel la société verse des
cotisations d’'un montant fixe. Les cotisations aux régimes de retraite a cotisations définies sont inscrites a titre de charges
opérationnelles dans la période au cours de laquelle les services ouvrant droit aux prestations sont rendus par les membres du
personnel. La société n’ a aucune autre obligation de paiement une fois | es cotisations versees.

Régime a prestations définies — Un régime a prestations définies est un régime qui détermine le montant de prestations de retraite ou
d’ avantages complémentaires de retraite qu’ un membre du personnel obtiendra a la retraite, montant qui est habituellement fonction
d’un ou de plusieurs facteurs tels que I’ ge, le nombre d’ années de service et le salaire.

Pour les régimes de retraite a prestations définies et d avantages complémentaires de retraite, I’ obligation au titre des prestations,
déduction faite de la juste valeur des actifs des régimes, et gjustée pour tenir compte du colit des services passés non comptabilisé et
du plafonnement de I'actif au titre des prestations de retraite, le cas échéant, est comptabilisée a I'éat consolidé de la situation
financiére dans les créditeurs et charges a payer (note 14). Les régimes dont la position nette est un actif sont comptabilisés dans les
autres actifs (note 13). La société a adopté les méthodes suivantes :

i) L’évaluation actuarielle des passifs au titre de la magjorité des prestations pour les régimes de retraite et d avantages
complémentaires de retraite est effectuée chaque exercice selon la méthode des unités de crédit projetées, en fonction des
hypotheses de la direction eu égard au taux d’ actualisation, au taux de croissance de la rémunération, a |’ ége de départ ala
retraite, ala mortalité et au taux tendanciel du colt des soins de santé. Le taux d’ actualisation est établi par la direction en
fonction des conditions du marché a la fin de I’ exercice. Les autres hypothéses sont déterminées en fonction des attentes a
long terme.

ii) Lerendement attendu des actifs du régime est calculé en fonction de lajuste valeur de ces actifs.

iii) Les écarts actuariels découlent de I’ écart entre le taux de rendement effectif et le taux de rendement along terme attendu des
actifs du régime pour la période ou des changements dans les hypothéses actuarielles utilisées pour calculer I’ obligation au
titre des prestations. Les écarts actuariels sont comptabilisés en autres € éments du résultat global et ultérieurement inclus
dansles résultats non distribués.

iv) Lecolt des services passes découlant de modifications apportées au régime est amorti en résultat selon le mode linéaire sur la
durée moyenne restant a courir jusqu’a ce que les droits correspondants soient acquis au personnel. Le colt des prestations
suppl émentaires dont les droits sont acquis des leur instauration est comptabilisé en résultat immeédiatement.

v) Lorsquelarestructuration d’ un régime d avantages donne lieu a une réduction et a une liquidation du régime, la réduction est
comptabilisée avant laliquidation.

vi) Pour les régimes a prestations définies qui ont un excédent, la société comptabilise un actif, sous réserve de I’ ateinte des
exigences de financement minimal. Toute limitation de I'actif résultant de telles exigences est inscrite dans les autres
éléments du résultat global et ultérieurement incluse dans les résultats non distribués.

Certains des avantages complémentaires de retraite offerts par la société relativement aux soins de santé et a |’ assurance vie sont
capitalisés eninterne.

Contrats de location simple

Lasociété et sesfilides sont preneurs aux termes de divers contrats de location simple portant sur des installations, des automobiles et
du matériel. Les actifs loués ne sont pas comptabilisés dans |’ état consolidé de la situation financiére. Les paiements versés aux termes
de contrats de location simple (déduction faite de tout avantage incitatif recu du bailleur) sont comptabilisés en charges
opérationnelles selon le mode linéaire pendant |a durée de location, a moins qu’ une autre base systématique soit plus représentative de
I” échelonnement dans | e temps des avantages qu’ en retireral’ utilisateur, et ce, méme si les paiements ne sont pas versés sur cette base.
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Nouvelles prises de position en comptabilité
Modification d’1AS 1 Présentation des états financiers (« IAS 1 »)

En juin 2011, I'lASB a publié une modification a IAS 1 qui vient changer la présentation des postes de I’ é&at consolidé du résultat
global. Suivant cet modification, les @éments compris dans les autres déments du résultat global doivent étre présentés en deux
groupes distincts, selon qu’ils puissent ou non faire I’ objet d' un reclassement ultérieur (virement) dans le compte consolidé de résultat.
Les sociétés pourront toujours choisir de présenter les autres éléments du résultat global avant ou apres effets d' imp6t liés. Celles qui
choisiront de présenter les autres éléments du résultat global avant impét seront tenues d'indiquer séparément le montant d’impdt
relatif aux deux groupes. Cette modification s applique aux périodes annuelles ouvertes a compter du 1% juillet 2012 et doit étre
appliquée de fagon rétrospective. L' adoption anticipée est autorisée. La société évalue actuellement I’'incidence de la modification
d'IAS 1 sur ses états financiers consolidés.

Modification d’'|AS 19 Avantages du personnel (« [AS 19 »)

Enjuin 2011, I'l ASB apublié une modification alAS 19 qui vient changer de fagon importante la comptabilisation et I’ évaluation des
charges liées aux régimes de retraite et d' avantages complémentaires de retraite a prestations définies ainsi que I’information a fournir
sur tous les avantages du personnel. Cette modification élimine la méthode du corridor, exige que les écarts actuariels soient
comptabilisés immédiatement en autres éléments du résultat globa sans virement au compte consolidé de résultat, supprime la
possihilité d’avoir recours & un taux de rendement attendu sur les actifs du régime, exige que la totalité des cots des services passés
soit comptabilisée dans la période au cours de laquelle une modification est apportée au régime, réduit la marge de manceuvre laissée
guant au choix du mode de présentation dans |e compte consolidé de résultat et éoffe les obligations d' information en ce qui concerne
les régimes d avantages. Cette modification s applique aux périodes annuelles ouvertes & compter du 1% janvier 2013 et doit étre
appliquée de fagon rétrospective. L’ adoption anticipée est autorisée. La société évaue actuellement I’incidence de cette modification a
IAS 19 sur ses états financiers consolidés.

IFRS 13 Evaluation dela juste valeur (« IFRS 13 »)

En mai 2011, I'lASB apublié IFRS 13, une norme exhaustive portant sur |’ évaluation de lajuste valeur et les informations a fournir a
son sujet. IFRS 13 s applique aux IFRS qui imposent ou permettent |e recours al’ évaluation a lajuste valeur, mais ne traite pas des
circonstances dans lesquelles il faut évaluer un élément a la juste valeur et n'impose pas le recours a la juste valeur dans d’ autres
circonstances. La nouvelle norme exige la fourniture d'informations similaires a celles énoncées dans |FRS 7 Instruments financiers :
informations a fournir (« IFRS 7 »), mais s applique atous les actifs et passifs évalués alajuste valeur, tandis qu’ IFRS 7 s appliquait
uniquement aux actifs et passifs financiers évalués alajuste valeur. IFRS 13 s applique aux périodes annuelles ouvertes a compter du
1% janvier 2013 et doit étre appliqué de fagon prospective depuis I’ ouverture de la période annuelle au cours de lagquelle il est adopté.
L’ adoption anticipée est autorisée. La société éval ue actuellement I’ incidence de cette norme sur ses états financiers consolidés.

Normes nouvelles et révisées en ce qui concerne |’ entité présentant I’ information financiére

En ma 2011, I'|ASB a publié un ensemble de cing normes nouvelles et révisées portant sur la délimitation de I’entité présentant
I'information financiére. Les nouvelles normes sont IFRS 10 Etats financiers consolidés, IFRS 11 Partenariats et IFRS 12
Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'autres entités. Les normes révisées sont |AS 28 Participations dans des
entreprises associées et des coentreprises et IAS 27 Etats financiers individuels.

L es exigences contenues dans ces cing normes s appliquent aux périodes annuelles ouvertes a compter du 1% janvier 2013. L’ adoption
anticipée est autorisée, dans lamesure ou les cing normes sont appliguées en méme temps. Les cing normes sont décrites ci-apres. La
société éval ue actuellement I’ incidence de ces normes nouvelles et révisées sur ses états financiers consolidés.

IFRS 10 Etats financiers consolidés (« IFRS 10 »)

IFRS 10 introduit un modéle de consolidation unique qui fait appel aux mémes critéres pour la détermination du contrdle pour les
entités de tous types, peu importe si |’ entité émettrice est contrdlée par la voie de droits de vote ou d’ autres accords contractuels. Le
principe suivant lequel une entité consolidée présente une société mere et ses filiales comme une seule entité demeure inchangé, tout
comme la mécanique de la consolidation. IFRS 10 remplace les dispositions existantes o’ IAS 27 Etats financiers consolidés et
individuels et de SIC-12 Consolidation — entités ad hoc.
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IFRS 11 Partenariats (« IFRS 11 »)

IFRS 11 établit des principes d’ information financiére pour les entités qui détiennent des intéréts dans un partenariat, qui peut étre soit
une entreprise commune, soit une coentreprise. La possibilité d’ avoir recours a la méthode de la consolidation proportionnelle pour
comptabiliser une coentreprise a été supprimée; la méthode de la mise en équivalence est désormais appliquée conformément alAS 28
Participations dans des entreprises associées et des coentreprises. IFRS 11 remplace les dispositions existantes d'lAS 31
Participations dans des coentreprises et de SIC-13 Entités contr6lées conjointement — apports non monétaires par des
coentrepreneurs.

IFRS 12 Informations & fournir sur lesintéréts détenus dans d’ autres entités (« IFRS 12 »)

IFRS 12 fait état des informations a fournir aux termes d'IFRS 10 Etats financiers consolidés, d’'IFRS 11 Partenariats et d' IAS 28
Participations dans des entreprises associées et des coentreprises. Le resserrement des dispositions en matiére d'information a fournir
dans la nouvelle norme vise a aider |es utilisateurs des états financiers a éval uer la nature des intéréts détenus par une entité dans des
filiales, des entreprises associées, des partenariats et des entités structurées non consolidées et les risques qui leur sont associés, ains
que les incidences financiéres de ces intéréts. Les entités peuvent choisir de fournir certaines des informations exigées par IFRS 12
dans leurs états financiers sans adopter IFRS 12 de fagon anticipée (ce qui I’ obligerait & adopter de fagon anticipée les quatre autres
normes comprises dans |’ ensemble).

I AS 28 Participations dans des entreprises associ ées et des coentreprises (« 1AS 28 »)

IAS 28 a été modifiée de maniére a refléter les modifications apportées en ce qui concerne la comptabilisation des partenariats dans
IFRS 11. La norme révisée prescrit le traitement comptable a appliquer pour les participations dans des entreprises associées et
renferme des indications sur I’ application de la méthode de la mise en équivaence pour comptabiliser des participations dans des
entreprises associ ées et des coentreprises.

IAS 27 Etats financiersindividuels (« |AS 27 »)

IAS 27 a été modifiée de maniére afournir des indications sur le traitement comptable et les obligations d'information concernant les
participations dans des filiales, des entreprises associées et des coentreprises dans le cas ou une entité prépare des états financiers
individudls. Selon la norme révisée, une entité qui prépare des états financiers individue s doit comptabiliser ses participations au co(t
ou conformément aIFRS 9 Instruments financiers.

4. Estimations comptables et jugements cruciaux

Pour préparer les états financiers consolidés de la société, la direction a fait des estimations et formulé des jugements, dont les plus
cruciaux sont abordés ci-dessous, a |’ exception des informations a fournir concernant la juste valeur et des éventudités, dont il est
guestion aux notes 5 et 19, respectivement.

Provision pour sinistres non réglés

Pour évaluer la provision pour sinistres non réglés, la société utilise les méthodes actuarielles généralement reconnues au Canada, quii
visent aveiller ace quelasociété inscrive al’ éat consolidé de la situation financiére une provision suffisante pour couvrir les sinistres
assurés relativement aux sinistres déclarés et non déclarés subis a la fin de chaque période comptable et les frais de réglement de
sinistres. Les hypothéses sous-jacentes al’ évaluation des provisions pour sinistres non réglés sont examinées et mises a jour de fagon
continue par la société afin qu’ elles reflétent les tendances récentes et nouvelles en ce qui a trait a la sinistralité et les variations du
profil de risque de lasociété. Les techniques d’ estimation employées par la société pour établir la provision pour sinistres non réglés et
les incertitudes inhérentes associées aux contrats d’ assurance sont décrites a la section « Contrats d’ assurance » de lanote 3 et a la
section « Risque de souscription » de la note 22.

Provision pour soldes de réassurance irrécouvrables

La société établit, de fagon centralisée, une provision pour soldes de réassurance irrécouvrables, fondée sur une revue détaillée de
I"exposition au risgue de crédit de chaque réassureur sous-jacent. La constitution de cette provision tient compte, notamment, de la
solidité du bilan du réassureur, de ses liquidités (ou de sa capacité de payer), de son intention de payer (compte tenu des antécédents),
des notations de solidité financiére qui lui sont attribuées par des agences de notation externes et de certains montants en litige précis,
en fonction d'interprétations de contrats menées de temps a autre. La société surveille cette provision, la rééval ue tous les trimestres,
ou plus souvent s'il y alieu, et la met a jour a mesure que de nouveaux renseignements deviennent accessibles. Les incertitudes
associ ées aux sol des de réassurance recouvrable sont ana ysées plus a fond ala section « Réassurance » de la note 3.
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Recouvrabilité des actifs d'impét différé

Pour déterminer la recouvrabilité des actifs d' imp6t différé, la société tient compte principal ement de la rentabilité actuelle et attendue
des sociétés en exploitation et de leur capacité d' utiliser les actifs d’impbt comptabilisés. La société évalue ses actifs d' impbt différé
tous les trimestres, en tenant compte du rendement des activités sous-jacentes par rapport aux prévisions, des perspectives de ses
activités, des modifications a la |égislation fiscale adoptées ou proposées, de la possihilité d’ appliquer des stratégies de planification
fiscale et de ladate d’ expiration des pertes fiscales.

Eval uation de la dépréciation potentielle du goodwill

Le goodwill est soumis a un test de dépréciation une fois I’an, ou plus fréguemment s'il existe des indications potentielles de
dépréciation. La direction estime la valeur recouvrable de chacune des unités génératrices de trésorerie de la société au moyen d’' une
ou de plusieurs techniques d'évaluation généralement reconnues, estimation qui exige qu’un certain nombre d’ hypothéses soient
posées, notamment au sujet des produits des activités ordinaires futurs, du résultat net, des frais généraux du siége social, des dépenses
d’investissement, du co(t en capital et du taux de croissance des diverses activités. La valeur recouvrable de chague unité génératrice
de trésorerie alaquelle un goodwill a été affecté est comparée a la valeur comptable. Si 1a valeur recouvrable d’ une unité génératrice
de trésorerie est inférieure ala valeur comptable, I’ excédent est comptabilisé a titre de perte de valeur du goodwill. Compte tenu du
caractére variable de I’ information financiére prospective, une analyse de sensibilité du test de dépréciation du goodwill est effectuée.
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5. Trésorerieet placements

La trésorerie et les placements a court terme, les placements de portefeuille et les obligations au titre de ventes a découvert et de
dérivés sont présentés dans | e tableau ci-dessous selon |e classement desinstruments financiers :

30juin 2011 31 décembre 2010
Classés Classés
comme étant a comme étant &
lajuste valeur Valeur lajuste valeur Valeur
par lebiaisdu comptable par le biais du comptable
résultat net Autres totale résultat net Autres totale
Société de portefeuille :
Trésorerie et équivalents (NOLE 25) ......cvveverereeeereeurereeenenes 54,8 - 54,8 3373 - 3373
Placements & COUIt tEIME.......ccvveeee e, 309,0 - 309,0 111,3 - 111,3
Placements a court terme donnés en garantie
d obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés.. 40,1 - 40,1 137,4 - 137,4
Obligations données en garantie d’ obligations au titre
de ventes a découvert et de dérivés........ooovmrrnnerereenrinee 80,4 - 80,4 - - -
Obligations ........ceevreeeeereerereeirieeenns 296,4 - 296,4 513,5 - 5135
Actions privilégiées.... 57,9 - 57,9 434 - 434
Actions ordinaires.... 2455 - 2455 3432 - 343,2
DENIVES (NOLE 7) covevevrereerriereisseessssssssssssssssssssnsssssessssssessssssenens 56,6 - 56,6 54,6 - 54,6
1140,7 - 1140,7 1540,7 - 1540,7
Obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés....... (31,6 - (31,6) (66,5) - (66.,5)
1109,1 - 1109,1 1474,2 - 14742
Placements de portefeuille :
Trésorerie et équivalents (NOte 25) ......c.cvveverecnenecirireeecnnenns 2100,1 - 2100,1 3022,1 - 3022,1
Placements a court terme 1366,7 - 1366,7 491,8 - 491,8
ODlIGAIONS .....voereeeree e sereseeen 124154 - 124154 11748,2 - 11 748,2
ACtioNS PriVIlEGIEES ........coeveerereririrererreses e 669,4 - 669,4 583,9 - 583,9
ACtioNS OFAINAITES ...ttt 45298 - 4529,8 41333 - 41333
Participations dans des entreprises associées (note 6) .......... - 867,3 867,3 - 707,9 707,9
DENIVES (NOLE 7) covvvevereerrreeesirseeessssesessssssssssssssessesssnsnes 3195 - 319,5 547,8 - 547,8
AULreS aCtIfSINVESEIS. ..ottt = 324 32,4 — 31,6 31,6
21 400,9 899,7 22 300,6 20527,1 739,5 21 266,6
Actifs donnés en garantie d’ obligations au titre de ventes
adécouvert et de dérivés :
Trésorerie et équivalents (NOLE 25) ........c.ccureureereereereeneeneeneesereenees - - - 14,6 - 14,6
Placements & COUIt tErME........c.cuuueeeeeecireereieneeseeseseisee e 232 - 232 - - -
ODBIIgALIONS .....oceieieieeeeee ettt 721,0 - 721,0 695,0 — 695,0
744,2 - 744,2 709,6 - 709,6
221451 899,7 23044,8 21236,7 739,5 21976,2
Obligations au titre de ventes & découvert et de dérivés............. (151,7) - (151,7) (150,4) - (150,4)
219934 899,7 22893,1 21086,3 739,5 21825,8

Les actions ordinaires comprennent des participations dans certaines sociétés en commandite ayant une valeur comptable de 282,2 $
au 30 juin 2011 (265,3 $ au 31 décembre 2010).

Au 30 juin 2011, la trésorerie et les équivalents soumis a restrictions, d’un montant de 148,8$ (98,9 $ au 31 décembre 2010), 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 filides. La trésorerie et les équivalents soumis a restrictions figurent aux
états consolidés de la situation financiére en tant que trésorerie et placements de |a société de portefeuille, ou en tant que trésorerie et
placements a court terme et actifs donnés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés desfiliaes.

Lesfiliaes dela société ont donné en garantie (soit directement, soit pour appuyer des | ettres de crédit), y compris les fonds de fiducie
et les dépbts réglementaires, de latrésorerie et des placements al’ égard de leurs obligations de reglement de sinistres ou de versement
de primes. Afin de pouvoir souscrire des primes d’assurance dans certaines collectivités territoriales (principalement les Etats
américains), lesfiliales dela société doivent déposer des fonds aupres des organismes locaux de réglementation des assurances afin de
garantir les réglements de sinistres futurs, et ce, pour protéger en dernier ressort les titulaires de police. En outre, certaines des filiaes
de la soci été fournissent de |a réassurance a des assureurs primaires et doivent a ce titre donner des fonds en garantie pour les sinistres
subis, mais non réglés. Ces garanties sont données dans le cadre de |’ activité ordinaire et sont, en général, libérées unefois|’ obligation
de paiement honorée.
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Le tableau qui suit résume les actifs donnés en garantie (exclusion faite des actifs donnés en garantie a LIoyd's) selon la nature de
I’ exigence de garantie :

30juin 31 décembre

2011 2010
DEPOLS FEGIEMENTAITES .....cvivevieeeiieieie ettt e s ettt se sttt ne ettt ettt et et et et et et et et ee et et e nbntas 22441 17795
GarantieS A€ rEASSUTANCE B AULIES .........c.eueerieieire it ieiesee sttt es et b et b b ee bbb et bbb 934,3 889,4
31784 26689

Profil des échéances destitres a revenu fixe

Letableau qui suit présente un résumé des obligations selon la date d’ échéance contractuelle la plus rapprochée. Les dates d’ échéance
réelles peuvent différer des échéances indiquées ci-dessous en raison de I’ existence de clauses de rachat et de remboursement anticipé.
Au 30juin 2011, lestitres renfermant des clauses de rachat et de remboursement anticipé représentent environ 5707,8 $et 1212,6 $,
respectivement (5444,0 $ et 1 286,0 $ au 31 décembre 2010, respectivement) de la juste valeur totale des obligations présentées dans
le tableau qui suit.

30juin 2011 31 décembre 2010
Colt Juste Codt Juste
amorti valeur amorti valeur
EChéant dans UN 8N OU MOINS...........c.euevuieeeseeeseeeseesseessssess s sssessesssessessesssessessessesseon 441,2 419,9 555,4 525,1
Echéant dans Un an A CING ANS...........eeervnmreemseieseissesssssssssssssssssssssssssssssnssssssssnssnes 2113,1 2392,3 1618,0 1809,3
Echéant dans cing ansadix ans.. .. 45621 4987,3 4870,1 5223,6
Echéant aprés dix ans 59217 57137 5596,6 5398,7
13 038,1 13513,2 12 640,1 12 956,7
TaUX ' INEEEE EffECLIT ... st sesesesesresbeeas 58 % 57 %

Le calcul du taux d’intérét effectif de 5,8 % (5,7 % au 31 décembre 2010) est avant imp6ts et ne rend pas compte du traitement fiscal
avantageux que la société s attend a obtenir de ses placements d’environ 4,6 G$ (4,4 G$ au 31 décembre 2010) en obligations a
traitement fiscal avantageux comprises dans |es obligations d’ Etats et de municipalités américains.
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Informations concernant la juste valeur

Le tableau suivant présente I’ utilisation par la société de prix cotés sur les marchés (niveau 1), de modéles internes faisant appel a des
données observables sur e marché en tant que données d’ entrée (niveau 2) et de modéles internes ne faisant pas appel a des données
observables sur le marché (niveau 3) dans|’ évaluation destitres et des contrats dérivés, par type d’ émetteurs :

30juin 2011 31 décembre 2010
Autres Autres
Juste valeur données Données non Juste valeur données Données non
totale des observables observables totale des observables observables
actifs Prix cotés importantes impor tantes actifs Prix cotés importantes  importantes
(passifs) (Niveau 1) (Niveau 2) (Niveau 3) (passifs) (Niveau 1) (Niveau 2) (Niveau 3)
Trésorerie et EqUIVAENS.......ccocvceeeririeinesr e 21549 21549 — — 33740 3374,0 — —
Placements a court terme :
Provinces canadi ennes.........cccovveeveeeveeeccrsieeeee s 42,1 421 - - 88,6 88,6 - -
Trésor américain . 14548 - - 364,2 364,2 - -
AULIES GQOUVEINEMENES ...t 182,9 1754 75 - 252,2 248,6 3,6 -
SOCIELES B AULTES.....cucvcveriieeeeeeeeeectete ettt eaenas 59,2 - 59,2 - 35,5 6,3 29,2 —
1739,0 16723 66,7 - 740,5 707,7 32,8 -
Obligations :
Gouvernement du Canada..........cceeeveeeeereneereeeeeseereenenes 323,7 - 3237 - 3935 - 393,5 -
Provinces canadiennes..........ccooeveevieevecievevcrereiere e 11771 - 11771 - 12513 - 1251,3 —
TréSOr aMENICAIN .....veveeeececeerere e seresesesnes 2930,9 - 2930,9 - 28247 - 28247 -
Etats et municipalités americains..........cooceeerveeeervenrrrenns 5826,6 - 5826,6 - 5425,6 — 5425,6 -
AULIES GQOUVEINEMENES ...ttt 1299,7 - 1299,7 - 954,6 - 954,6 -
SOCIELES 6L QULIES......eceveiereeeresee e 19552 - 18954 59,8 2107,0 - 20451 61,9
13513,2 - 134534 59,8 12956,7 — 128948 61,9
Actions privilégiées :
CANAE ......coeeeecere e 1185 - 118,55 - 134,6 - 134,6 -
Etats-Unis 561,0 - 554,7 6,3 451,0 - 450,7 0,3
AULTES ...ttt saa b nnas 47,8 - 47,8 — 41,7 - 41,7 —
7273 - 7210 6,3 627,3 - 627,0 0,3
936,8 898,4 16,5 21,9 814,8 784,3 14,6 15,9
2611,0 2399,0 44,0 168,0 25394 23450 47,4 147,0
12275 731,3 360,7 135,5 11223 665,9 324,7 131,7
47753 4028,7 4212 3254 4476,5 3795,2 386,7 294,6
Dérivés et autres actifsinvestis®...........ccoorevevvceseeene. 383,1 — 200,8 182,3 609,4 - 280,8 328,6
Obligations au titre de ventes & découvert et de
EMIVES ... (183,3) - (183,3) - (216,9) - (216,9) -
Trésorerie et placements de la société de portefeuille
et placements de portefeuille évalués alajuste
VAIBUN .ttt e 23109,5 7 855,9 14 679,8 5738 225675 78769 14005,2 685,4
1000 % 34,0 % 63,5 % 25 % 1000 % 349 % 621 % 30 %

1) Ces totaux ne comprennent pas des immeubles de placement de 25,4 $ (24,6 $ au 31 décembre 2010) qui sont comptabilisés au colt diminué du cumul
des amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Le niveau 3 comprend des placements dans des dérivésliés al’ IPC et certainstitres d emprunt émis par voie de placement privé et des
actions ordinaires et privilégiées. Les dérivésliés al’IPC sont classés dans les dérivés et autres actifs investis, dans les états consolidés
delasituation financiére, et sont évalués al’ aide de prix de courtiers et contrepartistes qui, selon ce qu’ a déterminé la soci été, utilisent
des données d’ entrée observables de marché, al’ exception de la volatilité de I'inflation, qui n’est pas observable sur le marché. Les
titres d’ emprunt émis par voie de placement privé sont classés dans |es obligations, dans les états consolidés de la situation financiére,
et sont évalués a I'aide de modéles d évaluation reconnus dans le secteur et des modéles d évaluation des options qui intégrent
certaines données d’ entrée qui ne sont pas observables sur le marché, plus précisément la volatilité du cours de I’ action (pour les titres
convertibles) et les écarts de crédit de I’ émetteur.
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Le tableau qui suit présente un rapprochement, pour les semestres clos les 30 juin, des actifs financiers classés dans le niveau 3 et

évalués alajuste valeur de fagon récurrente :

30juin 2011 30juin 2010
Dérivés
et autres
Actions Actions actifs Actions Actions
Obligations ordinaires  privilégiées investis Total Obligations _ordinaires privilégiées Tota
Solde au début delapériode.........ccoovvvvennnen, 61,9 294,6 0,3 328,6 685,4 47,2 146,2 - 1934
Total des profits (pertes) réalisés et latents
inclus dans les profits nets (pertes
Nettes) sur placements..........ocevvveevencrneenn: (0,6) 33 - (268,9) (266,2) 14,1 (7.9) 4,6 10,8
ACNELS ..o 21 45,2 6,0 122,6 175,9 30,5 47,2 100,0 1777
Acquisition de Zenith National ... - - - - - 1,0 78,2 0,3 79,5
VENEES ..o (3,6) a7,7) - - (21,3 (26,6) (20,7) - (37,3
Transfert vers (depuis la catégorie).... - - - - - - 15,0 - 15,0
Soldealafindelapériode......cccceouniruniennnn, 59,8 325,4 6,3 182,3 573,8 66,2 268,0 104,9 439,1

Les achats de placements de 175,9 $ classés dans le niveau 3 de la hiérarchie de lajuste valeur effectués au premier semestre de 2011
se composent principalement de contrats dérivés liésal’IPC. Le total des pertes réalisées et latentes de 266,2 $ (107,5 $ au deuxiéme
trimestre de 2011) liées aux dérivés et autres actifs investis comprend des pertes latentes de 285,2 $ (118,0 $ au deuxiéme trimestre de

2011) comptabilisées al’ égard de contrats dérivésliésal’ IPC.

Produits de placement

Les tableaux suivants présentent une analyse des produits de placement pour les trimestres et |es semestres closles 30 juin :

Intéréts et dividendes et quote-part du résultat net des entreprises associées

Deuxiémestrimestres

Premiers semestres

2011 2010 2011 2010
Produits d’intéréts :
Trésorerie et placements & COUM TEIMME. ..ot 6,5 49 12,1 11,2
Obligations 178,3 160,4 3479 310,8
Dérivés et autres (19,3 (9,5 (43,8) (13,7)
165,5 155,8 316,2 308,3
Dividendes :
Actions privilégiées 10,5 33 254 6,1
Actions ordinaires.... 24,1 31,6 42,6 56,2
34,6 34,9 68,0 62,3
Charges de PlAaCEMENT ... st es (5,0 4,1 (10,6) (10,4)
ERC= = Y= Ao [AVi Lo (=g Lo L= 195,1 186,6 373,6 360,2
Quote-part du résultat net des entreprises aSSOCIEES. ......covviivinirinerenereeeseee s 10,9 9,5 43 17,1
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Profits nets (pertes nettes) sur placements

Deuxiémes trimestres

2011 2010
Evaluation Evauation
alavaleur demarché alavaleur de marché
(Profits) pertes
Profits (pertes) comptabilisés (Profits) pertes
réalisés au coursde Profits (pertes) comptabilisés au
depuisle périodes réalisés cours de
commencement antérieures sur depuisle périodes
sur lespositions  les positions commencement  antérieures sur
dénouées ou dénouéesou  Profits (pertes) sur lespositions  lespositions  Profits (pertes)
vendues au venduesau  sur lespositions Profits nets dénouées ou dénouéesou  surles positions Profits nets
coursdela coursdela ouvertesalafin (pertes nettes) vendues au cours vendues au cours ouvertes alafin (pertes nettes)
période période delapériode Autres sur placements de lapériode de lapériode de lapériode Autres sur placements
Profits nets (pertes nettes) sur placements :
Obligations 475 (28,4) 2844 - 3035 98,1 (71,0) 1524 - 1795
ACtionS PriVilEgI6eS. ...ccccorrevvvrveessreversssones 07 0,6) (61,9) - (61,8) 01 03) (51,8 - (52,0
Actions ordinaires..............ccoewrvermecvevnscnnenes 252,8 (189,0) (164,4) - (100,6) 50,7 (61,1) (494,9) - (505,3)
301,0 (218,0) 58,1 - 141,1 148,9 (1324) (3943 = (377.8)
Instruments financiers :
Positions vendeur sur actions ordinaires et
indices boursiers.. (38,4)Y 241,0 (83,6) - 119,0 98,19 26,9 348,7 - 473,7
Positions acheteur sur actions ordinaires (64,0)Y 28 55,8 - (5,4) (67,8)Y (104) 71,7) - (149,9)
Swaps sur défaillance - - 119 - 119 (20,0) 325 36,4 - 489
Bons de souscription d' actions. 142,8 (136,1) (1,6) - 51 - - (28,8) - (28,8)
Contratsliésal’'IPC - - (118,0) - (118,0) - - 70,0 - 70,0
Autres 25 22 71 - 24) 37 (6,0) @7 - (10,0)
Contrats de change ..........ccovueveurreeriinneinns 38 - (7.5) - 3.7) 2,7) 1,6 35 - 2,4
46,7 109,9 (173,9) — 17.3) 11,3 44,6 350,4 = 406,3
Ecarts de change sur :
Activités de placement... 7.4 (35,2) 54,1 (1,5) 248 (134,0) 715 (184) (0,6) (81,5)
Activités de souscription - - - (28,5) (28,5) - - - 19,3 19,3
74 (352) 54,1 (30,0) (3,7) (134,0) 715 (184) 18,7 62,2)
Autres (0,4) = 0,1 0,2) (0,5) (4,3) = 41 46 44
Profits nets (per tes nettes) sur placements 354,7 (1433) (61,6) (30,2) 119,6 21,9 (16,3) (58,2) 233 (29,3

1

Les montants comprennent les profits nets (pertes nettes) sur des swaps sur rendement total qui exigent que la contrepartie regle en trésorerie, chaque
trimestre, I’évolution de la valeur de marché depuis la date de révision trimestrielle précédente nonobstant le fait que les positions sur swaps sur
rendement total puissent rester ouvertes apres le réglement en trésorerie.

Premiers semestr es

2011

2010

Evaluation
alavaleur demarché

(Profits) pertes

Evaluation
alavaleur demarché

Profits (pertes) comptabilisés (Profits) pertes
réalisés au coursde Profits (pertes) comptabilisés au
depuisle périodes réalisés cours de
commencement antérieures sur depuisle périodes
sur lespositions  les positions commencement  antérieures sur
dénouées ou dénouéesou  Profits (pertes) sur lespositions  lespositions  Profits (pertes)
vendues au venduesau  sur lespositions Profits nets dénouées ou dénouéesou  sur les positions Profits nets
coursdela coursdela ouvertesalafin (pertes nettes) vendues au cours vendues au cours ouvertes alafin (pertes nettes)
période période delapériode Autres sur placements delapériode de lapériode delapériode Autres sur placements
Profits nets (pertes nettes) sur placements :
Obligations 70,2 (38,2) 204,7 - 236,7 96,2 (51.4) 385,9 - 430,7
Actions privilégiées 10 1,0) 106,0 - 106,0 01 ©03) (831) - (833)
Actions ordinaires.. 316,6 (174,5) 108,4 - 250,5 2715 (209,6) (1125) - (50,6)
387,8 (213,7) 4191 — 593,2 3678 (261,3) 190,3 — 296,8
Instruments financiers :
Positions vendeur sur actions ordinaires
et indices boursiers (360,3) Y 1345 (83,6) - (309,4) 27,09 7.8) 348,7 - 367,9
Positions acheteur sur actions ordinaires (51,5)? 76 55,8 - 11,9 (245)? 07 (64,8) - (88,6)
Swaps sur défaillance. - - (31,7) - (31,7) (21,0 339 375 - 50,4
Bons de souscription d' actions. 162,8 (141,2) 4,1) - 17,6 - - 25,6 - 25,6
Contratsliésal’'IPC - - (285,2) - (285,2) - - 58,8 - 58,8
Autres (0,6) 22,0 (24) - 19,0 6,2 (5:3) 9.2 - (8:3)
Contrats de Change .......c..ceeeeveeeeeeeeeerecenneiennnes (13,2 15,1 (15,7) - (13,8 (12,5) 139 29 - 4,3
(262,8) 38,1 (366.9) - (591,6) (24,8) 354 3995 - 4101
Ecarts de change sur :
Activités de placement... (14,8 19,9 434 2,6 51,1 (150,7) 674 (76,8) 0,6) (160,7)
Activités de souscription - - - (342 (342 - - - 141 141
(14,8) 19,9 434 (31,6) 169 (150,7) 674 (76,8) 135 (146,6)
Autres (0,2 - 01 (0,3) (0,4) (5,0) 58 (0,2 76 82
Profits nets (per tes nettes) sur placements 110,0 (155,7) 95,7 (31,9 18,1 1873 (152,7) 512,8 211 568,5

1) Les montants comprennent les profits nets (pertes nettes) sur des swaps sur rendement total qui exigent que la contrepartie regle en trésorerie, chaque
trimestre, I’évolution de la valeur de marché depuis la date de révision trimestrielle précédente nonobstant le fait que les positions sur swaps sur
rendement total puissent rester ouvertes aprés le réglement en trésorerie.
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6.

Participations dans des entr eprises associées

Le tableau suivant présente les placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence au 30juin 2011 et au
31 décembre 2010, respectivement, ainsi que la participation de la soci été dans | es soci étés émettrices sous-jacentes :

30juin 31 décembre
2011 2010

Gulf Insurance Company (« Gulf INSUranCe ») ........cccveeveeereennnens 41,3% 41,3%
Cunningham Lindsey Group Limited (« CLGL ») .....c.cocoeurureneee 43,6 % 43,6 %
ICICI LOMDAIG ..o 26,0 % 26,0 %
Falcon Insurance PLC (« Falcon Thailland »)........ccccceveveriennnens 40,5 % 40,5 %
Singapore Reinsurance Corporation Limited

(« Singapore RE ») .....cccuvencee 26,3 % 222%
TheBrick Ltd. (« The Brick »)......cccovevenrccinnenee 33,6 % 17,3%
Polskie Towarzystwo Ubezpieczen SA. (« PTU ») 20,6 % 22,7%
MEGA Brands INC. (« MEGA ») ......ooveveemrerrerecrssnnenns 165 % 16,5%
Fibrek INC. (« FIDIEK ») ..c.cucuieieeeir e 258 % 258%

Letableau suivant présente lajuste valeur et lavaleur comptable des participations dans des entreprises associ ées :

30juin 2011 31 décembre 2010
Valeur
Juste valeur comptable Juste valeur Valeur comptable
Placements de portefeuille:
Participations dans des entreprises associ ées
GuIf Insurance COMPENY .........ccereeerenreenrninreeneeneeeseseesesens 215,7 215,7 219,9 219,9
ICICI Lombard General Insurance Company Limited........... 255,1 103,6 266,5 94,2
Cunningham Lindsey Group Limited.........c.cccevnecrnecerenenes 187,9 95,8 186,1 1213
Singapore Reinsurance Corporation Limited...........c.coccveeene. 394 37,2 30,3 28,7
TheBCK LIAY ..oooveveeeeveeeeeee e ssssesssssees s s 116,7 106,3 26,8 15,7
Sociétés de personnes, fiducies et autres.........oooeveeeeceeennn. 2747 251,0 1754 171,3
MEGA Brands INC.2 .......oooovvvrvvvvvveevveeesmmmmsnsssssssssssssssesessseees 274 305 348 29,7
FIBrEK INC..oeeieei et 46,9 27,2 37,1 27,1
11638 867,3 976,9 707,9

1

2)

Le 29juin 2011, la société a participé a |’ offre faite par The Brick d’'échanger 48,3 millions de bons de souscription contre 31,3 millions d’actions
ordinaires de The Brick dans le cadre de I’ exercice hors trésorerie de bons de souscription. La réception des actions ordinaires de The Brick a rehaussé
les participations dans des entreprises associées et réduit les dérivés et autres actifs investis de 88,2 $ (soit la juste valeur des bons de souscription
immédiatement avant I’ exercice hors trésorerie) et a porté la participation de la société dans The Brick de 17,3 % a 33,6 %. La société a éabli que le
colt d'acquisition effectif de 88,2 $ engagé pour accroitre sa participation dans The Brick de 16,3 % comprenait 21,3 $ de goodwill. La société détient
des placements de 43,2 $ (43,2 $ au 31 décembre 2010) et de néant (81,3 $ au 31 décembre 2010), respectivement, dans des titres d’ emprunt et des bons
de souscription émis par The Brick. Les titres d’emprunt et les bons de souscription (avant le 29 juin 2011) sont inscrits respectivement dans les
obligations et dans les dérivés et autres actifs investis dans |l es états consolidés de la situation financiére.

Le 31 mars 2010, dans le cadre de sa participation a la restructuration du capital de MEGA, la société a recu 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(t 2008. Immédiatement aprés avoir touché le produit de la restructuration du
capital, la société a vendu une partie des actions ordinaires, des bons de souscription et des débentures de MEGA nouvellement émis a un tiers et a
déterminé que, 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 I'entremise de la nomination de trois membres du
consell d'administration de MEGA, €lle était réputée, dans les faits, exercer une influence notable sur MEGA. Par conséquent, le 31 mars 2010, la
société a commencé a mettre en équival ence sa participation en actions ordinaires dans MEGA, et ce, de fagon prospective.

Le placement stratégique de la société de 70,1 $ (68,7 $ au 31 décembre 2010) (participation de 15,0 %) dans Alltrust Insurance
Company of China Ltd. («Alltrust ») est classé comme étant a la juste valeur par le biais du résultat net, au sein des placements de
portefeuille.
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7. Ventesadécouvert et transactions sur dérivés

Le tableau suivant présente le notionnel et lajuste valeur desinstruments dérivés de la société.

30juin 2011 31 décembre 2010
Juste valeur Juste valeur
Colt Notionnel Actif Passif Colt Notionnel Actif Passif
Dérivés sur titres de capitaux propres :
Swaps sur rendement total d'indices
boursiers— positions vendeur .................. - 59278 33,0 126,0 - 5463,3 10,3 133,7
Swaps sur rendement total detitresde
capitaux propres— positions vendeur ..... - 858,1 28,7 19,2 - 624,5 18,0 28,3
Swaps sur rendement total detitresde
capitaux propres— positions acheteur..... - 11875 55,8 - - 12443 0,7 83
Bons de SousCription..........cccoceeecicennnes 71 36,0 10,5 - 216 158,8 1711 -
Dérivésde crédit :
Swaps sur défaillance..........cccveeecniennen 70,8 37544 40,8 - 70,8 34993 67,2 —
Bons de SouSCription..........cccoceeeccccennes 24,3 340,2 216 - 16,6 340,2 6,5 -
Contrats dérivésliésal’ IPC...................... 4277 49 758,4 182,3 - 302,3 341823 328,6 -
Contratsde changeaterme..........c.cccoueeee.. - - 34 29,2 - - - 25,5
Autres contratS dérivés..........ocovveveennne. - - - 8,9 - - — 21,1
TOA oo 376,1 183,3 602,4 216,9

Du fait de ses activités de placement, la société est exposée a un risque de marché important. Le risque de marché est le risque que la
juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’ un instrument financier fluctuent en raison de variations des prix du marché. Le risque de
marché comprend | e risque de change, le risque de taux d'intérét et I’ autre risque de prix. Les contrats dérivés de la société, a quel ques
rares exceptions, servent a gérer ces risgues. Les contrats dérivés conclus par la société sont considérés comme des couvertures
économiques et ne sont pas désignés comme couvertures aux fins de I'information financiére.

Contrats sur titres de capitaux propres

La société détient des placements importants en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres. Lavaleur de
marché et la liquidité de ces placements sont volatiles et peuvent varier considérablement a la hausse ou a la baisse sur de bréves
périodes. Par conséquent, la valeur définitive ne sera connue gqu’a long terme ou a la cession. Les positions vendeur sur swaps sur
rendement tota de titres de capitaux propres et d'indices boursiers sont détenues principal ement pour protéger la société de baisses
importantes de la valeur des titres de capitaux propres et des titres liés a des titres de capitaux propres de la société. En raison de la
volatilité des marchés boursiers et des inquiétudes a I’égard du crédit dans e monde entier, la société a protégé 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 de titres de capitaux propres et d'indices boursiers, dont des positions
vendeur sur certains titres de capitaux propres, I'indice Russell 2000 et I'indice S&P 500, tel qu'il est présenté dans le tableau
ci-dessous. Au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, |la société a ajouté un notionnel net de 100,0 $ et 335,4 $,
respectivement, a ses swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d’indices boursiers afin de faire correspondre de
nouveau ses couvertures de titres de capitaux propres et ses titres de capitaux propres et titres liés a des titres de capitaux propres
sousjacents. Au 30juin 2011, les couvertures de titres de capitaux propres correspondent a environ 86,5% (80,2% au
31 décembre 2010) des titres de capitaux propres et des titres liés & des titres de capitaux propres détenus par la société. Au cours du
deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, la société a versé un montant net en trésorerie de 38,3 $ (elle a regu un montant
net en trésorerie de 98,1 $ en 2010) et 360,3 $ (elle a recu un montant net en trésorerie de 27,0 $ en 2010), respectivement, pour
s acquitter de ses obligations contractées relativement aux dispositions de révision trimestrielle de ses positions vendeur sur swaps sur
rendement total de titres de capitaux propres et d’indices boursiers. Au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, la
société a versé un montant net en trésorerie de 64,0 $ (67,8 $ en 2010) et 51,5% (24,5 % en 2010), respectivement, de contreparties
relativement aux dispositions de révision trimestrielle de ses positions acheteur sur swaps sur rendement total de titres de capitaux
propres. La société estime que les couvertures de titres de capitaux propres seront raisonnablement efficaces pour protéger la
proportion des placements de la société en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres visés par les
couvertures en cas de correction importante des marchés; toutefois, en raison de |’ absence de corrédlation parfaite entre les déments
couverts et les @éments de couverture, conjuguée aux autres incertitudes de marché, il n’est pas possible d’ estimer |’ incidence future
qu’ auront les programmes de couverture économique du risgue lié aux titres de capitaux propres.
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30juin 2011 31 décembre 2010

Valeur Prix
moyenne d’exercice
Notionnel pondéréede Notionne moyen
Unités initial I'indice Unités initial? pondéré
Indice boursier sous-jacent
Russall 2000..........cccceeeeveerererereeeereeeeereeenes 52 881 400 3501,9 662,22 51 355 500 3377,1 657,60
S&P500.......coeereieiiereese e 12 120558 1299,3 1071,96 12120558 12993 1071,96

1) Montant total des notionnels aux dates auxquelles les positions vendeur ont été prises initialement, ajusté pour rendre compte des positions ouvertes et
dénouées dans les périodes ultérieures.

Au 30juin 2011, la juste valeur des garanties déposées en faveur des contreparties aux dérivés comprises dans les actifs donnés en
garantie d’ obligations au titre de vente a découvert et de dérivés s éléve a 864,7 $ (847,0 $ au 31 décembre 2010), dont une tranche de
832,1% (733,2% au 31 décembre 2010) se compose de garanties devant étre déposées pour conclure de tels contrats dérivés
(principalement liées aux swaps sur rendement total) et une tranche de 32,6 $ (113,8 $ au 31 décembre 2010) était exigée pour garantir
les montants dus a des contreparties aux swaps sur rendement total et aux contrats de change a terme de la soci été a la date de cléture.

La société a pris des positions acheteur d’un notionnel initial de 1 109,3 $ sur des swaps sur rendement total de titres de capitaux
propres individuels a des fins de placement.

Les bons de souscription ont éé acquis dans le cadre des placements effectués par la société dans des titres d’ emprunt de diverses
soci étés canadiennes. Les bons de souscription ont une durée de 1 a4 ans (de 2 ans a4 ans au 31 décembre 2010).

Contrats de crédit

Depuis 2003, les placements de la société ont compris des swaps sur défaillance référencés sur divers émetteurs du secteur des
services financiers, qui servent de couverture économique de certains risques financiers et systémiques. Depuis le 1% janvier 2011, la
société ne considére plus que les swaps sur défaillance sont une couverture économique de ses actifs financiers. Les swaps sur
défaillance restants de la société ont une durée moyenne pondérée de 1,9 an (2,4 ans au 31 décembre 2010) et leur notionnel et leur
juste valeur sont respectivement de 3 754,4 $ (3 499,3 $ au 31 décembre 2010) et 40,8 $ (67,2 $ au 31 décembre 2010).

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 35,6 ans (35,8 ans au 31 décembre 2010).



Contrats dérivésliésal’'IPC

La société a acheté des contrats dérivés référencés sur les indices des prix ala consommation (« IPC ») des régions ou €lle exerce ses
activités, contrats qui servent de couverture économique contre I’ effet financier défavorable potentiel sur la société des baisses de prix.
La durée moyenne pondérée de ces contrats est de 9,1 ans (9,4 ans au 31 décembre 2010) et leur notionnel et leur juste vaeur sont
indiqués dans le tableau ci-dessous. Advenant la vente, I’arrivée a échéance ou le dénouement avant I’échéance de I'un de ces
contrats, la société recevralajuste valeur du contrat a la date de latransaction. La perte potentielle maximale sur un contrat, quel qu’il
soit, est plafonnée au codt initial du contrat. Le tableau suivant présente le notionnel et le prix d exercice moyen pondéré des IPC
sous-jacents aux contrats dérivésliésal’ IPC dela société.

30juin 2011 31 décembre 2010
Notionnel Notionne
Prix Prix
d’exercice d exercice
Monnaie Dollars moyen Monnaie Dollars moyen
1PC sous-jacent initiale américains pondéré initile américains pondéré
Etats-Unis.... 18175,0 18175,0 216,95 16 250,0 16 250,0 216,58
Royaume-Uni......... 550,0 883,0 216,01 550,0 861,1 216,01
Union européenne.. 20425,0 29613,0 109,74 12725,0 17071,2 108,83
FranCe.....co e 750,0 1087,4 120,09 - — -
497584 341823

Au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, la société a acheté des dérivés liés al’IPC d’'un notionnel de néant
(10 256,6 $ en 2010) et de 13596,7 $ (22 432,7 $ en 2010), respectivement, aun colt de néant (90,1 $ en 2010) et de 122,6 $ (173,7 $
en 2010), respectivement, et elle a enregistré des pertes nettes sur évaluation alavaleur de marché de 118,0 $ (profits sur évaluation a
lavaleur de marché de 70,0 $ en 2010) et de 285,2 $ (profits sur évaluation ala valeur de marché de 58,8 $ en 2010), respectivement,
al’égard des positions ouvertes alafin dela période.

Les contrats dérivés liés al’ IPC sont extrémement volatils, et leur valeur de marché et leur liquidité peuvent varier considérablement a
la hausse ou a la baisse sur de bréves périodes. Par conséquent, leur valeur définitive ne sera connue qu’'a leur cession ou a leur
reglement. L'achat par la société de ces contrats dérivés est conforme au cadre de gestion du capital que la société a congu pour
assurer |la protection a long terme de son capital. En raison de I'incertitude régnant sur les marchés, qui perdurera pendant encore
plusieurs années, il n’est pas possible d’ estimer |”incidence future de cet aspect du programme de gestion des risques de |a soci&é.

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 ses participations mises en équivalence dans des entités ayant une monnaie
fonctionnelle autre que le dollar américain et 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 certaines expositions au risque de change lié a ses transactions en monnaies érangeres.
Les contrats ont une durée moyenne de moins d’ un an et peuvent étre renouvel és aux taux du marché.

Risque de contrepartie

La société tente de limiter le risque de contrepartie au moyen des modalités des ententes négociées avec les contreparties aux contrats
dérivés. Au 30 juin 2011, lajuste valeur des garanties déposées en faveur de la société se compose de trésorerie de néant (26,1 $ au
31 décembre 2010) et de titres gouvernementaux de 272,6 $ (94,4 $ au 31 décembre 2010) que la société a le droit de vendre ou de
redonner en garantie. La société a comptabilisé la garantie en trésorerie dans la trésorerie et placements a court terme desfilides et a
comptabilisé un passif correspondant dans les créditeurs et charges a payer. La société n’avait pas exercé son droit de vendre les
garanties ou de les redonner en garantie au 30 juin 2011. L’ exposition de |la société au risque de contrepartie et la fagcon dont elle gére
ce risgue sont anal ysées de fagon plus approfondie ala note 22.
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Couverture de I’ investissement net dans Northbridge

La société adésigné la valeur comptable de 1 075,0 $ CA du capital de ses hillets de premier rang libellés en dollars canadiens comme
couverture de son investissement net dans Northbridge aux fins de I’information financiére. Pour le deuxiéme trimestre et le premier
semestre de 2011, la société a comptabilisé des pertes avant impobts de 10,3 $ (gains avant impbts de 28,6 $ en 2010) et de 24,9 $
(gains avant imp6ts de 15,9 $ en 2010), respectivement, liées aux fluctuations du change sur les billets de premier rang dans les
variations des profits et des pertes sur couverture de I'investissement net dans une filiale al’ étranger, dans |’ état consolidé du résultat
global.

8. Passifsau titredes contrats d’assurance

Brut Cédé Net
30juin 31 décembre 30juin 31 décembre 30juin 31 décembre
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Provision pour primes non acquises....... 2649,1 2120,9 405,2 279,8 22439 18411
Provision pour sinistres et frais

deréglement de SINISLres.......cccoeeveeenene 17 370,7 16 049,3 3638,5 3229,9 13732,2 12819,4
Total des passifs au titre des contrats

0 ASSUFBNCE. .....eerveieieirie e 20019,8 18 170,2 4043,7 3509,7 15976,1 14 660,5

Provision pour primes non acquises

Le tableau suivant présente I’ évolution de la provision pour primes non acquises au cours des semestres closles 30 juin ;

2011 2010
Provision pour primes NoN aCqUISES — 1% JANVIEN .......c.ccccueueiieeccieeee ettt 2120,9 19139
PriMES DIULES SOUSCITLES.....c..ciuiiiieeieie ettt b bbb e ee b et se b 34273 2659,1
MOINS : PrIMES BCOUISES. ... .cviuteiieieesieseeseestestestesteteseetesesaeseesestessantesaessansestessensesaensensensessessensenes (3 140,5) (2601,7)
ACQUISITIONS 0B FIlTAIES.....veee ettt e e se e seen e saesaensenaeneens 206,9 246,6
Effet du Chang@ 6L @ULIES.......cc.eeeeeerecie ettt st e e ste e saesaen e naeseesenaeneens 34,5 (3,1)
Provision pour primes NON aCOUISES — 30 JUIN ....coviruiierierierienteeee ettt see et seesee e sesseessesaeseans 2649,1 22148

Provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres

Le tableau suivant présente I’ évolution de la provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres au cours des semestres clos les
30juin:

2011 2010
Provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres — 1% janvier..........ccceeeeeeeeeeeeveveeennene 16 049,3 14 504,7
Effet dU ChangE BL AULIES........c.ecueeeececte ettt ettt et st r e st e s bestesee e sbesrebesaesnens 232,2 (63,6)
(Diminution) augmentation des sinistres et frais de réglement de sinistres estimatifs
pour les sinistres survenus au cours d’ XerciCeS aNtEITEUIS .........cceoerueeriererieerereeeseeeseeeseeeneas (84,0 (80,5)
Sinistres et frais de réglement de sinistres pour les sinistres survenus au cours
0E 1" EXEICICE ECOUIE.........ee ettt et b et b e e a e bt et ettt eneseenesee e eee e e 27015 2256,0
Montants versés al’ égard de sinistres survenus au cours :
AEITEXEICICE BCOUIE........ceecee ettt st et st be et e s b e e sr e s e e s beseesbebesaeseenbesaeseens (298,6) (249,7)
O EXEICICES ANEEITEUIS......eectecuiecteete ettt et e s st e e e e s ae e e e s e s e s e e steeeesseesesbaesteeasesasesreenaesraenseans (1999,0) (1896,7)
ACQUISITIONS 0B fIlIAIES.....veeee et et e et e se e e en e saesaenseneeneens 769,3 1170,3
Provision pour sinistres et frais de réglement de Sinistres — 30 jUiN .......cceeiieieceieieseseese e 17 370,7 15 640,5

Au 30juin 2011, la provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres comprend la provision de CTR Life d'un montant de
24,7 $ (25,3 $ au 31 décembre 2010).

L’incidence du change sur la variation de la provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres provient principaement de
I” appréciation du dollar canadien et de certaines monnaies européennes par rapport au dollar américain.
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Hypothéses
Les hypothéses de base formulées dans I’ établissement des provisions techniques sont les meilleures estimations des dénouements
possibles. Dans le cas des passifs liés aux prestations a vie, la société utilise des tables pour constituer les provisions, selon des
hypothéeses de mortalité types, et elle actuaise ces provisions par application de taux d’intérét alant de 3,5 % a5,0 %.
Pour obtenir des renseignements sur |’ évolution des sinistres et I’ exposition de la société a I’amiante, a la pollution et a d autres
risques, se reporter aux rubriques « Provision pour sinistres non réglés » et « Amiante et pollution » du rapport de gestion figurant
dans lerapport annuel de la société pour |’ exercice clos le 31 décembre 2010.
9. Réassurance

L e tableau suivant présente la part des réassureurs dans les passifs au titre des contrats d’ assurance.

30juin 31 décembre
2011 2010
Part des réassureurs dans |€S PrimesS NON 8COUISES.......c.veurrerrrerreirieesie e sres e 405,2 279,8
Part des réassureurs dans la provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres................. 4 266,2 3826,1
Provision pour soldes de réassurance irféCOUVIabIES...........ooiueieiieiire e e (349,0) (348,9)
43224 3757,0

La société suit une politique selon laquelle elle souscrit et réassure les contrats d’ assurance et de réassurance, politique qui permet,
selon le type de contrat, de limiter en général la responsabilité des filiales d’ assurance et de réassurance individuelles a un montant
maximal pour un sinistre donné. Les filiales prennent des décisions en réassurance de fagon a réduire le risque de perte et ale répartir
entre les contrats d’ assurance et les contrats de réassurance souscrits, dans le but de limiter les sinistres multiples découlant d’ un seul
événement et de protéger les ressources en capital. Le montant de réassurance souscrite peut varier entre les filiales selon les branches
d’ assurance souscrites, leurs ressources en capital respectives et les conditions du marché actuelles ou prévues. En général, la
réassurance est conclue selon un excédent de sinistres et souscrite en diverses couches, afin de limiter le montant d’ un seul risque aun
montant maximal acceptable pour la société et de se protéger des pertes sur plusieurs risques découlant d'un seul événement. Ce type
de réassurance comprend ce que I’ on appelle une réassurance de catastrophe. Toutefois, |a réassurance ne dégage pas |a soci été de son
obligation principale al’ égard destitulaires de polices.

La plupart des contrats de réassurance souscrits par la société procurent une couverture pour une seule année et sont négociés chague
année. La capacité de la société a obtenir de la réassurance a des conditions et a des prix conformes aux résultats historiques refléte,
entre autres facteurs, la sinistralité de la société et du secteur en général. En raison d’ un nombre de catastrophes importantes survenues
au cours des dix-huit derniers moais, le prix de la réassurance de catastrophe a augmenté, et si un autre sinistre important devait se
produire, le colt de la réassurance pourrait changer sensiblement. En pareil cas, chaque filiale évaluerait les colts et les avantages
relatifs que représenteraient |’ acceptation d’ un plus grand nombre de risques sur une base nette, la réduction de I’ exposition directe ou
le paiement de primes supplémentaires pour |a réassurance.

Depuis toujours, la société a souscrit ou a négocié dans le cadre de I’ acquisition d'une filide, des couvertures contre I’ évolution
défavorable pour se protéger de I’ évolution défavorable des provisions des exercices antérieurs. Par |e passé, des montants importants
au titre de I’ évolution des provisions ont été cédés en vertu de ces traités de réassurance. La plupart de ces traités ont été commutés,
sont a la limite ou se rapprochent de la limite, de sorte qu’'a I'avenir, si une évolution défavorable supplémentaire des provisions
protégée initialement par ces couvertures devait se produire, il y aurait peu, voire rien, a céder aux réassureurs.

La société a mis en place des principes directeurs et un processus d’ examen pour évaluer la solvabilité des réassureurs auxquels elle
céde. La note 22 analyse la gestion du risque de crédit de la société lié aux montants de réassurance a recouvrer.

La société constitue des provisions spécifiques a |’ encontre du montant de réassurance a recouvrer de réassureurs jugés en difficulté
financiére. De plus, la société constitue une provision collective fondée sur I'analyse des recouvrements historiques, le niveau de
provision dé§a en place et le jugement de la direction quant a la recouvrabilité future. Au 30 juin 2011, la provision pour soldes de
réassurance irrécouvrables s éablit 8 349,0 $ (348,9 $ au 31 décembre 2010).
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Le tableau suivant présente |’ évolution de la part des réassureurs dans les sinistres réglés, les sinistres non réglés, les primes non
acquises et la provision pour soldes irrécouvrables au cours des semestres clos les 30 juin.

Sinistres Sinistres Primesnon Montant net

réglés non réglés acquises Provision recouvrable

S0IdE AU 17 JANVIEK 2011 ...oueoeerierenceeeeeseeseeseesseessesseessssesssssesssssessssssesssessenssesssnssns 458,0 3368,1 2798 (348,9) 3757,0
Part des réassureurs dans les montants VErS&S aliX aSSUréS............ccvereeemreereresesisessnnens 355,0 (355,0) - - -
RECOUVIEMENS 0E FEASSUTANCE FEGUS........cvueererreseeeeseseateeseesseesee st srsesssesees (364,0) - - - (364,0)
Part des réassureurs dans les sinistres ou primes acquises. - 448,7 (516,4) - (67,7)
Primes CEAEES AUX FEASSUMEUIS..........cuevevevereeeeieeeesesesesesesesessssesesesesesessssesssesesesesesnnssnes - - 539,8 - 539,8

Part des réassureurs dans les acquisitions de filiales et transactions liées

A1AréassuranCe dE CIOLUIE ...........ccvveeeeeeeeeeeee sttt ettt beae et e 29,8 293,2 95,3 - 418,3
Variation de la provision, recouvrement ou sortie des soldes dépréciés.... 2,8 - - 0,1 2,7)
Effet du Change Bt BULIES ........c.occviieice et 44 30,8 6,7 (0,2 41,7
SOIdE 8L 30 JUIN 2011 ...ttt ssss st ee bbbt 480,4 3785,8 405,2 (349,0 43224
Sinistres Sinistres Primes non Montant net

réglés non réglés acquises Provision recouvrable

S0Ide AU 17 JANVIES 2010 ....ceuereerieeenerreeseeeseessesseessesseseessesseessssssssssssesssessesssessasssessnssns 486,1 31895 252,2 (356,7) 35711
Part des réassureurs dans les montants versés aux assurés 419,2 (419,2) - - -
Recouvrements de réassurance reGUS. ... remrrererresssressseees (434,4) - - - (434,9)
Part des réassureurs dans les sinistres ou primes acquises. - 540,3 (420,3) - 120,0
Primes CEdEes aUX rEasSUIrEUIS .........c.uueeeieeeeeereseseessieessisessiseseenes - - , - 4455
Variation de la provision, recouvrement ou sortie des soldes dépréciés.... (9,8) 1,2 - 39 (7,1
AcqUISIIONS A FIlIAIES ....vveeeecee e 124 2110 - - 2234
Effet du change et autres . (1,6) 59,6 134 (8,8) 62,6
S0ldE AU 30 JUIN 2010 ......euueieeeieeieeeeeseese e 4719 3580,0 290,8 (361,6) 3981,1

La part des réassureurs dans la provision pour sinistres et frais de réglement de sinistres au 30 juin comprend des montants de 278,7 $
et 253,4 $, respectivement, au titre des sinistres réglés déduction faite des provisions, pour 2011 et 2010.

Le montant net des commissions comprend le produit tiré de contrats de réassurance de 45,3 $ et 87,9 $, respectivement, pour le
trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011 (61,9 $ et 67,8 $, respectivement, en 2010).

10. Créances découlant de contrats d’assurance

Le tableau suivant présente lacomposition des créances découlant de contrats d’ assurance.

30juin 31 décembre
2011 2010
Primes d' aSSUranCe @TECEVOIT .........ciuveiecie et eie et ettt e te e e e beesaesbe e be s e esse e s e saeenbesaeessesnsesas enteens 1038,2 866,6
Primes de réassuranCe QTECEVOIT ........ccuiiuiiieieceete et ete e e steeteste e be e e sseeeesseeeesreessesnnesaeenees ens 526,5 388,7
FONOS FELENUS ATECEVOIT .....veceveceeeiectiete ettt ettt e te et teeteere e beeaeesbeebesaeasseeseesbeenbesseessaeensesseenteens 218,9 209,9
F AN L =TSSP 442 36,8
Provision pOUr CréaNCES QOULBLISES .........ciuruereruerueueriererieseetesestesteete e stesestensesae e seeseesessssessenesseneens (30,2 (25,4
1797,6 1476,6

Le tableau suivant présente I’ évolution des sol des de primes d’ assurance arecevoir pour les semestres closles 30 juin.

2011 2010
SOIOC AU 1% JANVIEY ..ottt ettt ettt et s ettt enaennas s s s ennennnas 866,6 753,9
PrimeES DIULES SOUSCIIEES......coiitii ettt ettt ettt et et ette e bt e eabe e e ateebeeebeeneeeesteeaneesnnas 2228,8 1637,2
L L1 S = o 01UV =SS (1990,1) (1566,5)
Pertesde valeur ... - (0,1
Montants a payer a des courtiers et ades agents (138,9) (136,1)
Acquisitionsde filiales.......ccccoevvennneicnceee, 54,2 215,7
Effet du change et autres 17,6 (2,0)
IS0 o T I {0 1o SRS 1038,2 902,1
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Le tableau suivant présente I’ évol ution des soldes de primes de réassurance a recevoir pour les semestres closles 30 juin.

2011 2010
SOIOE AU 1% JANVIEY ...ttt et ettt b set st es s et seassnssssaneean s e nennnes 388,7 4359
PrIMES DIULES SOUSCIIEES ......ecuetiietee ettt ettt e bbb eb bbbt nn b ennenens 11985 1021,9
PriMES TECOUVIEES ..ottt ete sttt et st e st e e e se e saesesaesesaese s seesbenentesenteneesenennens (872,9) (793,5)
Montants & payer & des courtiers et AdeS BBNES. .....c.ovvvverrireriree e (196,0) (180,2)
ACQUISITIONS B FIlIAIES......ueiecei et et et b et e et e tesresnenas 33 0,5
Effet dU ChaNQE B GLILTES.........oueievieceeeeeeecteeee ettt ettt ae ettt e st ebesbebe et e e ebestebeeneneas 4,9 (8,6)
IS0 o T I {0 o SRS 526,5 476,0
11. Fraisd'acquisition de primesdifférés
L e tableau suivant présente I’ évolution des frais d’ acquisition de primes différés pour les semestres closles 30 juin.
2011 2010
SOIOE AU 1% JANVIEY ...ttt ettt sttt set st essaesessae et essasseanse e nenanes 357,0 372,0
Fraisd acquUiSItioN QIffErES .......coiiciceceeece e e bbb s e n e ae e 542,8 4410
Dotation aux amortissements des frais diffErés.........oiirireinee s (510,6) (453,7)
ACQUISITIONS B fIlIAIES....eeeteeee ettt st seen e sae e e e sre e eees 26,1 81
Effet du Change Bt AULIES. ..o st st st s aesee e e te e e naense s 54 (2,2)
SOIAE AU B0 JUIN 1.ttt ettt et sttt st et e sbe st et e aeste st esaesbenbensesbesseseseasenseseensennas 420,7 365,2
12. Goodwill et immobilisationsincorporelles
Le tableau suivant présente lacomposition du goodwill et desimmobilisations incorporelles.
30juin 31 décembre
2011 2010
€070 111 1 USSR 675,5 5721
Immobilisations incorporelles amortissables :
Relations clients et relations COUMIEIS. ... .o.uiiiiiie et e e e se e se e 2848 256,6
0o o 1= 3 65,6 60,4
AAULTES ... e e e e h e e r e r e nre s 2,6 2,9
353,0 319,9
Immobilisations incorporelles non amortissables :
IVTBIGUES ...ttt ettt et e h et b e e st e s e e e b e e e R e e ne e e sRe e e b eesan e e sReeear e e nane e nreeeaneennns 60,4 47,0
F N L TSRS 18,9 10,1
79,3 57,1
Goodwill et immobilisations INCOrPOIEIES.......cccv e e e 1107,8 949,1

Le goodwill et les immobilisations incorporelles découlant d’acquisitions survenues au cours du premier semestre de 2011 et de

I" exercice 2010 sont analysés alanote 21.
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13. Autresactifs

Le tableau suivant présente lacomposition des autres actifs.

30juin 31 décembre 1% janvier
2011 2010 2010
(oo Q= g 17 == OSSO 205,3 184,8 155,9
INtEréts et dividendeS COUNUS........ciuiiririre et e 2114 187,3 172,3
Impots sur le résultat remboursables...........coceveeevereece e 226,4 217,2 50,4
Créances [18es alX tItrES VENAUS. .......ccvereeerieirie sttt 31,8 13,2 435
Bill €S TECEVOIT ...ttt e 25 2,0 15,3
Actifs au titre des prestations de retraite...........cooveererieree s 36,9 34,9 -
Produits de nutrition animale — CréaNCES .........coeereeereeieeeeereere e 335 34,8 354
Produits de nutrition animale — SLOCKS ........cccoiriririeii it 46,8 47,1 49,8
Charges payées d' @VaANCE..........ccvveeeerieee et ne e nae e 39,6 30,2 22,7
AAULTES.... ettt b et b et bt bbbt bt nn e s se e nrene e 153,0 149,5 226,3
987,2 901,0 771,6
L0 1U =" | SRR 618,5 529,8 374,1
NN COUIAINES ...ttt it et bese st et e ettt et e e et e e et e eese e nesbeneseensnean 368,7 371,2 397,5
987,2 901,0 771,6
14. Créditeurset charges a payer
Le tableau suivant présente lacomposition des créditeurs et charges a payer.
30juin 31 décembre 1% janvier
2011 2010 2010
Montant & Payer QUX FEASSUNEUIS.........coveeeeereereeeereeseesaeseeseesseseessesseseesseseessessnnes 4428 359,1 290,7
Passifs au titre des prestations de retraite et des avantages complémentaires
AETELTAITE ...ttt ettt ettt e et et e e eaeeeetaeeareeesbeesaeenreans 145,2 139,2 138,9
Passifs au titre des salaires et avantages du personnel ..........cccceeveeereveene e 167,5 185,2 187,5
Honoraires juridiques €t QULIES A PAYES ......c..cveeuerereerereriereeeeeeeseee e seeeeeeeenenes 47,3 39,4 46,0
Dettes relatives aux achats detitres non réglés.........coovvvvenneneienseeine e 78,8 454 39,0
Retenues et impots e taXES A PAYEY ......ccveereeereeireeiriee et 62,8 57,9 52,0
[NEErELS COUNUS @ PAYEN ....veuvvereeertereetereetesteesieesienesresessenteseseesessessenssaesessesesnenas 36,8 36,4 34,0
Montant a payer & des agents et A deS COUMIENS .......courrnrirrerriererie e 45,2 38,0 44,6
COMMISSIONS A PAYEY ...c.veeeeeertererteeeesieeseeseseesestesesaesesaesesseseesseneeseseesensssessesenes 46,9 42,8 40,0
TaXeS SUN €S PrIMES APAYEN ......cevueeeeeeereerirese et se e e see s e eeneenens 57,5 56,8 39,5
Produits de nutrition animale — dettes d’ exploitation...........cc.cecvveererevesveeenne 31,8 28,8 254
AAULTES.... ettt ettt b et et b et b e ke e ae e e Rt et eneeeesaeseeneseene e 303,2 234,1 353,2
14658 1263,1 1290,8
(000 1U [ =10 | £SO 825,0 646,0 755,1
NON COUPANTS ....ccotiiie ittt et e e e s e e e ea e e et e s eear e e e e saeee s sreeesnnnne s 640,8 617,1 535,7
14658 1263,1 1290,8
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15. Dettedesfiliales et dettealong terme

30juin 2011 31 décembre 2010
Valeur Juste Valeur Juste
Capital comptable®  valeur ? Capital comptable ? valeur ¥
La dette desfiliales se compose des soldes suivants :
Ridley —facilités a terme renouvel ables garanties :
30,0 $ CA ou I'équivalent en $ US, ataux variable,
échéant le 31 octobre 2011........cccceevveererereneeenesiicnnn, - - - 1,0 09 0,9
20,0 $ US, ataux variable, échéant le 31 octobre
2011 oo 1,0 0,9 0,9 13 13 13
1,0 0,9 0,9 23 2,2 2,2
La dette along terme se compose des soldes suivants :
Fairfax — billets non garantis :
7,75 %, échéant le 15 avril 2012 .........cccccveeevnrircecnninnns 86,3 85,9 90,6 157,3 156,1 165,2
8,25 %, échéant le 1% octobre 2015.........cc.ccvrerereererennen, 82,4 82,2 92,7 82,4 82,2 89,0
7,75 %, échéant [€ 15 Juin 2017 ........cocevvvvinnnirciciinnnns 48,4 46,1 51,8 275,6 261,7 2894
7,375 %, échéant le 15 avril 2018 .......cccoocvveveveeeeeeenen, 1442 143,8 155,0 1442 143,8 151,4
7,50 %, échéant le 19 ao(t 2019 (400,0 $ CA)........cc...e. 414,5 410,7 451,8 402,6 398,5 4411
7,25 %, échéant le 22 juin 2020 (275,0 $ CA) ...ccceevnne 2849 282,7 304,9 276,8 2744 2951
5,80 %, échéant le 15 mai 2021..........ccccevevrrecvrriereennnns 500,0 494,0 479,5 - - -
6,40 %, échéant le 25 mai 2021 (400,0 $ CA).......cceuuee. 414,5 410,5 413,9 - - -
8,30 %, échéant le 15 avril 2026 ..........ccceovvevrriecreiinnnns 91,8 91,4 97,3 91,8 91,4 91,8
7,75 %, échéant le 15 juillet 2037 ........ccvvvevrriecrciinnnns 91,3 90,1 90,5 91,3 90,0 9,1
(211 = 0 L= I LSRR 2014 148,1 148,1 201,4 143,8 143,8
Titres privilégiés de fiducie desfiliales.......cccvvveeencnnn, 91 91 8,2 91 91 7,0
Contrepartie d’ acquiSItion A PAYEY .........ccovveererrerenrenenn, 1554 1554 1554 158,6 158,6 158,6
Dette along terme — emprunts de la soci été
de POrtefEUIllE .....c.cveici e 25242 2450,0 2539,7 18911 1809,6 19235
OdysseyRe - billets non garantis de premier rang :
7,65 %, échéant le 1% novembre 2013............cccceveevenneee. 1829 181,2 1984 218,8 2164 2399
6,875 %, échéant le 1% mai 2015.........ccccervrrrerereereenneen, 125,0 1235 1353 125,0 1233 1344
Série A, ataux variable, échéant le 15 mars 2021.......... 50,0 49,8 47,0 50,0 49,8 47,3
Série B, ataux variable, échéant le 15 mars 2016.......... 50,0 49,8 49,1 50,0 49,7 48,7
Série C, ataux variable, échéant le 15 décembre 2021 .. 40,0 39,8 38,5 40,0 39,8 38,7
Crum & Forster — billets non garantis
de premier rang :
7,75 %, échéant le 1% mai 2017.........ccevverervierrrererennn, 6,2 56 6,6 330,0 306,4 346,5
First Mercury — titres privilégiés de fiducie :
Trust 111, ataux variable, échéant le 14 décembre
2036 ... 258 258 258 - - -
Trust 1V, 8,25% jusqu’au 15 décembre 2012, ataux
variable par la suite, échéant le 26 septembre 2037 15,6 15,6 15,6 — - -
Zenith National — débentures rachetables :
8,55 %, échéant le 1% a0(t 2028.........c..cccceverrrereeereeneen, 384 38,0 38,0 38,4 38,0 38,0
Advent — billets subordonnés :
A taux variable, échéant le 3juin 2035............ccceevueee, 34,0 33,0 315 34,0 33,0 322
12,0 M€, ataux variable, échéant le 3 juin 2035............ 17,4 16,8 16,0 16,0 15,5 15,1
Advent — billets non garantis de premier rang :
A taux variable, échéant le 15 janvier 2026................... 26,0 25,1 26,0 26,0 25,1 26,1
A taux variable, échéant le 15 décembre 2026............... 20,0 194 20,1 20,0 194 20,1
Ridley — emprunt de dével oppement économique,
a1 %, échéant le 10 @00t 2019.........cccccvrrrrreeeririririenen: 0,6 05 0,5 0,7 0,6 0,6
MFXchange — emprunt pour matériel, a7,3 %,
échéant 1e 1% avril 2011 ......c.ccovveeveereeriiereeee e, - - - 0,3 0,3 0,3
Dette along terme — emprunts defiliales........ccccccveuee.e. 631,9 623,9 648,4 949,2 917,3 987,9
3156,1 30739 3188,1 2840,3 27269 29114
a) Le capital est présenté déduction faite des frais d’ émission et des escomptes non amortis.
b) Repose principalement sur des cours du marché, lor sgue disponibles, ou des modéles d’ actualisation des flux de trésorerie.
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L e tableau suivant présente les parties courante et non courante du capital de la dette along terme.

30juin 31 décembre

2011 2010
Parti€ COUMBNLE .......ecuieie ettt et e s b e et e s e st e e sbesteesesatesbaenbeeaaesnesneesraenteans 91,8 71
Parti€ NON COUMBNTE .......ccvi ettt e st e st e st e s be e sbesaeesnesaeesbeesbeeneesreensesreenteans 3064,3 28332
3156,1 2840,3

First Mercury

La société a acquis First Mercury le 9 février 2011, aux termes de latransaction décrite alanote 21. A ladate d’ acquisition, la dette &
long terme, présentée dans I’ é&at consolidé de la situation financiére de la société, comportait la valeur comptable de 67,0 $ des titres
privilégiés de fiducie de First Mercury Capital Trust I, I, 1l et IV (fiducies commerciaes d origine Iégidative filiades de First
Mercury). Ces titres sont rachetables au gré de First Mercury a un montant équivalant a 100 % du capital et aux intéréts courus et
impayés a toute date de paiement d'intéréts survenant & compter des dates de rachat présentées dans le tableau ci-dessous. First
Mercury garantit en totalité et sans condition les distributions et les rachats de ces titres privilégiés de fiducie.

Emetteur Dated’ émission Intéréts Date derachat

First Mercury Capita Trust | 29 avril 2004 Payabl es trimestriellement au TIOL A compter du 29 avril 2009
atrois mois majoré de 3,75 %

First Mercury Capita Trust |1 24 mai 2004 Payabl es trimestriellement au TIOL A compter du 24 mai 2009
atrois mois majoré de 4,00 %

First Mercury Capital Trust Il 14 décembre 2006  Payables trimestriellement au TIOL A compter du 14 décembre
atrois mois majoré de 3,00 % 2011

First Mercury Capita Trust IV 26 septembre 2007  Payables trimestriellement au taux fixe A compter du 15 décembre

de 8,25 %, jusqu’ au 15 décembre 2012; 2012
au TIOL atrois mois majoré de 3,30 %
par la suite

Le 15 mai 2011, First Mercury aracheté latotalité du capital de 8,2 $ de ses titres privilégiés de fiducie de série Capital Trust | venant
a échéance en avril 2034 pour une contrepartie en trésorerie de 8,7 $.

Le 24 mai 2011, First Mercury a racheté la totalité du capita de 12,4 $ de ses titres privilégiés de fiducie de série Capita Trust |
venant a échéance en mai 2034 pour une contrepartie en trésorerie de 13,1 $.

Le 27 mai 2011, First Mercury a racheté une tranche de 5,0 $ du capital de ses titres privilégiés de fiducie de série Capital Trust IV
venant a échéance en septembre 2037 pour une contrepartie en trésorerie de 4,9 $.

Placement detitres d’ emprunt et offre publique d' achat

Le9mai 2011, la société a émis, par voie d’un placement privé, des billets non garantis de premier rang d’un montant en capital de
500,0 $ portant intérét a 5,80 % et venant a échéance le 15 mai 2021 a un prix d’émission de 99,646 $, pour un produit net de 493,9 $
apres escompte, commissions et frais. Les commissions et les frais de 4,3$ ont éé inclus dans la valeur comptable des titres
d’emprunt. Les billets sont rachetables au gré de |a société, en totalité ou en partie, en tout temps a un prix correspondant au plus élevé
entre @) 100 % du montant en capital a racheter et b) la somme des paiements de capital et d'intéréts prévus restants (exclusion faite
des intéréts courus a la date de rachat) actuaisés a la date de rachat sur une base semestrielle au taux des bons du Trésor mgjoré de
50 points de base, mgjorés, dans chaque cas, des intéréts courus ala date de rachat.

Le 25mai 2011, la société a émis, par voie d appel public, des hillets non garantis de premier rang d’'un montant en capital de
400,0 $ CA portant intérét a 6,40 % et venant a échéance le 25 mai 2021 a un prix d émission de 99,592 $, pour un produit net de
405,6 $ (396,05 CA) aprés escompte, commissions et frais. Les commissions et les frais de 2,4 $ (2,4 $ CA) ont éé inclus dans la
valeur comptable des titres d’emprunt. Les billets sont rachetables au gré de la société, en tout ou en partie, en tout temps & un prix
correspondant au plus élevé d un prix de rachat prescrit établi en fonction du rendement, au moment du rachat, d’ une obligation du
gouvernement du Canada ayant une durée a courir al’ échéance égale aladurée a courir jusgu’ au 25 mai 2021 et la valeur nominale,
majorés, dans chague cas, des intéréts courus et impayés jusqu’a la date de rachat fixée. La société a désigné ces hillets de premier
rang comme couverture d’ une partie de son investissement net dans Northbridge.
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Conformément a |’ offre publique d’ achat modifiée en date du 20 mai 2011 (I’ « offre publique d' achat modifiée »), le produit net des
placements de titres d’emprunt décrits ci-dessus a été affecté a I'achat contre trésorerie des titres d’emprunt suivant en mai et
juin 2011 :

Contrepartie
Capital en trésorerie
Billets non garantis de premier rang de Fairfax échéant en 2012
(«billets de Fairfax d8 2012 ») ......ccceiirirereierieieieesisesee sttt sae b s sesesessesesesesessesas 71,0 75,6
Billets non garantis de premier rang de Fairfax échéant en 2017
(«billets de FairfaxX d8 2017 ») .....ccceirereieiereeesiee s ee sttt sae b s sebesessesesasesessesas 227,2 252,9
Billets non garantis de premier rang de Crum & Forster échéant en 2017 .........ccccceevveeeeeennnens 323,8 357,8
Billets non garantis de premier rang d’ OdysseyRe échéant en 2013
(« billets d' OdySSEYRE 08 2013 ) ...c.eeueeeiirierieie st seeie ettt srese e seebe e 35,9 40,8
TOAl vttt et ettt et ettt E e Rt et E e Rt s b e Rttt e Rttt 657,9 727,1

Les hillets non garantis de premier rang rachetés dans le cadre de I’ offre publique d’ achat modifiée ont été comptabilisés comme une
extinction de dette. Par conséguent, les autres charges du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011 comprennent une charge
non récurrente de 104,2 $ comptabilisée au rachat de la dette a long terme (y compris libération de 35,0 $ de frais d’émission et
d’ escomptes non amortis et d’autres frais de transaction engagés dans le cadre de I’ offre publique d’achat). Le capital de 657,9$
indiqué dans le tableau qui précede est présenté déduction faite du capital total de 7,0 $, 23,3 $ et 6,2 $ se rapportant aux billets de
Fairfax 2017, de Fairfax 2012 et d’ OdysseyRe 2013, respectivement, qui étaient détenus dans le portefeuille de placements de Zenith
National avant d’ étre acquis par Fairfax et remis par Zenith National dans le cadre de I’ offre publique d achat modifiée. De méme, la
contrepartie en trésorerie de 727,1 $ indiquée dans le tableau qui précéde est présentée déduction faite de la contrepartie totale de
39,7 $ versée a Zenith National dans le cadre de I’ offre publique d'achat modifiée. Les billets remis par Zenith Nationa ont é&é
éliminés de I’information financiére consolidée de Fairfax depuis ladate d’ acquisition de Zenith National.

Pour plus de renseignements sur les emprunts et facilités de crédit individuels, se reporter a la note 10, « Dettes des filiales, dette a
long terme et facilité de crédit », afférente aux états financiers inclus dans le rapport annuel de la société pour I’ exercice clos le
31 décembre 2010.
16. Total des capitaux propres

Capital social

Transactions sur capitaux propres

Actions ordinaires

L e tableau suivant présente le nombre d’ actions en circul ation.

30juin 31 décembre
2011 2010

Actions adroit de vote subaterne au début de lapériode..........cvvvvvrieecerenr s 19706 477 19 240 100
EMisSSioNS 8L COUrS A TAPEITOUE............oueeieeeeeeeeeee ettt sttt sanes - 563 381
Rachats aux fins d’ @annUIBLION............ccureiieriiice e (25 700) (7 900)
Nouvelles émissions (acquisitions) nettes d’ actionNS ProPreS........coevveerreerreesesseseereseeresnenens (43 901) 2584
Actions adroit de vote subaterne alafin delapériode........covririininiinnree e 19 636 876 19 798 165
Actions adroit de vote multiple au début et alafindelapériode........ccoooveviniiniincnnenccee 1548 000 1548 000
Droit de propriété d’ actions détenu par I’ entremise d’ une parti cipation dans un actionnaire

au début et Alafin delaperiode .......cccooeieiieiee e (799 230) (799 230)
Actions ordinaires véritablement en circulation alafin delapériode........c.ccoovvvevvvcvncvnnivnennnn. 20 385 646 20 546 935
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Semestre clos e 30 juin 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 impbts) de 199,8 $.

Le 1% février 2010, la société a émis 8 000 000 d actions privil égiées 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 de 181,4 $ (193,5$ CA). Les commissions et frais de
6,2 $ ont été portés en diminution des actions privil égiées, déduction faite du produit d’'imp6t différé de 1,7 $.

Rachats d' actions

Aux termes d’ offres publiques de rachat dans le cours normal des activités, la société a racheté aux fins d annulation 25 700 actions a
droit de vote subaterne pendant le deuxiéme trimestre de 2011 (aucune en 2010) & un colt net de 10,0 $ (néant en 2010), dont une
tranche de 5,8 $ (néant an 2010) a été portée au débit des résultats non distribués. Au cours du premier semestre de 2011, la société a
racheté aux fins d’'annulation 25 700 actions a droit de vote subaterne (7 900 en 2010) a un colt net de 10,0 $ (2,7 $ en 2010), dont
unetranche de 5,8 $ (1,4 $ en 2010) a été portée au débit des résultats non distribués.

Dividendes

Le 5 janvier 2011, 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 2011 aux actionnaires inscrits le 19 janvier 2011. Ce dividende a
donné lieu & un versement en trésorerie totalisant 205,9 $.

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 $.

Cumul des autres éléments du résultat global

Les soldes liés & chague éément du cumul des autres éléments du résultat global attribuable aux actionnaires de Fairfax s établissent
comme sulit :

30juin 2011 31 décembre 2010
(Charge) (Charge)
M ontant recouvrement M ontant Montant recouvr ement Montant
avant impots d’'impdts aprésimpéts avant impdts d’'impdts aprésimpdts
Quote-part des autres éléments du résultat
global des entreprises associées................ 247 33) 21,4 155 2,7 12,8
Différences de conversion...........ceeeeevenneee 105,3 0,1 105,4 100,0 (11,4 88,6
130,0 (3.2 126,8 1155 (14,1) 101,4

17. Résultat par action

Lerésultat par action est calculé dans | e tableau suivant en fonction de la moyenne pondérée des actions ordinaires en circulation :

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Résultat net attribuable aux actionnairesde Fairfax.........ccccoeveevevevevnene. 83,3 23,7 (157,3) 4421
Dividendes sur 1es actions privilégi€es.........ccouvneneenenncrnecrneenneens (13,3) 5,7 (26,5) (10,7)
Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires — de base et dilué .. 70,0 18,0 (183,8) 4314
Nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation —debase.. 20 415 870 20546 935 20428 029 20 374 461
Attribution d’ actions temporairement inCeSSIDIES ... 174 428 81 607 - 85542
Nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation —dilué...... 20590 298 20 628 542 20428 029 20 460 003
Résultat net de base par action ordinaire..........cocceeeeeerereneesenerensisesenenens 343 $ 088 $ (9,00) $ 2117 $
Résultat net dilué par action ordinaire.........ccocveereeerreereenessenenesenenennes 340 $ 087 $ (9,00 $ 2109 $

Des options d' achat d’ actions propres acquises visant 159 888 actions n’ont pas éé incluses dans le calcul de la perte diluée par action
ordinaire pour le premier semestre de 2011, car leur inclusion aurait é&é antidilutive.
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18. Impdtssur lerésultat

La charge d'impdts sur le résultat de la société s éablit comme suit pour les deuxiémes trimestres et premiers semestres clos les
30juin:

Deuxiéemes trimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Impbt exigible
Charge (recouvrement) d'impdt exigible pour la période écoulée............... (18,0 83,0 (14,9 183,7
Ajustements au titre des impOts d’ exercices antérieurs.........oevveneerecenenns 21 (14,6) 0,2 (14,7)
(15,9) 68,4 (15,2) 169,0
Impbt différé
Naissance et renversement des différences temporeles.........cococovvvnninne 05 (45,7) (157,4) (25,0)
=SOSR 0,2 (5,0) 0,3 0,7)
0,3 (50,7) (157,1) (25,7)
Charge (recouvrement) d’impots sur le résultat..........cooveeveereerneceeenenes (15,6) 17,7 (172,2) 1433

Le rapprochement des impéts sur le résultat au taux d'impbt prévu par laloi au Canada et de la charge d’imp6ts sur le résultat au taux
d’ impét effectif dans les états financiers consolidés pour les deuxiémes trimestres et les premiers semestres clos les 30 juin est
récapitul € dans e tableau suivant :

Deuxiéemes trimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010

Charge d'imp6ts sur lerésultat au taux d’imp6t prévu par laloi au

CANAOA..... e 19,0 12,6 (92,9) 1815
Produits de placement non imposables...........o..ecvrecevieeiecc e 9,3 (26,9) (39,2 (52,8)
Ecart de taux d’'imp6t sur les bénéfices dégagés et les pertes subies a

I"eXtérieur du Canada ..........coeeeeereener e (10,0 (7,2 (29,4) (21,2)
RELENUE A" IMPOL.....ceeeeieeeee st - 355 - 355
Fluctuation des coursde Change ... 0,7) (6,3) (2,2 56
Modification du taux d’imp6t al’ égard de I'imp6t différé ... (34 3.2 (3.0 4.2
Recouvrement i€ & des exercices antérieurs..........oovorrreeeeereneneeneeeneneenns (2,6) 174 (5,6) (17,6)
Variation des avantages fiscaux non comptabilisés découlant de pertes..... (15,3 20,5 94) 58
Autres, y comprisles différences permanentes..........ccooveeennecceneneneenns 6,7 37 9,5 2,3
Charge (recouvrement) d’impots sur le résultat..........cooveeeeerenerererenecenenenes (15,6) 17,7 (172,2) 143,3

Le recouvrement d'imp6ts de 15,6 $ et 172,2 $ inscrits au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011, respectivement, ne
correspond pas au taux d' impdt de la société prévu par laloi au Canada, soit 28,3 %, principalement en raison de I’ effet des produits
de placement non imposables du groupe fiscal américain (y compris des produits de dividendes et o intéréts sur des obligations d’ Etats
et de municipalités américains), des bénéfices dégagés dans des territoires ou le taux d’'impbt des sociétés est différent du taux d’ impdt
de lasociété prévu par laloi, et del’ utilisation de pertes fiscales non comptabilisées antérieurement.

Letaux d'imp6t effectif de 43,6 % et 24,5 % inhérent ala charge d'impéts de 17,7 $ et de 143,3 $ inscrite au deuxiéme trimestre et au
premier semestre de 2010, respectivement, différe du taux d'impdt de la société prévu par la loi au Canada, soit 31,0 %,
principalement en raison de I’ effet des produits de placement non imposables (y compris des produits de dividendes et d'intéréts sur
des obligations d’ Etats et de municipalités américains, et les gains en capital au Canada qui sont imposables & 50,0 % seulement) et
des bénéfices dégagés dans des territoires ou le taux d'impdt des sociétés est inférieur au taux d'impdt de la société prévu par laloi,
ains que de I’'incidence de la résolution de certaines questions d’imp6ts sur le résultat d’ exercices antérieurs, facteurs qui ont été
contrebal ancés en partie par |es retenues d’ impots sur les dividendes intragroupe depuis |es Etats-Unis versle Canada

LesimpOts sur le résultat remboursables et a payer s’ établissent comme suit :

30juin 31 décembre

2011 2010
IMpots sur e résultat rembOUrSADIES..........c.cciciiiie e et sae s 226,4 217,2
[MPOLS SUF 1€ FESUITEE @ PAYEN ...veeveeeeeeeeeeereeeetestesesteste s e s tesee e st seessesteseessesbesensaesressessenseseesnseseens (9,5) (3L,7)
Impdts sur le résultat remboursables (a payer), Montant NEL..........cccoevveeerererceseres e seese e 216,9 185,5
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Le tableau suivant présente I’ évol ution desimpots sur le résultat remboursables (a payer) au cours des semestres clos les 30 juin.

2011 2010
SOIAE AU LT JANVIES ..v.viiieieereteiicie ettt e sttt et bbbttt es s bbb s s st et sae bt saneae b bessnans 185,5 (27,2)
Montants comptabilisés dans |e Compte e rESUILEAL ...........c.eveecieiereee e 15,1 (169,0)
Paiements effectués/remboursements regus au coursde lapériode.........cocoveeeeeneencineneeenenn, (15,7) 184,7
AcqUISItiON de filIAlES (NOLE 21) .......eiiieeeeriee ettt et sb e b se e st se e e 27,1 58
Effet du Change Bt QUEIES..........ciiieieeit ettt a ettt st e e e sbe e et e sean 4,9 (3,0)
IS0 o T I {0 1o SRS 216,9 (8,7
Letableau qui suit présente |’ évolution brute des actifs nets d’ imp6t différé au cours des semestres clos les 30 juin.

2011 2010
SOIOE AU 1% JANVIEN ...ttt ettt s bbb bt eae et essss s e neenees 490,5 299,5
Montants comptabilisés dans |e compte de réSUILEL ............ccorererererireiree e e 157,1 25,7
Montants comptabili SES en CapItAUX PrOPIES ........cerueririererierirterieerieresienesteesseseesestese s eesesee e eeeneens 10,8 (30,3)
AcquiSItioN e filial@S (NOLE 21) .....c.eeeeeeeieiee ettt see et sneseen seens 9,3 (44,2
Effet du Change 6L QULIES.......cc.eeiieeeee ettt sttt sae e sbeseesn e seesenaeneens 1,8 14
SOIAE U B0 JUIN ..ttt ettt et b et ae st e st es et ese et e s e et et eb e e eeebe seeneseeneseeneseeneans 669,5 252,1

19. Eventualitéset engagements

Poursuites

a) 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 Y ork, pour lesquelles les demandeurs cherchaient & obtenir la certification
de leur action comme recours collectif. Le tribuna a ordonné le regroupement des diverses actions en instance et autorisé la
requéte unique restante en nomination a titre de demandeurs principaux. Le tribunal a également publié une ordonnance
approuvant la stipulation pour I’ 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 composé 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 auditeurs de
Fairfax. Selon ce qui est allégué dans la plainte consolidée modifiée, les défendeurs ont enfreint les lois fédéra es américaines sur
les valeurs mobiliéres en commettant des inexactitudes importantes ou en omettant de communiquer de I’ information importante
au sujet, notamment, des actifs, des résultats, des pertes, de la situation financiére et du contréle interne financier de Fairfax et
d’ OdysseyRe. Dans la plainte consolidée modifiée, les demandeurs réclament, entre autres, la certification du groupe putatif, des
dommages-intéréts compensatoires non précisés (y compris des intéréts), une restitution monétaire non précisée, des mesures
extraordinaires, équitables ou injonctives non précisées et le remboursement des frais (y compris des honoraires d’ avocat
raisonnables). Ces poursuites demeuraient toujours au stade préliminaire. En vertu de la stipulation pour I’ échéancier, les divers
défendeurs ont déposé leurs requétes respectives en vue du rejet de la plainte consolidée modifiée, les principaux demandeurs ont
déposé leurs oppositions a ces derniéres, les défendeurs ont produit leurs réponses a ces oppositions, et les requétes en vue du rejet
ont été défendues devant le tribunal en décembre 2007. En mars 2010, le tribunal a accueilli favorablement les requétes des
défendeurs en vue du rejet de la plainte consolidée modifiée au motif qu’ une décision sur la plainte, telle qu’ elle &ait 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, e tribunal avait autorisé larequéte de retrait atitre de demandeurs principaux déposée par
les demandeurs principaux et a 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 ont déposé de telles requétes et ont
ultérieurement demandé au tribunal de les nommer a titre de codemandeurs principaux. Ces requétes étaient encore en instance
lorsque le tribunal a rendu sa décision rgjetant la plainte consolidée modifiée. Les demandeurs principaux initiaux et les
codemandeurs principaux de remplacement proposés ont déposé une requéte en vue de demander au tribuna de modifier son
jugement de mars 2010 afin de réintégrer les actions des résidents des Etats-Unis et de nommer codemandeurs principaux les
codemandeurs principaux de remplacement proposés. Cette requéte a é&é refusée. L'un des codemandeurs principaux de
remplacement proposés a déposé une requéte en vue de demander au tribunal |’ autorisation d’intervenir aux fins d’interjeter appel
du jugement rendu en mars 2010 et de renouveler sa demande de nomination a titre de codemandeur principal de remplacement.
Cette requéte a été refusee alafin dejuillet 2010. Ce codemandeur principa de remplacement proposé a déposé des avis d' appel
du jugement rendu en mars 2010 et du rejet, en juillet 2010, de sa demande mentionnée dans la deuxiéme phrase précédant celle-
ci. A lafin de mai 2011, ces appels ont été rejetés. Par conséquent, & moins que le codemandeur principal de remplacement
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b)

0)

proposé ne demande et n’ obtienne ce qui équivaut & une autorisation d interjeter appel devant la Cour supréme des Etats-Unis et
obtienne gain de cause dans | e cadre de cet appel, la plainte consolidée modifiée est rejetée.

Le 25 juillet 2011, une autre action en recours collectif a été déposée devant le tribunal de district des Etats-Unis pour |e Southern
District de New York contre Fairfax, certains de ses administrateurs et dirigeants actuels et antérieurs, OdysseyRe et |es auditeurs
de Fairfax. Le contenu de la plainte, y compris le redressement demandé, est essentiellement identique au contenu de la plainte
consolidée modifiée décrite en a) ci-dessus, si ce nest du fait que le présumé groupe a été modifié de maniére a éviter la faille
ayant donné lieu au rejet de la poursuite antérieure. La poursuite se trouve a un stade trés préliminaire. L’ issue finale est incertaine
et, s les demandeurs dans cette action obtiennent gain de cause, les défendeurs pourraient encourir des dommages-intéréts
importants qui peuvent a leur tour avoir une incidence défavorable importante sur les activités, les résultats opérationnels et la
situation financiére de Fairfax. Cette action pourrait exiger |’ attention vigilante de la direction, ce qui pourrait la détourner des
activités de la société. En outre, |a publicité négative entourant cette affaire risque d'avoir une incidence défavorable importante
sur lasociété. Les consequences éventuelles mentionnées ci-dessus, ou la crainte que I’ une d’ elles se produise, pourraient avoir des
effets néfastes sur le cours des titres de la société. Fairfax, OdysseyRe et les dirigeants et administrateurs ont I'intention de
contester vigoureusement cette action, et les états financiers de la société ne comprennent auicune 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 dlégations de la plainte (modifiées par |a suite), auraient commis un délit de manipulation de cours mettant en cause des
actions de Fairfax. La plainte, déposée aupres de la cour supérieure du comté de Morris, au New Jersey, allégue des violations de
diverses lois en vigueur dans I’ Etat, notamment la loi 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 ala suite de quoi Fairfax a déposé une requéte visant le renvoi de |’ action
devant la cour supérieure du comté de Morris, au New Jersey. La plupart des défendeurs ont déposé des requétes en vue du rejet de
laplainte, qui ont toutes été rejetées au cours d’ audiences tenues en septembre 2007. En octobre 2007, les défendeurs ont déposé
une requéte d’ autorisation de porter en appel cette décision auprés de la chambre d’ appel concernant le rejet de leurs requétes. En
décembre 2007, cette requéte d’ autorisation de porter en appel cette décision a été rejetée. Par la suite, deux des défendeurs ont
déposé une requéte demandant de porter en appel certaines questions aupreés de la Cour supréme du New Jersey. Cette requéte a été
rejetée en février 2008. En décembre 2007, deux défendeurs, qui se sont gjoutés al’ action aprés son dépbt initial, ont déposé des
requétes en vue du rejet des plaintes contre eux. Ces requétes ont été accordées en février 2008, et Fairfax a été autorisée a
présenter & 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 consellers juridiques externes de Fairfax
et PricewaterhouseCoopers. Ces défendeurs n’ ont pas encore, a ce jour, signifié a toutes les parties nommées dans la plainte de
tiers et n'ont procédé & aucune 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 été rejetée en ao(t 2008. Fairfax a
I’intention de contester vigoureusement ces demandes reconventionnelles. En septembre 2008, |e 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 finade de ces litiges est incertaine et les états financiers de la société ne
comprennent aucune provision pour pertes a cet égard.
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20. Prestationsderetraite et avantages complémentairesderetraite

Le tableau suivant présente la composition de la charge au titre des prestations de retraite et des avantages complémentaires de retraite
de lasociété pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin.

Deuxiémes trimestres

Régimesderetraite Régimes d’ avantages
aprestations définies complémentairesderetraite
2011 2010 2011 2010
Charge au titre des régimes de retraite a prestations définies
et d' avantages complémentaires de retraite
Colt des prestations gagnées au cours delapériode...........occevnierecenenee 4,6 45 1,2 1,0
Colt financier del’ obligation au titre des prestations..... 6,0 57 1,2 0,8
Rendement attendu des actifs des régimes..........cocceeee. (7,1 (5.1 - -
Effet du Change 6 AULTES .........ccceicerc e 0,1 - (0,5 0,7)
36 51 19 11
Charge au titre des régimes & cotisations defiNies .........coveveerrernvcrneernennes 4,7 3.9 - —
Tota delacharge au titre des prestations comptabilisée dans les
comptes CONSOlIAES e TESUIAL..........cvervverererrererer s 8,3 9,0 1,9 11
Ecarts actuariel s comptabilisés en autres é éments du résultat global
et ultérieurement inclus dans|es résultats non distribués.............ccceeuee... 0,6 4,0 — 0,9

Premiers semestres

Régimesderetraite Régimes d’ avantages
aprestations définies complémentairesderetraite
2011 2010 2011 2010

Charge au titre des régimes de retraite a prestations définies

et d’ avantages complémentaires deretraite

Codt des prestations gagnées au cours de laperiode...........cvveevrenereeenenns 9,2 8,7 23 16
Co(t financier del’ obligation au titre des prestations 12,1 11,4 2,0 15
Rendement attendu des actifsdes régimes..............c..... (13,49) (10,1) - -
Effet du Change €t QUEIES .......c.cveirirercerrsres st - (1,3) - -

79 87 43 31

Charge au titre des régimes & cotisations définies..........coccvvececnnicecenenes 8,6 7,7 - -
Total delacharge au titre des prestations comptabilisée

dansles comptes consolidés de résultat ..........covvvvnrnirnsnsnseeeeieeenes 16,5 16,4 43 31
Ecarts actuariel s comptabilisés en autres él éments du résultat global et

ultérieurement inclus dansles résultats non distribués............cccvevevnee... 0,6 6,3 — 0,9
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21. Acquisitions et désinvestissements
Semestre closle 30 juin 2011
Acquisition de The Pacific Insurance Berhad

Le 24 mars 2011, une filiale entierement détenue indirecte de Fairfax a réalisé I’ acquisition de la totalité des actions ordinaires en
circulation de The Pacific Insurance Berhad (« Pacific Insurance ») pour une contrepartie en trésorerie de 71,5% (216,5 MYR).
Lesexigences réglementaires de la Maaisie ne permettent pas a la société de détenir plus de 70 % de Pacific Insurance.
Par conséquent, |a société a accepté de se départir d' une tranche de 30 % de Pacific Insurance dans I’ année suivant la date de cl6ture.
Les actifs et les passifs ains que les résultats opérationnels de Pacific Insurance sont compris dans |e secteur isolable Assurance —
Fairfax Asia, dans les informations financiéres de la société. Pacific Insurance souscrit des contrats visant toutes les catégories
d’assurance IARD et d'assurance santé en Maaisie. Le tableau qui suit présente les valeurs provisoires établies pour les actifs
identifiables acquis et les passifs repris.

Pacific
Insurance
Date d’ aCqUISITION ......oceeiieeiciecee et 24 mars 2011
Pourcentage d' actions ordinaireS aCqUISES.........coveeveeereereereenenieeeens 100 %
Actif :
Créances découlant de contrats d’ assUrance..........ccoueeeveeceveesvneenne 7,3
Placements de portefetille ™ ...........ccovvvierveeeeeeeeeeeeeeeee s 80,2
Montants & reCoUVIer de rEasSUrEUIS.........cuoiveeeeeeeeeeeseesesreesseee e 26,1
IMPOL AIFfErE....oeeeeeeceee e 0,1
[€70T010 111 | R 25,5
AUITES BCEHITS . 10,9
150,1
Passif :
Créditeurs et ChargesS apayer .......ccccoceeeeevecece e 9,5
Passifs au titre des contrats d’ assurance.............oeeeeereeeeieeeesreeenns 69,1
78,6
ACtTSNELS BCQUIS ...ttt 71,5
150,1

1) La valeur comptable des placements de portefetille acquis de Pacific Insurance tient compte d’'un montant de 22,0 $ au titre de la trésorerie et des
équivalentsdetrésorerie de lafiliale.
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Acquisition de First Mercury Financial Corporation

Le 9 février 2011, une filiale entiérement déenue indirecte de Fairfax a réalisé I'acquisition de la totalité des actions ordinaires en
circulation de First Mercury Financial Corporation (« First Mercury ») pour une contrepartie en trésorerie de 16,50 $ par action, soit
une contrepartie totale de 294,3 $. Les actifs et les passifs ains que les résultats opérationnels de First Mercury seront compris dans le
secteur isolable Assurance — Etats-Unis, dans les informations financiéres de la société. First Mercury souscrit des produits et services
d’ assurance principalement sur les marchés de |’ assurance commerciale spéciaisée, et se concentre sur certains créneaux et segments
sous-desservis. Le tableau qui suit présente les valeurs provisoires établies pour les actifsidentifiables acquis et les passifs repris.

First Mercury
Date d' aCqUISILION .......coueeuiieiicc e e, 9 février 2011
Pourcentage d’ actions ordinaires aCquiSES..........coeveervereereeeereseeenen, 100 %
Actif :
Créances découlant de contrats d’ aSSUrancCe...........cccveeereererienennen, 46,9
Placements de portefeuille V............ooveeieereeeeeeeeeeesee e 822,3
Montants arecouvrer de réassUreUrsS..........oceeereeeeneeeeriesenesenns 380,2
IMPOE AIFFEME......eeeeiee s 9,2
Immobilisations iNCOrPOrellEs.........oovvrevereeee e 56,4
GOOAWIT .. e e e 734
AULTES ACLITS. ..ot 70,5
1458,9
Passif :
Dette deS filIAES Y .....vuveeeeeeeeeeeeec e, 29,7
Créditeurs et Charges apayer .........coccvevveeeiereceee s, 73,8
Obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés................ 29
Fonds retenus a payer Ades réassUreUrs...........oveveeereeeeereereesenenns 83,8
Passifs au titre des contrats d’ assurance............ooceceeveeeeeeernenienienns 907,4
Dette AlONG LEIME.......iiiiiie et ene s 67,0
1164,6
ACtTSNELS BCQUIS ....cevveeiieie ettt 294,3
1458,9

1) La valeur comptable des placements de portefeuille acquis de First Mercury tient compte d’un montant de 650,1 $ au titre de la trésorerie et des
équivalentsdetrésorerie de lafiliale.

2) Apresl’acquisition, First Mercury a remboursé les dettes de |a filiale en versant une contrepartie en trésorerie de 29,7 $.

Cunningham Lindsey Group Limited

Le 4 janvier 2011, CLGL, entreprise associée de la société, a acquis les activités américaines de GAB Robins North America, Inc.,
fournisseur de services de réglement et de gestion de sinistres.

Exercice clos e 31 décembre 2010
Acquisition de General Fidelity Insurance Company

Le 17 aolt 2010, TIG Insurance Company (« TIG »), filide entierement détenue indirecte de Fairfax, a réalisé I’ acquisition de la
totaité des actions émises et en circulation de Genera Fidelity Insurance Company (« GFIC ») pour une contrepartie totale de
240,6 $, composee d'un versement en trésorerie de 100,0 $ et d'un billet conditionnel émis par TIG (le « billet de TIG ») ayant une
juste valeur de 140,6 $ ala date de I’ acquisition (la« transaction GFIC »). Le billet de TIG est exigible aprées le sixiéme anniversaire
delacl6ture de latransaction GFIC et il ne porte pas intérét (excepté, le cas échéant, pendant |es périodes de hausse supérieure a6 %
de I'indice des prix & la consommation aux Etats-Unis, auquel cas des intéréts de 2 % par année seront exigibles). Le montant en
principal du billet de TIG seraréduit en cas d’ évol ution défavorable des provisions pour sinistres de GFIC au sixiéme anniversaire de
la cl6ture de la transaction GFIC. Cette réduction équivaudra & 75 % de toute évolution défavorable des provisions pour sinistres a
hauteur de 100 $ et a 90 % de toute évolution défavorable en sus de 100 $ jusqu’ a ce que le montant en principa soit de néant. La
juste valeur du billet de TIG a é&té déterminée comme étant la valeur actuelle du paiement attendu a I’ échéance calculée al’aide d’un
taux d'actualisation de 6,17 % par année étant donné la nature a long terme de cet instrument financier. Fairfax a garanti les
obligations de TIG aux termes du billet de TIG. Depuis cette transaction, les actifs et les passifs ainsi que |es résultats opérationnels de
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GFIC sont inclus dans le secteur isolable Liquidation de sinistres, dans les informations financiéres consolidées de la société. Le prix
d’achat, qui se chiffre a240,6 $, est calculé en retranchant de I’ actif net acquis de 323,7 $ I’ excédent de la juste valeur de I’ actif net
acquis sur le prix d’achat de 83,1 $ comptabilisé dans le compte consolidé de résultat. GFIC est une entreprise d assurance |ARD
établie aux Etats-Unis dont les activités d assurance feront I’ objet d’une liquidation de sinistres gérée par la filiadle RiverStone de
Fairfax. Dans le cadre de I'acquisition de GFIC, la socié&té a également acquis une participation de 100 % dans BA International
Underwriters Limited (dont la dénomination sociale a été modifiée ultérieurement pour devenir RiverStone Corporate Capital 2
Limited), la seule participation du Syndicate 2112 de Lloyd's (« Syndicate 2112 »), pour une contrepartie symbolique en trésorerie.
Depuis cette transaction, les actifs et les passifs ainsi que les résultats opérationnels de Syndicate 2112 sont inclus dans le secteur
isolable Liquidation de sinistres, dans les informations financieres consolidées de la société.

Acquisition de Zenith National Insurance Corp.

Le 20 mai 2010, lasociété aréalisé I’ acquisition de latotalité des actions ordinaires en circulation de Zenith National Insurance Corp.
(« Zenith National »), que Fairfax et ses sociétés affiliées ne détenaient pas déa, a un prix de 38,00 $ comptant par action, ce qui
représente une contrepartie totale en trésorerie de 1,3 G$. Avant le 20 mai 2010, la société classait son placement de 90,0 $ (colt
initial) correspondant a 8,2 % des actions ordinaires en circulation de Zenith Nationa comme éant a la juste valeur par le biais du
résultat net. Depuis cette transaction, les actifs et les passifs ains que les résultats opérationnels de Zenith National sont inclus dans le
secteur isolable Assurance — Etats-Unis, dans les informations financiéres consolidées de la société. La contrepartie d’ acquisition de
1,4 G$ comprend la juste valeur des actions ordinaires de Zenith National qui éaient détenues auparavant, et les actifs acquis et
passifs repris de Zenith National sont résumés ci-dessous. Zenith National exerce, par I'intermédiaire de ses filiades entiérement
détenues, ses activités dans |e domaine des assurances contre | es accidents du travail aux Etats-Unis.

Syndicate Zenith
2112 GFIC National
DAe 0 BOGUISITION .....euvevevcirereeeetetes st saes st es st saes st bt sass e sesnassans 1% octobre 2010 17 ao(it 2010 20 mai 2010
Pourcentage d’ actions ordinaires acquises 100 % 100 % 100 %
Actif :
Trésorerie et placements de la société de portefeuille ..., - - 50,6
Créances découlant de CoNntrats d’ @SSUIaNCE .........c.eureucerereneeereesieeeserseseessesesesesenns - 47,7 216,2
Placements de POTtEfEUIITE ?) ... eeeeeeseeeseess oo seessseeessse e 29,1 661,1 1746,6
Montants & reCoUVIEr de FEASSUINUIS ...ttt 0,7 10,5 2351
IMPOE AIFFEIE.....eeee bbb - 422 -
IMMODiliSatioNS INCOrPOTEIIES ... - - 1755
GOOOWII] .t - - 317,6
AULTES BCLTS....ceveeeceee et 15 0,1 4248
31,3 761,6 31664
Passif :
Créditeurs € ChargeS APaYEr .......cccccveerrnee e 0,7 104 206,2
IMPBt AIffErE™ ..o - - 44,2
Passifs au titre des contrats d’ assurance 30,6 4275 1416,9
DEtte A10NG LEIME ...t es - - 57,7
31,3 4379 17250
ACHTS NELS BCGUIS . .v vttt sttt bbbt - 323,7 14414
31,3 761,6 31664
Excédent delajuste valeur des actifs nets acquis
SUF 1€ PriX 0 @CUISITION ...vcveveieeciee e s s s s - 83,1 -

1) La valeur comptable de la trésorerie et des placements de la société de portefeuille de Zenith National acquis tient compte d'un montant de 40,6 $ au
titrede la trésorerie et des équivalents de trésorerie de |a société de portefeuille.

2) La valeur comptable des placements de portefeuille acquis de Syndicate 2112 et de GFIC tient respectivement compte de montants de 29,1 $ et de
650,0 $ au titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie des filiales. La valeur comptable des placements de portefeuille de Zenith National
acquis tient compte d’un montant de 231,5 $ au titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie de la filiale et d’ un montant de 47,5 $ relatif aux
titres d’emprunt émis par Fairfax et OdysseyRe. Le montant de 47,5 $ des titres d’emprunt acquis a été éliminé contre la dette a long terme dans |’ éat
consolidé dela situation financiére.

3) Lesimmobilisations incorporelles de Zenith National comprennent un montant de 147,5 $ relatif aux relations courtiers, un montant de 20,2 $ relatif aux
marques et un montant de 7,8 $ au titre des logiciels.

4) L’impét différé de Zenith National comprend un passif d'imp6t différé de 58,7 $ se rapportant & la comptabilisation des relations courtiers et des
mar ques mentionnées en 3).
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Les états financiers de Syndicate 2112, de GFIC et de Zenith National sont intégrés dans les états financiers consolidés de la société
depuis leur date d'acquisition respective. Le goodwill de 317,6 $ comptabilisé a I’ acquisition de Zenith National est principalement
attribuable aux immobilisations incorporelles qui ne répondent pas aux conditions de comptabilisation séparée. L’ excédent de la juste
valeur de I’ actif net acquis sur le prix d'acquisition de 83,1 $ comptabilisé & |’ acquisition de GFIC est principalement attribuable au
fait que le billet de TIG ne porte pas intérét sauf pendant les périodes, sil en est, ou Iinflation est importante aux Etats-Unis. Pour
2010, le compte consolidé de résultat de |a société tenait compte de produits des activités ordinaires de 275,6 $ et d’ une perte nette de
58,5 $ de Zenith Nationa depuis la date d’ acquisition du 20 mai 2010.

Vente de TIG Indemnity

Le 1% juillet 2010, TIG a vendu safiliae entiérement détenue, TIG Indemnity Company (« TIC »), qui &ait inactive, a un acheteur
tiers, vente qui a donné lieu ala comptabilisation d’un profit net sur placements de 7,5 $ avant impéts. TIG continuera de réassurer la
totalité des passifs d assurance de TIC en cours au 30 juin 2010 et a conclu une entente d’ administration avec |’ acquéreur aux termes
delaguelle elle fournira des services de traitement des sinistres pour ces passifs.

Autres
Participation dans Gulf Insurance

Le 28 septembre2010, la société a réaise |'acquisition d’'une participation de 41,3% dans Gulf Insurance Company
(« Gulf Insurance ») pour une contrepartie en trésorerie de 217,1 $ (61,9 millions de dinars koweitiens), y compris la participation de
2,1 % dans Gulf Insurance qu’elle avait acquise antérieurement pour une contrepartie en trésorerie de 8,5 % (2,0 millions de dinars
koweitiens). Apres cette prise de participation, la société a déterminé qu’elle avait acquis une influence notable sur Gulf Insurance et
elle acommencé a mettre en équivalence sa participation de 41,3 % dans Gulf Insurance. La participation mise en équivalence dans
Gulf Insurance est présentée dans le secteur isolable Siege socia et autres. Par suite de la cl6ture de cette transaction, la société a
vendu sa participation dans Arab Orient Insurance Company (« Arab Orient ») a Gulf Insurance pour un produit équivalent au co(t
initial d acquisition de cette participation. Gulf Insurance a établi son siége social au Koweit et ele fournit une gamme compléte de
produits et de services d assurance |ARD et vie et maladie de premiére ligne au Moyen-Orient et en Afrique du Nord.

22. Gestion desrisquesfinanciers
Apercu

Dans le cadre de la gestion des risgques financiers, la société cherche surtout a s assurer que les résultats des activités comportant des
éléments de risque sont conformes a ses objectifs et a sa tolérance au risque, tout en maintenant un équilibre approprié entre les
risques et les avantages et en protégeant son état consolidé de la situation financiére d’ événements qui pourraient compromettre
considérablement sa solidité financiere. L’ exposition de |a soci été a des pertes potentielles provenant de ses activités d' assurance et de
réassurance et de ses activités de placement se rapporte principalement au risque de souscription, au risque de crédit, au risque de
liquidité et aux divers risques de marché. Pour équilibrer les risques et les avantages, la société doit définir les risques de facon
appropriée et apparier sa tolérance au risque a sa stratégie d’ entreprise, ainsi que diversifier les risques, les tarifier adéguatement, les
atténuer par des contrdles préventifs et les transférer a des tiers. Les types de risques auxquels |a société est exposée et les processus
de gestion de ces risques n’ ont pas subi de changements importants au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011 par rapport
aceux qui ont été identifiés en 2010.

Pour atteindre ses objectifs de gestion des risgues financiers, la société a recours a un systéme a deux volets, soit d' une part des
processus et des procédures de gestion des risques approfondis mis en ceuvre dans les principales filial es en exploitation de la société,
et d'autre part I’ analyse, au niveau de la société de portefeuille, du regroupement et de I’ accumul ation des risques dans I’ ensemble de
la société. Tous les trimestres, le chef de la gestion des risques de la soci été fait état des principauix risques au comité de direction et au
conseil d’ administration de Fairfax. Le comité de direction approuve certaines politiques relatives a la gestion des risgques globale ainsi
gue les politiques traitant de domaines précis, comme les placements, la souscription, le risque de catastrophe et la réassurance.
Le comité des placements approuve les politiques portant sur la gestion du risgue de marché (notamment le risque de change, le risque
de taux d'intérét et I’ autre risque de prix) et I’ utilisation d’instruments financiers dérivés et non dérivés, et il effectue une surveillance
pour s assurer de la conformité avec les directives et les exigences réglementaires pertinentes. Toutes les palitiques de gestion des
risques sont soumises au conseil d’ administration pour approbation.
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Risgue de souscription

Le risque de souscription est |e risque que la somme du colt des sinistres, des frais de réglement de sinistres et des frais d’ acquisition
de primes dépasse les primes regues. 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
gu'dle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ce risque au 30 juin 2011 n’ont pas subi de changements importants par rapport au
31 décembre 2010.

Le risque de tarification provient du fait que les expériences réelles en matiére de sinistres peuvent différer de fagon défavorable des
hypothéses prises en compte dans |e calcul de latarification. Par |e passé, les résultats techniques du secteur de I’ assurance IARD ont
fluctué considérablement en raison du caractére cyclique du marché des assurances. Le cycle du marché est touché par la fréquence et
la gravité des sinistres, les niveaux de capacité et de demande, la conjoncture économique générale et la concurrence en matiere de
tarifs et de modalités de couverture. Les sociétés en exploitation se concentrent sur les souscriptions rentables en faisant appel a du
personnel chevronné en matiére de souscription commerciae, et en recourant a des modées de tarification et a des outils de
surveillance de la suffisance des tarifs.

Le risque lié aux provisions découle du fait que les expériences réelles en matiére de sinistres peuvent différer de fagon défavorable
des hypotheses prises en compte dans |’ établissement des réserves, surtout en raison du temps écoul € entre le sinistre, la déclaration du
sinistre & I’ assureur et la résolution finale de la demande de réglement. Les provisions pour sinistres rendent compte des prévisions
relatives au colt final de résolution et d’administration des demandes de réglement fondées sur une évaluation des faits et des
circonstances aors connus, un examen des profils de réglements historiques, les estimations des tendances de la gravité et de la
fréguence des sinistres, les théories juridiques en matiére de responsabilité et d' autres facteurs.

Les variables comprises dans |e processus d’ estimation des provisions peuvent étre touchées par des facteurs tant internes qu’ externes,
comme les tendances en matiére de dommages adjugés par les jurys, I'inflation économique, I'inflation des frais médicaux, la
conjoncture économigque mondiae, |a réforme en matiere de ddlit, les interprétations des couvertures par les tribunaux, le contexte
réglementaire, la tarification des polices sous-jacentes, les changements dans les procédures de traitement des sinistres, I’inclusion de
risques non envisagés au moment de |’ entrée en vigueur de la police et des changements importants dans la gravité ou la fréquence des
sinistres par rapport aux tendances historiques. En raison du temps écoul € entre la survenance d’un sinistre, la déclaration réelle du
sinistre et le réglement final du sinistre, les provisions peuvent évoluer en définitive de fagon différente des hypothéses actuarielles
formulées lors de leur estimation initiale. La provision pour sinistres de la société est examinée séparément par les actuaires internes
de chague société en exploitation, par le chef des risques de Fairfax et par un ou plusieurs actuaires indépendants, et doit étre jugée
acceptable par eux.

Le risque de catastrophe découle du fait que les sociétés d' assurance IARD peuvent étre exposées a des sinistres importants découl ant
de catastrophes naturelles ou causées par I’homme et pouvant entrainer des pertes techniques importantes. La société évalue les
événements catastrophiques éventuels et estime la probabilité de survenance et I'ampleur de ces événements au moyen de diverses
techniques de modéisation et par le regroupement des limites exposées. Chacune des sociétés en exploitation dispose de lignes
directrices strictes sur le montant de risgue de catastrophe qu’ elles peuvent assumer pour un seul risque et un seul endroit. Chacune
des sociétés en exploitation gere le risque de catastrophe en tenant compte des niveaux de protection par la réassurance, des niveaux
de capita et de latolérance au risque. Le siége socid de la société regroupe e risque de catastrophe pour I’ ensemble de la société et
surveille continuellement I exposition du groupe. Actuellement, I’ objectif de la société est de limiter son exposition globale aux
sinistres découlant de catastrophes de sorte que le montant global net des sinistres découlant de catastrophes avant imp6ts pour un
exercice ne dépasse pas | e résultat avant impdts normalisé pour un exercice.

Pour gérer son risque de souscription ainsi que le risque de tarification, le risque lié aux provisions et le risgue de catastrophe qui le
composent, les sociétés en exploitation de la société ont établi des limites quant au pouvoir de souscription et |’ exigence selon laguelle
les transactions faisant intervenir de nouveaux produits ou des produits existants qui dépassent certaines limites quant alatailleou ala
complexité doivent faire I’ objet d’ approbations spécifiques. L’ objectif d’exercer ses activités selon une philosophe de souscription
prudente et stable avec des provisions solides est égadement atteint par |’établissement de buts, la délégation de pouvoir, la
surveillance financiére, les examens de la souscription et la prise de mesures correctives visant a faciliter |’amélioration continue.

Dans le cadre de sa stratégie globale de gestion des risques, la société cede ses risques d’ assurance par |’ entremise de traités de
réassurance proportionnelle, de réassurance non proportionnelle et de réassurance facultative. Dans un traité de réassurance
proportionnelle, le réassureur partage une part proportionnelle des sinistres et des primes de la société, alors que dans un traité de
réassurance non proportionnelle, le réassureur prend en charge le paiement des sinistres de la société au-dela d’ un seuil de rétention
spécifié. Le traité de réassurance facultative vise laréassurance de risques individuel s dont conviennent la société et | e réassureur.
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Les éléments qui suivent résument les principaux secteurs d’ affaires de la société et les risques d’ assurance significatifs qui leur sont
inhérents:

e L’assurance de hiens, qui assure les pertes subies a I’ égard de biens résultant notamment d’incendies, d’ explosions, de risques
naturels (par exemple, tremblements de terre, tempétes de vent et inondations) et de problémes d'ingénierie (par exemple,
explosion de chaufferies, défaillance de I'outillage et vices de construction). Les types particuliers de risques liés aux biens
souscrits par |a société comprennent |es risques automobiles, maritimes et aérospati aux;

» L’assurance risgues divers, qui assure les accidents, y compris les assurances accidents du travail et responsabilité des employés,
I” assurance accident et santé, |’ assurance faute médicale et |’ assurance responsabilité civile des particuliers;

» L’assurance spécialisée, qui assure les divers autres risques et responsabilités non énumérés ci-dessus,

e Laréassurance, qui comprend notamment les risques liés aux biens, les risques divers et les risques liés ala responsabilité.

Une analyse des produits des activités ordinaires par branche d’ activité présentée ala note 23.

Le tableau ci-dessous montre la concentration du risque de la société par région et branche d’ activité, sur la base des primes brutes
souscrites avant prise en compte des primes de réassurance cédées. L’ exposition de la société au risque généra d’ assurance varie selon
les régions géographiques et peut évoluer au fil du temps. Les primes cédées a des réassureurs (y compris les rétrocessions) ont
totalisé 241,4 $ (220,1$ en 2010) et 539,8 $ (445,5% en 2010) pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin 2011 et 2010,
respectivement.

Deuxiémestrimestres

Canada Etats-Unis Extréme-Orient Inter national Total

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

BIENS ... 167,9 159,3 119,2 152,0 62,8 40,6 104,4 145,8 454,3 497,7
Risques divers. .. 1885 193,6 580,3 353,5 45,8 20,4 158,8 61,1 9734 628,6
Spécialisée 40,0 42,6 54,8 40,5 51,0 715 434 40,1 189,2 200,7
396,4 395,5 754,3 546,0 159,6 138,5 306,6 247,0 1616,9 1327,0

378,6 380,2 585,5 3949 87,0 731 93,4 47,1 11445 895,3

17,8 15,3 168,8 1511 72,6 65,4 213,2 199,9 4724 431,7

396,4 3955 754,3 546,0 159,6 138,5 306,6 247,0 16169 1327,0

Premiers semestres

Canada Etats-Unis Extréme-Orient Inter national Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
280,3 2705 315,0 350,0 128,6 69,4 297,3 368,6 1021,2 1058,5
325,3 3304 12180 709,9 98,7 40,5 296,6 158,7 1938,6 12395
70,9 68,8 85,7 67,6 94,5 147,8 216,4 76,9 467,5 361,1
676,5 669,7 16187 11275 321,8 257,7 810,3 604,2 34273 2659,1
636,9 634,4 12431 7549 175,2 149,0 173,6 98,9 2228,8 1637,2
39,6 35,3 3756 372,6 146,6 108,7 636,7 505,3 11985 1021,9
676,5 669,7 1618,7 11275 321,8 257,7 810,3 604,2 34273 2659,1




Risque de crédit

Lerisgue de crédit correspond au risque de perte découlant du manquement par une contrepartie a ses obligations financiéres envers la
société. Le risque de crédit provient principal ement des placements dans destitres d’ emprunt, des montants de réassurance a recouvrer
et arecevoir et des soldes a recevoir des contreparties a des contrats dérivés (essentiellement des swaps sur rendement total et des
dérivésliésal'IPC). L’ exposition de la société au risque de crédit et le cadre qu’elle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ce risque
au 30 juin 2011 n’'ont pas subi de changements importants par rapport au 31 décembre 2010.

Au 30 juin 2011, e montant brut global de I’ exposition au risque de crédit (compte non tenu des montants détenus en garantie par la
société) s éléeve a24 458,7 $ (23 279,2 $ au 31 décembre 2010) et se compose des éléments suivants:

30juin 31 décembre
2011 2010
Obligations :

Gouvernements des Etats-Unis, du Canada et d’ QUtreS PAYS ..........cocervereeeereeeessseenesssssessessenssnens 45543 41728

PrOVINCES CANAMIENNES ..ottt ettt be e e e see e e e see e e bt e sn e bt 11771 12513

Etats et muUNiCipalités @MEIICAINS ...........cceveveeeerieeeeeeseeeeessssessesessesssssssseseseesssssssesses s sasssssssssennens 5826,6 5425,6

SOCTELES € BLILTES.......c.eveueeeueriereete et teeeaeses e seesesbesesbes e aeseeae st e s e b enesaeseeaeseeseasaseeneseeneseenesbenesannsnnas 1955,2 2107,0
Dérivés et autres actifsinvestis :

Montants arecevoir des contrepartieS auX dErTVES.........ccovveveevereere e e e s 376,1 602,4
Créances découlant de CONLratS 0’ @SSUTBNCE .......cciuereruereruerieieriereeie et seeresee e sae e e se e seenesee e eeeneens 1797,6 1476,6
MONtaNtS & FECOUVIEr 0B FEBSSUNBUIS. .......cveuereeeerieterte sttt sttt bttt sb e es et ebe st ene s s e sre e 43224 3757,0
AAULIES BCLTS ...ttt e bbb e bbb 555,5 372,0
Trésorerie et PlacementS & COU TEIME ........oouiireieeee ettt ettt ere e enens 38939 41145
Montant total brut de |’ exposition au risque de Crédit .........ccocvevverrrr e e 24 458,7 23279,2

Au 30juin 2011, lasociété a des impdts sur le résultat remboursables de 226,4 $ (217,2 $ au 31 décembre 2010).
Placements dans des titres d’ emprunt

La stratégie de gestion des risques de la société en ce qui atrait aux titres d’ emprunt consiste ainvestir principa ement dans des titres
d’ emprunt d' émetteurs bénéficiant d’ une qualité de crédit élevée et a limiter le montant de I’ exposition au crédit pour ce qui est de
toute autre société émettrice. La société examine les notations de tiers, mais dlle effectue aussi sa propre analyse et ne délégue pas la
décision de crédit a des agences de notation. La société tente de limiter |e risque de crédit en imposant des limites a chaque soci été
émettrice de titres compris dans le portefeuille de titres a revenu fixe et des limites fondées sur la qudité du crédit et peut, a
I’ occasion, prendre des positions sur certains types de dérivés pour atténuer davantage le risque de crédit.

Au 30juin 2011, la société détient des obligations exposées au risque de crédit (principalement des obligations comprises dans les
catégories Provinces canadiennes, Sociétés et autres et Etats et municipaités américains) ayant une juste valeur de 8 958,9 $, soit
37,3% du total du portefeuille de placements, contre 8 783,9$% au 31 décembre 2010, soit 37,7 % du total du portefeuille de
placements. L’ exposition de la société au risque de crédit a évolué par rapport a I’ exercice précédent, car le produit des ventes
d’obligations de sociétés et d' autres émetteurs et des ventes de titres adossés a des créances hypothécaires a été réinvesti dans des
titres & revenu fixe du gouvernement des Etats-Unis, du Canada et d’ autres Etats souverains. Sans tenir compte de ce qui précéde,
I’ exposition de la société au risque de crédit et le cadre qu' élle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ce risque au 30 juin 2011 n’ont
pas subi de changements importants par rapport au 31 décembre 2010, en ce qui a trait aux placements en titres d’emprunt de la
société.

La composition du portefeuille de titres a revenu fixe de la société au 30 juin 2011, classée selon la notation la plus élevée attribuée
par S&P ou Moody's a I’émetteur de chacun des titres, a subi des changements importants par rapport au 31 décembre 2010. Au
30juin 2011, dans une proportion de 86,0 % (88,8 % au 31 décembre 2010) de leur valeur comptable, les titres du portefeuille de titres
arevenu fixe se sont vus accorder une notation de premiére qualité, alors qu’ une proportion de 70,3 % (73,4 % au 31 décembre 2010)
se sont vus accorder une notation d’au moins AA (essentiellement des obligations gouvernementales). Au 30 juin 2011, les avoirs en
titres & revenu fixe des dix émetteurs (excluant les gouvernements fédéraux des Etats-Unis, du Canada et du Royaume-Uni) a |’ égard
desquels la société était le plus exposée totalisent 4 428,6 $, soit environ 18,5 % du total du portefeuille de placements. La plus
importante exposition a un émetteur individuel d' obligations de sociétés au 30 juin 2011 se chiffre a 458,4 $, soit environ 1,9 % du
total du portefeuille de placements.
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Le portefeille de placements consolidé comprend des obligations d Etats et de municipalités américains totalisant 5,8 G$ (5,4 G$ au
31 décembre 2010) (environ 4,6 G$ de titres en franchise d’ imp6t et 1,2 G$ de titres imposables), dont la presque totalité a été achetée
en 2008. Du montant de 5,8 G$ (5,4 G$ au 31 décembre 2010) détenu dans les portefeuilles de placements des filiales au 30 juin 2011,
une tranche d’environ 3,6 G$ (3,5 G$ au 31 décembre 2010) est assurée par Berkshire Hathaway Assurance Corp. quant au paiement
des intéréts et du principal 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.

Soldes a recevoir des contreparties aux contrats dérivés

La société tente de limiter le risque de contrepartie au moyen des modalités des ententes négociées avec les contreparties aux contrats
dérivés. Selon ces ententes, les contreparties aux transactions sont tenues par contrat de déposer une garantie admissible dans des
comptes de garantie (sous réserve de certains seuils minimums) en faveur de la société, selon la juste valeur a ce moment des contrats
dérivés. Les ententes négoci ées avec |es contreparties prévoient également un réglement net unique de tous les instruments financiers
Visés en cas de défaillance de la contrepartie, ce qui permet a la société de compenser ses obligations envers la contrepartie a hauteur
du montant total a recevoir de cette contrepartie. Le tableau qui suit présente I’ exposition de la société au risgue de crédit lié aux
contreparties aux contrats dériveés.

30juin 31 décembre
2011 2010
Total des actifs dérivés (al’ exception des instruments négoci és en bourse, qui se composent
principalement de bons de souscription et de bons d’ option sur crédit qui ne comportent pas
de rSQUE 0 CONLIEPAMTIE) .......eeuerterue ettt ettt sttt ettt se e e bbb e bbb et e b see e e 344,0 424.8
Incidence des ententes de reglemMENt NEL...........ccvvrieieririeserr e s see e seens (77,8) (119,0)
Juste valeur des garanties déposées en faveur de laSOCIELE...........cooeereeireire e (272,6) (120,5)
Montant net de |’ exposition aux contreparties aux dérivés, apres ententes de réglement net et
OB GAMANTIE. ..ottt et (6,4 185,3

Au 30 juin 2011, la juste vaeur des garanties déposées en faveur de la société se compose de trésorerie de néant (26,1$ au
31 décembre 2010) et de titres gouvernementaux de 272,6 $ (94,4 $ au 31 décembre 2010) que la société a le droit de vendre ou de
redonner en garantie. La société a comptabilisé la garantie en trésorerie dans la trésorerie et placements a court terme desfilides et a
comptabilisé un passif correspondant dans les créditeurs et charges a payer. La société n’avait pas exercé son droit de vendre les
garanties ou de les redonner en garantie au 30 juin 2011. Le montant net de |’ exposition aux contreparties aux dérivés, apres ententes
de réglement net et de garantie, au 30 juin 2011, représente |’ excédent des garanties détenues par la société principal ement du fait du
calendrier des garanties a échanger avec les contreparties. Au 31 décembre 2010, le montant net de I’ exposition aux contreparties aux
dérivés, aprés ententes de réglement net et de garantie, se rapporte principalement aux soldes a recevoir de contreparties qui éaient
inférieurs a certains seuils minimums nécessitant e dépbt de garanties en faveur de la soci été.

Montants a recouvrer de réassureurs

La société est exposée au risque de crédit lié aux montants a recouvrer de réassureurs au 30 juin 2011 dans la mesure ou tout
réassureur pourrait ne pas avoir la capacité ou I'intention de rembourser la société conformément aux modalités des ententes de
réassurance pertinentes. La société a en place un processus lui permettant d évaluer réguliérement la solvabilité des réassureurs avec
qui elle fait affaire. Selon les exigences des directives internes, les réassureurs doivent, en général, avoir obtenu une notation éevée
d A.M. Best et maintenir un capital et un excédent de plus de 500,0 $. Lorsque cela est prévu par contrat, la société déient des
garanties & I'égard des soldes sous forme de trésorerie, de lettres de crédit, de cautions ou d' actifs détenus dans des comptes de
fiducie. La société peut faire des prélévements sur ces garanties pour des montants qui demeurent impayés au-dela des durées stipul ées
au contrat, pour chague réassureur.

Le service des garanties en matiére de réassurance de la société effectue des évauations approfondies continues des réassureurs
actuels et éventuels et des examens annuels des réassureurs ayant subi des dépréciations, et formule des recommandations concernant
les provisions pour soldes de réassurance irrécouvrables pour le groupe. De plus, le service des garanties en matiére de réassurance
réunit de I’information sur les risgues globaux de réassurance individuelle et collective dans le groupe et la met a jour. La société a
hérité de la plupart des soldes de réassurance pour les réassureurs ayant une notation d’ au plus B++ ou ceux n’ ayant pas de notation au
moment ou elle afait I’acquisition defiliales.

Les variations survenues dans la provision pour soldes de réassurance i rrécouvrables pendant |a période sont présentées alanote 9.
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Risque deliquidité

Le risque de liquidité correspond au risgue 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
qu’ elle aura suffisamment 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.

La société estime que la trésorerie et les placements de la société de portefeuille lui offrent des liquidités plus que suffisantes pour
acquitter les obligations de la société de portefeuille en 2011. Outre ces ressources, la société de portefeville s'atend a continuer de
recevoir des honoraires de gestion de placements et d’ administration de la part de ses filiales d assurance et de réassurance, des
produits sur sa trésorerie et ses placements, et des dividendes de la part de ses filiales d’ assurance et de réassurance. L’ exposition au
risque de liquidité de |a société a | égérement diminué au deuxiéme trimestre de 2011 en raison du report de I’ échéance de certains de
ses titres d’emprunt a long terme par la voie de I’émission de hillets non garantis de premier rang d un capital de 500,0$ et
400,0 $ CA venant a échéance en 2021, et dont le produit a été affecté au rachat du capital de 657,9 $ des hillets non garantis de
premier rang de la société échéant en 2012 et 2017 (298,2 $), des hillets non garantis de premier rang de Crum & Forster échéant en
2017 (323,8 %) et des hillets non garantis de premier rang d’ OdysseyRe échéant en 2013 (35,9 $). L’excédent du produit net de
I’ émission de hillets non garantis de premier rang sur le co(t destitres d’ emprunt rachetés a la société de portefedille et | e financement
que la société de portefeuille amis ala disposition de ses sociétés en exploitation pour financer leurs rachats de titres d’ emprunt a été
affecté au financement du rachat du capital de 25,6 $ des titres privilégiés de fiducie de First Mercury, le reliquat ayant été utilisé pour
accroitre latrésorerie et les placements de |a soci été de portefeuille.

Les engagements importants connus de la société de portefeuille en 2011 comprennent les paiements d’intéréts, de frais généraux du
siége social, de dividendes sur les actions privil égiées et d’ impdts sur le résultat.

Les besoins de liquidités des filiales d’ assurance et de réassurance se rapportent principalement aux passifs liés a la souscription, aux
frais opérationnels, aux paiements de dividendes ala société de portefeuille, aux apports a leurs filiales, aux paiements de principal et
d'intéréts sur I'encours de leurs dettes, aux impdts et a certaines obligations dérivées (décrites ci-dessous). Les passifs liés a la
souscription comprennent le réglement des sinistres.

Par le passé, lesfilides d’ assurance et de réassurance ont utilisé leurs entrées de trésorerie provenant des activités opérationnelles et le
produit des ventes de placements pour financer leurs besoins de liquidités. Les principales entrées de trésorerie provenant des activités
opérationnelles des filiales d' assurance et de réassurance sont tirées des primes, des commissions et des distributions de leurs filiales.
Les principales entrées de trésorerie provenant des activités d’ investissement sont tirées des remboursements de principal, des ventes
de placements et des produits de placement. Pendant un quel conque trimestre, les filiales d’ assurance et de réassurance peuvent avoir
des entrées ou des sorties de trésorerie (parfois significatives) liées aux obligations dérivées, y compris les exigences de garantie et au
réglement en trésorerie de I’ évolution de la valeur de marché des swaps sur rendement total qui s’ est produite depuis la plus récente
date de révision. Au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011, les filides d assurance et de réassurance ont versé un
montant net en trésorerie de 27,3 $ (elles ont recu un montant net en trésorerie de 110,2 $ en 2010) et 299,5$ (elles ont recu un
montant net en trésorerie de 43,5 $ en 2010), respectivement, pour s acquitter de leurs obligations au titre des positions vendeur sur
swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d’'indices boursiers (exclusion faite de I’'incidence des exigences de
garantie). Les filides d assurance et de réassurance financent habituellement de telles obligations & méme la trésorerie provenant des
activités opérationnelles et des ventes de titres de capitaux propres dont la valeur de marché varie généralement dans le sens opposé a
lavaleur de marché des positions vendeur sur swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d'indices boursiers.

Les filiales d assurance et de réassurance appliquent des stratégies de placement visant a fournir des fonds suffisants pour régler les
sinistres sans avoir a effectuer des ventes forcées de placements. Les filides d assurance et de réassurance détiennent des titres de
placement a court terme trés liquides et de grande qualité ainsi que d’ autres titres a échéance fixe liquides et de qualité supérieure afin
de financer les réglements prévus de sinistres et les charges opérationneles. Au 30juin 2011, les placements en portefeuille
d assurance et de réassurance totalisent 22,9 G$, déduction faite des obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés. Ces
placements de portefeuille peuvent comprendre des placements dans des débentures convertibles de sociétés, des actions privil égiées
et des parts de sociétés en commandite peu négociés et qui sont relativement illiquides. Au 30juin 2011, ces catégories d’ actifs
représentent environ 7,5% (6,7 % au 31 décembre 2010) de la valeur comptable des placements de portefeuille des filiales
d assurance et de réassurance.
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Risque de marché

Le risque de marché est le risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d' un instrument financier fluctuent en raison de
variations des prix du marché. Le risque de marché comprend le risque de change, |e risque de taux d'intérét et I’ autre risque de prix.
La société est exposee au risgue 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 I’ exposent au risgue de change. Les portefedilles de placements de la société sont gérés
selon une philosophie de placement axée sur la valeur along terme mettant I’ accent sur une protection contre le risque de chute de
cours. La société a en place des politiques visant a limiter et a surveiller les expositions a des émetteurs individuels et |’ exposition
globale aux titres de capitaux propres. L’exposition globale a des émetteurs particuliers et toutes les positions sur titres de capitaux
propres sont surveillées au niveau des filiales et globalement a I’ échelle de la société. Le texte qui suit présente une analyse des
principal es expositions de la société au risque de marché et de lafagon dont elles sont actuellement gérées.

Risgue de taux d'intérét

Lerisque de taux d'intérét est le risque que lajuste valeur ou les flux de trésorerie futurs d'un instrument financier fluctuent en raison
de variations des taux d'intérét du marché. Lorsque les taux d’intérét montent, la juste valeur des placements en titres a revenu fixe
baisse, et inversement. Dans chaque cas, plus la date d’ échéance de I'instrument financier est éloignée, plus|’incidence de la variation
destaux d'intérét est importante. La stratégie de gestion du risque de taux d'intérét de |a société consiste a positionner son portefeville
de titres a revenu fixe selon sa perception des taux d'intérét futurs et de la courbe de rendement, tout en tenant compte de fagon
équilibrée de ses besoins de liquidités. La société peut repositionner son portefeuille en réaction &I’ évolution du contexte des taux
d’intérét. L' exposition de la société au risque de taux d'intérét et le cadre qu’ elle utilise pour surveiller, évaluer et gérer ce risque au
30juin 2011 n'ont pas subi de changements importants par rapport au 31 décembre 2010. Au cours du deuxiéme trimestre et du
premier semestre de 2011, les taux dintérét des obligations gouvernementaes (principaement des obligations d’ Etats et de
municipalités américains et des bons du Trésor des Etats-Unis) ont diminué, ce qui a donné lieu & une augmentation de I’ évaluation de
cestitres.

Les variations de la structure aterme des taux d’intérét ont une incidence sur le montant des profits et des pertes sur les titres arevenu
fixe détenus ainsi que sur le moment de la comptabilisation de ceux-ci en résultat net. En général, les produits de placement de la
soci été peuvent étre réduits au cours de longues périodes de taux d’intérét faibles, car lestitres arevenu fixe et arendement plus éevé
sont remboursés par anticipation, arrivent a échéance ou sont vendus et le produit ains obtenu est réinvesti dans des instruments
assortis de taux inférieurs. En période de taux d'intérét élevés, la valeur de marché des titres a revenu fixe détenus par la société
diminue en général, et les profits sur les titres arevenu fixe sont vrai semblablement réduits. Des hausses importantes des taux d' intérét
sont susceptibles d entrainer des pertes. La conjoncture économique générale, les conditions poalitiques et de nombreux autres facteurs
peuvent égal ement toucher de fagon défavorable les marchés obligataires et, par conséquent, la valeur destitres a revenu fixe détenus.

Au 30juin 2011, lajuste valeur du portefeuille de placements de la société comprend des titres a revenu fixe de 13,5 G$ exposés au
risque de taux d’intérét. Le tableau qui suit illustre I’ incidence éventuelle des variations des taux d'intérét sur le portefeuille detitres a
revenu fixe de la société, selon des déplacements paralléles a la hausse ou ala baisse de 200 points de base, par tranche de 100 points
de base. Cette analyse a été effectuée pour chaque titre pris individuellement. Compte tenu du contexte économique et du contexte des
taux d’intérét actuels, la société estime qu’ un déplacement de 200 points de base est raisonnablement possible.

30juin 2011 31 décembre 2010
Incidence Incidence Incidence Incidence
Juste valeur d’'unevariation  d'unevariation Juste valeur d’'unevariation d’une variation
du portefeville hypothétique hypothétique du portefeuille  hypothétiquesur  hypothétique sur
detitresa sur lerésultat sur lerésultat detitresa le résultat net le résultat net

revenu fixe net (en $) net (en %) revenu fixe (en9) (en %)
Variation destaux d’intérét
Hausse de 200 pointsde base...........oceeuerereereineiens 10810,3 (1824,3) (20,0) 10 285,5 (1801,4) (20,6)
Hausse de 100 points de base.... 120331 (1000,8) (11,0) 114739 (1009,0) (11,49
Aucune variation................ 135132 - - 12 956,7 - -
Baisse de 100 points de base...... . 15131,7 11016 12,0 14 593,3 11171 12,6
Baisse de 200 points de base..........coeemeeermcrnnncrnn. 17 040,7 2401,2 26,1 16 461,7 23974 27,1
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Les calculs des effets prospectifs des fluctuations hypothétiques des taux d’intérét sont fondés sur de nombreuses hypothéses, y
compris le maintien du niveau et de la composition des titres a revenu fixe, et ils ne devraient pas étre considérés comme étant
indicatifs des résultats futurs. La méthode d analyse utilisée pour le calcul de la juste valeur prospective des instruments a taux fixe
comporte certaines faiblesses qui lui sont inhérentes. Les valeurs réelles pourraient différer des valeurs projetées advenant un
changement de la conjoncture du marché par rapport aux hypotheses utilisées pour caculer lajuste valeur des titres individuels. Ces
variations comprennent des déplacements non parallées de la structure par terme des taux d’intérét et un changement des écarts de
crédit des émetteursindividuels.

Fluctuations des prix du marché

Les fluctuations des prix du marché sont le risque que lajuste valeur ou les flux de trésorerie futurs d' un instrument financier fluctuent
en raison des variations des prix du marché (autres que celles découlant du risque de taux d’intérét et du risgue de change), que ces
variations soient causées par des facteurs propres al’instrument financier en cause ou a son émetteur, ou par des facteurs affectant tous
les instruments financiers similaires négociés sur le marché. Les variations de I’ exposition de |a société au risque de prix des titres de
capitaux propres par |’entremise des titres de capitaux propres et des titres liés a des titres de capitaux propres qu' elle détient au
30juin 2011 par rapport au 31 décembre 2010 sont décrites ci-dessous.

La société détient des placements importants en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres, et la société
estime que leur vaeur s appréciera significativement au fil du temps. Au 30 juin 2011, la société détient des titres de capitaux propres
et destitresliés a des titres de capitaux propres totalisant 7 847,4 $ (composés d’ actions ordinaires, d’ actions privilégiées convertibles,
d’ obligations convertibles, de certaines participations dans des entreprises associées et de dérivés sur des titres de capitaux propres,
comme le montre le tableau ci-dessous), en regard de titres de capitaux propres et de titres liés a des titres de capitaux propres
totalisant 7589,4 $ au 31 décembre 2010. La valeur de marché et la liquidité de ces placements sont volatiles et peuvent varier
considérablement ala hausse ou alabaisse sur de bréves périodes. Par conséquent, la valeur définitive ne sera connue qu’along terme
ou alacession. En raison de la volatilité des marchés boursiers et des inquiétudes al’ égard du crédit dans le monde entier, la société a
protégé 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 de titres de capitaux propres et d'indices
boursiers, dont des positions vendeur sur certains titres de capitaux propres, I'indice Russell 2000 et I'indice S&P 500.
Au 30juin 2011, les couvertures de titres de capitaux propres, dont le notionne totalise 6 785,9 $, correspondent a environ 86,5 %
(80,2 % au 31 décembre 2010) des titres de capitaux propres et destitres liés a des titres de capitaux propres détenus par la société. Au
cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, la société a versé un montant net en trésorerie de 38,3 $ (elle aregu un
montant net en trésorerie de 98,1 $ en 2010) et 360,3 $ (elle a regu un montant net en trésorerie de 27,0 $ en 2010), respectivement,
pour s acquitter de ses obligations contractées relativement aux dispositions de révision trimestrielle de ses positions vendeur sur
swaps sur rendement total de titres de capitaux propres et d’indices boursiers. Au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre
de 2011, la société a versé un montant net en trésorerie de 64,0 $ (67,8 $ en 2010) et de 51,5 $ (24,5 $ en 2010), respectivement, de
contreparties rel ativement aux dispositions de révision trimestrielle de ses positions acheteur sur swaps sur rendement total detitres de
capitaux propres. La société estime que les couvertures de titres de capitaux propres seront raisonnablement efficaces pour protéger la
proportion des placements de la société en titres de capitaux propres et en titres liés a des titres de capitaux propres visés par les
couvertures en cas de correction importante des marchés; toutefois, en raison de |’ absence de corrédlation parfaite entre les déments
couverts et les @ éments de couverture, conjuguée aux autres incertitudes de marché, il n’est pas possible d’ estimer |’ incidence future
qu’ auront les programmes de couverture économique du risgue lié aux 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 opérationnels historiques de la société aux 30 juin 2011 et
2010 et pour lestrimestres et les semestres clos a ces dates.

Trimestreclos ~ Semestre clos Trimestreclosle  Semestreclosle
1e30juin le30juin 30juin 30juin
30juin 2011 2011 2011 30juin 2010 2010 2010
Exposition / Valeur Résultat net Résultat net Exposition / Valeur Résultat net Résultat net
notionnel comptable (avant imp6ts)  (avant impdts) notionnel comptable (avant impdts) (avant impbts)
Expositions aux titres de capitaux
propres :
Actions ordinaires..........ccoceevevereveveveeennnne 4775,3 4775,3 (100,6) 250,5 3988,6 3988,6 (505,3) (50,6)
Actions privilégiées convertibles.... 561,8 561,8 (61,6) 106,4 346,3 346,3 (51,7) (86,0)
Obligations convertibles............cocoveunene 633,2 633,2 43,2 116,7 821,9 821,9 (63,5) (6,9)
Participations dans des entreprises
ASSOCIBES Y .eevreerveenenene e 653,6 510,8 - - 512,2 369,1 - -

Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps sur rendement total detitres de
capitaux propres — positions
BCHELEUN ...t e 11875 55,8 (54) 11,9 803,6 (68,1) (146,3) (96,8)
Options d' achat sur titres de capitaux

propres et indices boursiers................ - - - - 40,0 44,9 (3.6 8,2
Bons de souscription d’ actions............. 36,0 10,5 51 17,6 148,5 107,3 (28,8) 25,6
Total destitres de capitaux propres et
destitres liés a destitres de capitaux
PrODIES w...ovoooeevveees s ssnens 78474 65474 (119,3) 503,1 6661,1 5610,0 (799,2) (206,5)
Instruments de couverture :
Dérivés et autres actifsinvestis :
Swaps sur rendement total detitres de
capitaux propres— positions
VENABU ... (858,1) 9,5 41,2 (1,0 (253,9) 24,9 31,4 6,4
Swaps sur rendement total d’ indices
boursiers— positions vender ............ (5927,8) (93,0 77,8 (308,4) (4952,9) 322,3 442,3 361,5
(6 785,9) (83,5 119,0 (309,4) (5206,8) 347,2 473,7 367,9
Exposition nette et effets financiers........... 1061,5 (0,3) 193,7 14543 (325,5) 161,4

1) Exclut les participations de la société dans Gulf Insurance, ICICI Lombard et Sngapore Re, que la société considére comme des participations
stratégiques along terme.

L’un des risgues d’ une stratégie de couverture (parfois appelé risque de base) est |e risque que les placements qui se compensent aux
termes de la stratégie de couverture ne présentent pas des variations de la juste valeur de sens inverse parfaitement corrélées, ce qui
crée un potentiel de profits ou de pertes. Lorsque la société sélectionne un instrument de couverture (y compris ses swaps sur
rendement total d’'indices boursiers), elle vise a protéger, sur le plan économique, le capital pendant des périodes potentiellement
longues, et en particulier pendant des périodes de turbulences sur les marchés. La société surveille réguliérement I’ efficacité de son
programme de couverture des titres de capitaux propres de fagon prospective et rétrospective et, sur la base des observations
historiques, dlle estime que les couvertures des titres de capitaux propres et titres liés a des titres de capitaux propres qu’ dlle détient
seront efficaces a moyen terme et along terme, et en particulier en cas de correction significative des marchés. Toutefois, en raison de
I"absence de corrélation parfaite entre les éléments couverts et les ééments de couverture, conjuguée aux autres incertitudes de
marché, il n’est pas possible d’ estimer I'incidence future qu’ auront les programmes de couverture économique liés au risque lié aux
titres de capitaux propres.

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 ééments couverts. Une telle situation peut se produire en raison de la
compensation, par la direction, des corrédations imparfaites entre I’ éément de couverture et I' élément couvert, en raison du moment
auquel se présentent les occasions ol la société peut dénouer ou conclure des couvertures a des prix intéressants, ou en raison de la
période de transition, pendant laguelle la société gjoute un nouveau programme de couverture ou met fin a un programme de
couverture existant.

Au 30juin 2011, les avoirs de la société en actions ordinaires des dix émetteurs a I’ égard desquels la société est le plus exposée

totalisent 2 601,1 $, soit environ 10,8 % du total du portefeuille de placements. La plus importante exposition & un émetteur individuel
d actions ordinaires au 30 juin 2011 se chiffre a 366,7 $, soit environ 1,5 % du total du portefeuille de placements.
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Risque de baisse du niveau des prix

Le risgue de baisse du niveau général des prix et services est la possibilité que cette baisse ait une incidence défavorable sur I’ état
consolidé de la situation financiére (y compris les titres de capitaux propres et les titres liés a destitres de capitaux propres détenus par
la soci été et ses placements dans des titres a revenu fixe d’ émetteurs non souverains) ou sur le compte consolidé de résultat. Parmi les
effets qu'elle a sur I’économie, la baisse du niveau des prix se traduit habituellement par une baisse de la consommation, la
compression du crédit, laréduction des extrants et des i nvestissements et un grand nombre de faillites.

La société a acheté des contrats dérivés référencés sur I’ |PC des régions ou €lle exerce ses activités, contrats qui servent de couverture
économique contre |’ effet financier défavorabl e potentiel sur la société des baisses de prix. La durée restante moyenne pondérée de ces
contrats est de 9,1 ans (9,4 ans au 31 décembre 2010) et leur notionnel et leur juste valeur s'éévent a 497584 $ (34 182,3% au
31 décembre 2010) et 2182,3 $ (328,6 $ au 31 décembre 2010), respectivement, au 30 juin 2011. En régle générae, au fur et a mesure
que la durée restante moyenne d’'un contrat diminue, sa juste valeur (exclusion faite de I’incidence des variations de I’ PC) baisse
aussi. La perte potentielle maximale sur un contrat, quel qu'il soit, est plafonnée au co(t initia du contrat.

Au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011, la société a acheté des dérivés liés al’IPC d'un notionnel de néant
(10 256,6 $ en 2010) et de 13596,7 $ (22 432,7 $ en 2010), respectivement, aun colt de néant (90,1 $ en 2010) et de 122,6 $ (173,7 $
en 2010), respectivement, et elle a enregistré des pertes nettes sur évaluation alavaleur de marché de 118,0 $ (profits sur évaluation a
lavaleur de marché de 70,0 $ en 2010) et de 285,2 $ (profits sur évaluation alavaleur de marché de 58,8 $ en 2010), respectivement,
al’égard des positions ouvertes alafin dela période.

Les contrats dérivés liés al’ IPC sont extrémement volatils, et leur valeur de marché et leur liquidité peuvent varier considérablement a
la hausse ou a la baisse sur de bréves périodes. Par conséquent, leur valeur définitive ne sera connue qu’'a leur cession ou a leur
reglement. L'achat par la société de ces contrats dérivés est conforme au cadre de gestion du capital que la société a congu pour
assurer |la protection a long terme de son capital. En raison de I'incertitude régnant sur les marchés, qui perdurera pendant encore
plusieurs années, il n’est pas possible d’ estimer |”incidence future de cet aspect du programme de gestion des risques de |a soci&té.

Risque de change

Le risque de change est le risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie d’ un instrument financier ou d’un autre actif varient par
suite de fluctuations des taux de change et aient une incidence défavorable sur le résultat net et les capitaux propres lorsqu’ils sont
évalués dans la monnaie fonctionnelle d’ une société. La société est exposee au risque de change du fait de ses transactions conclues
dans des monnaies autres que le dollar américain ains que du fait de ses participations dans des entreprises associées ayant une
monnaie fonctionnelle autre que le dollar américain et 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 ses transactions en monnaies étrangéres. Des passifs
libellés en monnaies étrangéres peuvent ére utilisés pour gérer les expositions en monnaies érangéres de la société aux
investissements nets dans des établissements a |’ é&ranger dont la monnaie fonctionnelle n’est pas le dollar américain. L’ exposition de
la société au risque de change au 30 juin 2011 n’est pas significativement différente de celle au 31 décembre 2010, si ce n'est du fait
qu’au 25 mai 2011, le société a désigné le capital de 400,0 $ CA de ses billets non garantis de premier rang portant aintérét 4 6,40 %
et venant & échéance en 2021 comme couverture d’ une partie de son investissement net dans Northbridge (voir la description plus
loin).

L’ objectif de la gestion du risque de change de la société est d’ atténuer I'incidence des fluctuations des cours de change sur le résultat
net. La société a en place un processus pour cumuler, sur une base consolidée, tous les risques importants touchant les actifs et les
passifs libellés en monnaies érangéres. Ces expositions sont appariées et toute position nette non appariée, qu’elle soit en compte ou a
découvert, est identifiée. La société peut alors prendre des mesures pour remédier a une position non appariée par I’ acquisition d’un
contrat dérivé, ou I’ achat ou la vente de placements libellés dans la monnaie arisque. Il est rare que la soci été maintienne une position
non appariée pour de longues périodes.

Une partie des primes de la soci été sont souscrites en monnaies érangeres, et une partie de la provision pour sinistres non réglés de la
société est libellée en monnaies étrangeéres. De plus, une partie de la trésorerie et des placements de la société sont détenus dans des
monnaies autres que le dollar américain. En général, la société gere le risque de change sur les passifs en investissant dans des
instruments financiers et d autres actifs libellés dans la méme devise que les passifs auxquels ils se rattachent. La société surveille
aussi |’ exposition des actifs investis au risque de change et limite ces montants selon ce qu’ elle juge nécessaire. Toutefois, la société
peut, &1’ occasion, enregistrer des profits ou des pertes découlant des fluctuations des valeurs de ces monnaies érangéres, qui peuvent
avoir uneincidence favorable ou défavorable sur |es résultats opérationnels.
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Lasociété adésigné lavaleur comptable de 1 075,0 $ CA du capital de ses hillets de premier rang libellés en dollars canadiens comme
couverture de son investissement net dans Northbridge aux fins de I'information financiére. Les profits et les pertes liés a I’ effet du
change sur les billets de premier rang sont comptabilisés dans |es variations des profits et des pertes sur couverture de I’ investi ssement
net dans unefiliale al’ é&ranger, dans |’ éat consolidé du résultat global.

La société a également émis des actions privilégiées ataux rajusté tous les cing ans et a dividende cumulatif pour un capital déclaré de
1000,0 $ CA. Bien que ces actions privilégiées ne soient pas admissibles a la désignation en tant que couvertures aux fins de
I'information financiére, la société considére une partie de ce montant de 1,0 G$ CA comme une couverture économique
suppl émentaire de son investissement net dans Northbridge.

Gestion du capital

Le cadre de gestion du capital de la société vise a protéger, dans I’ ordre suivant, ses titulaires de police, ses porteurs d obligations et
ses actionnaires privilégiés e, enfin, d’optimiser le rendement pour les actionnaires ordinaires. La gestion efficace du capita
comprend des mesures visant a maintenir le capital au-dessus des niveaux réglementaires minimaux, au-dessus des niveaux requis
pour satisfaire les exigences de notation du crédit et de solidité financiere, et au-dessus des niveaux de gestion des risques déterminés
et calculés a I'interne. Au 30juin 2011, le capital total, soit les capitaux propres attribuables aux actionnaires de Fairfax et les
participations ne donnant pas le contrdle, s établit 48 287,5 $ contre 8 673,9 $ au 31 décembre 2010. La société gére son capital selon
les mesures financiéres et les ratios suivants :

30juin 31 décembre
2011 2010

Trésorerie et placements de |a société de portefeville, déduction faite des obligations

au titre de ventes A découvert 6 e AEIIVES..........ccvoeeeeeeeeceece ettt 1109,1 14742
Dette — SOCI&E de POIEFQUINIE........ccui et e e e s saens 21374 1498,1
DA — FIlIAIES. ...ttt e et 624,8 919,5
Autres obligations along terme — société de portefeuille........c.oovvcevececiece e, 312,6 311,5
(D1 115 (o) 1= OO USSP TPV PTRPRRTPO 3074,8 2729,1
(DL (= 1= (=TSSP 1965,7 12549
Capitaux propres attribuables aux actionnNaires OrdiNaires...........coo.evveveeeesenevesieesesiee e 7 310,2 7697,9
Capitaux propres attribuables aux actionnaires privilégiés..........covvvriineinerin e 934,7 934,7
Participations ne donnant Pas |€ CONLIOIE............oie i e 42,6 41,3
TOtal dES CAPITAUX PIOPIES ... .iueiueeeeteuiereetesee s ereeseeseeeesse e et ese e e eseess e e s e ese e e s st ene e e s seeaeebeeeaesneanas 82875 86739
Ratio dette Nette — CapitalX PrOPIES. . ..o veitireiertereeseeteeeseeteseeseeeeseeseeseesaessessesseesessesseesessessessenes 237 % 145 %
Ratio dette nette — capital total NEE V.........c..ovvcveeceeeeeecsee ettt 19,2 % 12,6 %
Ratio dette nette — Capital TOLAl 2 ..........cc.evueeceeeeeeeeeeee sttt 27,1 % 239 %
Ratio de COUVENUre dESTNEIEIS ¥ ..........ouceeeceecee et s. 0. 1,8 x
Couverture des intéréts et des dividendes sur les actions privilégiées? ..........cccovevveereieesnenne. S. 0. 1,4 x

1) Lasociétécalculele capital total net comme étant la somme du total des capitaux propres et de la dette nette.

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

3) Lasociété calculela couverture desintéréts comme étant la somme du résultat avant imp6ts et charge d'intéréts, divisée par la charge d'intéréts.

4) La société calcule la couverture des intéréts et des dividendes sur actions privilégiées comme étant la somme du résultat avant impots et charge
d’intéréts, divisée par la charge d'intéréts et les dividendes sur actions privilégiées ajustés en équivalent avant imp6ts a I’ aide du taux d’impdt de la
société prévu par la loi au Canada.

Au deuxieéme trimestre de 2011, la société a émis des hillets non garantis de premier rang échéant en 2021 d’un capital de 500,0 $ et
400,0 $ CA, et affecté le produit de I’ émission au rachat du capita de 657,9 $ de ses billets non garantis de premier rang échéant en
2012 et 2017 (298,2 $), des billets non garantis de premier rang de Crum & Forster échéant en 2017 (323,8 $) et des billets non
garantis de premier rang d’' OdysseyRe échéant en 2013 (35,9 $). L’ excédent du produit net de I’émission des billets non garantis de
premier rang sur le colt des titres d’ emprunt rachetés a la société de portefedille et le financement que la société de portefeuille amis
a la disposition de ses sociétés en exploitation pour financer leurs rachats de titres d’ emprunt a été affecté au rachat du capita de
25,6 $ des titres privilégiés de fiducie de First Mercury, et le reliquat a été utilisé pour accroitre la trésorerie et les placements de la
soci été de portefeuille.
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En 2009 et 2010, la société a émis des actions privilégiées a taux rajusté tous les cing ans et a dividende cumulatif ayant un capital
déclaré de 1 000,0 $ CA. Par conséquent, la société a commenceé a surveiller son ratio de couverture des intéréts et des dividendes sur
actions privilégiées, qui est calculé sdon ce qui est indiqué a la note 4 du tableau ci-dessus. L’ objectif visé par la société dans la
gestion du capital comprend le maintien, par la société de portefeuille, de liquidités suffisantes pour ére en mesure de payer les
intéréts sur sa dette, de verser des dividendes a ses actionnaires privilégiés et de s acquitter de toutes ses autres obligations.

23. Informations sectorielles

La société est une société de portefeuille de services financiers qui, par I’ entremise de ses filiaes, est principalement active dans les
assurances |ARD, sur une base d' assurance primaire et de réassurance, ainsi que dans la liquidation de sinistres. La société détermine
ses secteurs isolables en fonction des sociétés en exploitation, conformément a sa structure de gestion. La société a regroupé certains
de ses secteurs isolables en secteurs isolables, tel qui est décrit plus loin. Les méhodes comptables appliquées par les secteurs
isol ables sont |es mémes que celles qui sont décrites ala note 3. Les prix de cession utilisés pour les transactions intersectorielles sont
établis sans lien de dépendance. Les primes par secteur géographique sont établies selon la domiciliation des diverses filiales et du
principal risque sous-jacent del’ entreprise.

Le 1% janvier 2011, la société a modifié la fagon dont elle classe la dotation aux amortissements liée a ses relations clients et a ses
relations courtiers aux fins de ses informations sectorielles. Auparavant, cette dotation aux amortissements était classée dans | es autres
frais liés a la souscription, en tant que composante du résultat technique dans le rapport annuel de 2010 de la société. Depuis le
1¥ janvier 2011, la dotation aux amortissements liés auix relations clients et aux relations courtiers est incluse dans les frais généraux
du siége social des filiaes. La direction croit que la modification du classement de cette charge refléte mieux les résultats
opérationnels individuds de ses filides en exploitation. En outre, la société ne tient pas compte des ajustements liés a la
comptabilisation des acquisitions lorsgu’elle évalue la performance des secteurs isolables. Les chiffres des périodes antérieures
comparatives ont été présentés sur la méme base pour rendre compte des reclassements au 1% janvier 2010. Au deuxiéme trimestre et
au premier semestre de 2010, la dotation aux amortissements des relations clients et des relations courtiers de 1,5$ et 3,0 $,
respectivement, a été incluse dansles frais généraux du siége socia dans le secteur isolable Assurance — Northbridge et |adotation aux
amortissements des relations clients et des relations de courtiers de 0,3 $ et 0,7 $, respectivement, a éé incluse dans les frais généraux
du siége social dans |e secteur isolable Réassurance — OdysseyRe.

Assurance

Northbridge — Northbridge est un assureur IARD national situé au Canada qui offre, par I’ entremise de ses filiales Commonwealth,
Federated, Lombard et Markel, des produits d assurance IARD principaement sur le marché canadien ainsi que sur des marchés
choisis aux Etats-Unis et al’ échelle internationale.

Assurance Etats-Unis (appelé Crum & Forster avant le 20 mai 2010) — Ce secteur isolable comprend Crum & Forster et Zenith
National. Crum & Forster est un assureur |IARD national situé aux Etats-Unis qui souscrit une vaste gamme de protections
commerciaes. Ses filiales, Seneca Insurance et First Mercury, offrent de |’ assurance |ARD aux petites entreprises ains que certaines
protections spécialisées. First Mercury a été acquise le 9 février 2011, aux termes de la transaction décrite a la note 21. Zenith
National est comprise dans ce secteur depuis son acquisition par la société le 20 mai 2010 et exerce principa ement ses activités dans
le domaine des assurances contre |es accidents du travail aux Etats-Unis.

Fairfax Asia— Le secteur isolable Fairfax Asia se compose des activités de souscription d’ assurance et de réassurance de la société a
Singapour (First Capital), a Hong Kong (Falcon) et, depuis le 24 mars 2011, en Malaisie (Pacific Insurance, acquise aux termes de la
transaction décrite a la note 21). Fairfax Asia comprend également la participation mise en équivaence de 26 % de la société dans
ICICI Lombard, établie aMumbai, et sa participation mise en équivalence de 40,5 % en Thailande (Falcon Thailand).

Réassurance

OdysseyRe — OdysseyRe souscrit de |a réassurance, offrant une gamme compléte de produits IARD al’ échelle mondiale, et souscrit
de |’ assurance spécialisée, principalement aux Etats-Unis et au Royaume-Uni, directement et par I’ entremise du marché de Lloyd’s of
London. Depuisle 1% janvier 2011, la société présente |es actifs, |es passifs et |es résultats opérationnels de Clearwater dans |e secteur
isolable Liquidation de sinistres, par suite du transfert de la propriété de Clearwater d OdysseyRe a TIG Group. Les données de la
période comparative ont été présentées selon le méme mode de présentation, de sorte a donner effet au transfert au 1¥ janvier 2010.
Clearwater est une société d’ assurance qui est en liquidation de sinistres depuis 1999.
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Réassurance et assurance — Autres

Ce secteur isolable comprend le groupe de réassurance, Advent, Polish Re et Fairfax Brasil. Le groupe de réassurance participe a la
réassurance des filiales de Fairfax par quote-part ou par |’ entremise d' une parti cipation dans |es programmes de réassurance de tiers de
ces filidles selon les mémes modalités que les réassureurs tiers, et ce, par I'intermédiaire de CRC Re (activités canadiennes) et de
Wentworth (activités internationales). Le groupe de réassurance souscrit également des contrats de tiers. Advent est une société
d assurance et de réassurance, exercant ses activités par I'intermédiaire de Syndicate 780 de Lloyd's, qui se concentre sur les risques
de réassurance et d’ assurance de biens a vocation spéciale. Polish Re est une société polonaise de réassurance. Fairfax Brasil est
incluse dans ce secteur depuis le début de ses activités de souscription d' assurance, en mars 2010.

Liquidation de sinistres

Le secteur isolable Liquidation de sinistres comprend nSpire Re (y compris la liquidation de |la participation de nSpire Re dans le
groupe de réassurance), RiverStone (UK) et la société américaine de liquidation de sinistres constituée par suite delafusion de TIG et
d'11C et combinée & Old Lyme et a Fairmont. Les activités britanniques et internationa es de liquidation de sinistres de RiverStone
(UK) ont réassuré leurs portefeuilles de réassurance auprés de nSpire Re afin de fournir des services consolidés de placement et de
gestion des liquidités, le groupe RiverStone conservant |’ entiére responsabilité de tous les autres aspects des activités. GFIC, qui est
incluse dans la Liquidation de sinistres — Etats-Unis depuis son acquisition par la sociéé le 17 aolt 2010, est une entreprise
d’assurance IARD établie aux Etats-Unis dont les activités feront I’ objet o' une liquidation de sinistres sous la supervision de la
direction de lafiliae RiverStone de Fairfax.

Tel quil a éé décrit ci-dessus, Clearwater est incluse dans le secteur isolable Liquidation de sinistres depuis le 1% janvier 2011.
Le 1% janvier 2011, I’ entité de liquidation de sinistres Syndicate 3500 de |a société (gérée par RiverStone (UK)) a accepté de réassurer
jusgu’ a la fermeture tous les passifs du Syndicate 376. Aux termes de cette transaction de réassurance jusqu’ a la fermeture, Syndicate
3500 arecu une somme de 114,8 $ en trésorerie et en placements et 4,4 $ en autres actifs (consistant principalement en créances nettes
découlant de contrats d' assurance) en contrepartie de lareprise de provisions pour sinistres non réglés nettesde 119,2 $.

Autres

Le secteur isolable Autres comprend Ridley, qui exerce ses activités dans le secteur de la nutrition animale aux Etats-Unis et au
Canada.

Siége social et autres

Le secteur Siége socia et autres comprend la société mere (Fairfax Financid Holdings Limited), ses sociétés de portefeuille
intermédiaires filiaes, Hamblin Watsa, une société de gestion de placements, et MFX change, une société de technol ogies.



Résultat avant impdts par secteur isolable

Les tableaux suivants présentent une analyse du résultat avant impots par secteur isolable pour les trimestres et les semestres clos les
30juin.

Trimestre closle 30 juin 2011

Réas-
Réas surance et
Assurance surance assurance
Elimi-
Liqui- Autres nations Données
i Fairfax Odyssey Activités dation de (nutrition Siége social et ajuste- conso-
Northbridge  Etats-Unis Asia Re Autres courantes sinistres animale) et autres ments lidées
Primes brutes souscrites ¥
Clients externes.........coveeveeevenenens 405,2 4431 107,1 511,6 150,3 1617,3 — - — — 1617,3
INtragroUpPE.......ccveveveeerreeireeeeenes 0,8 0,3 (0,3 33 24,3 284 - - — (28,2 0,2
406,0 4434 106,8 514,9 174,6 1645,7 - - - (282 16175
Primes nettes souscritesV........... 336,8 375,7 52,2 459,7 146,4 13708 - - - - 13708
Primes nettes acquises V
Clients externes ........coveeveereveenenns 294,0 370,6 56,1 465,8 94,4 12809 - - - - 1280,9
INtragroUPE....ccvvvveeereeeirere e (22,4) (33 (2,3) 29 251 - - - - - -
271,6 367,3 538 468,7 1195 1280,9 - - - - 1280,9
Fraisliésalasouscription ........... (283,2) (410,8) (45,7) (436,5) (110,8) (1287,0) - - - - (1287,0
Résultat technique . (11,6) (43,5) 81 32,2 8,7 (6,1) - - - - (6,1)
Produits d’intéréts 244 30,1 43 66,5 13,2 138,5 294 - (24 - 165,5
Dividendes.........coeveeuneeeinerinennns 7,1 91 23 11,3 0,3 30,1 19 - , - 34,6
Charges de placement (2,5 (6,0) (0,8) (9,8) (1,3) (20,4) (5,6) - (0,6) 21,6 (5,0)
Intéréts et dividendes 29,0 33,2 5,8 68,0 12,2 148,2 25,7 - (0,4) 21,6 195,1
Quiote-part du résultat net
des entreprises associées ........... (0,6) 0,6 0,9 31 0,1 41 (0,1) - 6,9 - 10,9
Autres
Produits des activités
OrdiNAITES ...ceeeereeirereireeceeens - - - - - - 1,7 146,8 21,6 (21,6) 148,5
Charges.....ovueeeeeireresesseeeseneens - - - - - - (28,1) (144,8) - - (172,9)
- - - - - - (26,4 2,0 21,6 (21,6) (24,9
Résultat opérationnel avant
les éléments suivants : ............... 16,8 9,7) 14,8 103,3 21,0 146,2 (0,8) 2,0 28,1 - 1755
Profits nets (pertes nettes)
SUr PlaCements.........oveeeeeereenenns (171,6) 106,5 1,0 (10,9 6,0 (69,0) 145,7 - 429 - 119,6
Perte au rachat de titres
d’emprunt along terme?........... - (56,5) - 6, - (62,6) - - (41,6) - (104,2)
Charge d' intéréts.......ocveververneene - (5,9 - (7,2) (11) (14,1) 2,2 (0,1) (38,6) - (55,0)
Frais généraux du siége social
et autres frais......cooevvrereeerenenes (25,8 (7,2 (1,0 (3,5 (0,1) (37,6) — — (30,3 — (67,9)
Résultat avant impots.........cceeeeee (180,6) 27,2 14,8 75,7 258 37,2 142,7 19 (39,5 - 68,0
Impots sur lerésultat.. 15,6
Résultat net 83,6
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ............. 83,3
Participations ne donnant
pasle controle.........covveeereene. 0,3
83,6

1) Exclut des montants de 0,6 $, 0,7 $ et 1,7 $ au titre des rembour sements de primes brutes souscrites, des remboursements de primes nettes souscrites et
des primes nettes acqui ses, respectivement, du secteur Liquidation de sinistres.

2) La perte au rachat de titres d’emprunt & long terme de 104,2 $ se rapportant au rachat des billets non garantis de premier rang de Crum & Forster,
d’ OdysseyRe et de Fairfax est incluse dans les autres charges dans le compte consolidé de résultat.
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Trimestre closle 30 juin 2010

Rézs-
Réas- surance et
Assurance surance assurance
Elimi-
Liqui- Autres nations Données
i Fairfax Odyssey Activités dation de (nutrition Siege socia et gjuste- €onso-
Northbridge Etats-Unis Asia Re Autres courantes sinistres animale) et autres ments lidées
Primes brutes souscrites ¥
Clients externes.......c.coveeeveeevenenens 405,7 258,0 92,6 473,2 97,0 13265 - - - - 1326,5
INtragroUPE....ccvevveerreeeirere e 0,2 — - 39 45,3 494 — — — (49,4) —
405,9 258,0 92,6 477,1 142,3 13759 - - - (494) 13265
Primes nettes souscritesV............ 3116 218,7 374 4214 113,1 1102,2 — — — — 1102,2
Primes nettes acquises
Clients externes.........oeveereeeenns 287,6 227,7 40,0 467,0 84,5 1106,8 - - - - 1106,8
INETagrOUPE. .....ucveveereecere e (41,5) (2,6) (1,8) 3,3 42,6 — — - — — —
246,1 2251 38,2 470,3 1271 1106,8 - - - - 1106,8
Fraisliésalasouscription ........... (262,5) (246,2) (36,2 (436,6) (116,6) (1098,1) - - - — (10981
Résultat technique . (16,4 (21,1) 2,0 33,7 10,5 8,7 - - - - 8,7
Produits d' intéréts ........covvverrenns 28,0 21,4 33 64,1 12,3 129,1 24,7 - 2,0 - 155,8
Dividendes.........cocveeeneceinesinenins 59 85 21 11,8 0,3 28,6 38 - 25 - 34,9
Charges de placement (2,8 (30 (04 (12,0 (1,9 (20,1) (3,6) - - 19,6 (41)
Intéréts et dividendes 31,1 26,9 5,0 63,9 10,7 137,6 249 — 45 19,6 186,6
Quiote-part du résultat net des
entreprises assoCi €es.......u . 04 - 6,4 0,5 (0,7) 6,6 21 - 0,8 - 9,5
Autres
Produits des
activités ordinaires. - - - - - - 0,2 120,3 19,6 (19,6) 120,5
Charges.....cveeveeneeneneineesineeeeneans - - - - - - (41,2 (125,4) - - (166,6)
- - - - - - (41,0) (51 19,6 (19,6) (46,1)
Résultat opérationnel avant les
éléments suivants :.........oueeeenenee 15,1 58 134 98,1 20,5 152,9 (14,0 (5,1 249 158,7
Profits nets (pertes nettes) sur
placements........cccoveeereeerneneeneens 65,3 27,8 (0,7 (65,8) 13,0 39,6 (9,9 - (59,0 (29,3)
Charge d'intéréts.... - 7,7 - (7,5) (1,0) (16,2 - 0,2 (29,7) (46,1)
Frais généraux du siége social et
AULrES fraiS. ..o (5,5 (4,1 (04) (6,6) (0,7) (14,3 - — (28,4 (42,7)
Résultat avant impots. 74,9 24,8 12,3 18,2 31,8 162,0 (23,9) (5,3 (92,2 40,6
Imp6ts sur lerésultat .. (17,7)
RéESUltat NEL .....coovvnevereeeriereieinis 22,9
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ............. 23,7
Participations ne donnant pas
lecontrole.......cccceveeveveernnnne. (0,8)
22,9

1) Exclut des montants de 05%, 0,2% et 0,2$ au titre des primes brutes souscrites, des primes nettes souscrites et des primes nettes acquises,
respectivement, du secteur Liquidation de sinistres.
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Semestre closle 30 juin 2011

Réas-
Réas- surance et
Assurance surance assurance
Elimi-
Liqui- Autres nations Données
Fairfax Odyssey Activités dation de (nutrition Siége social et ajuste- conso-
Northbridge ~ Etats-Unis Asia Re Autres courantes sinistres animale) et autres ments lidées
Primes brutes souscrites ¥
Clients externes........ccocvvernene 681,1 950,4 217,6 1108,8 3505 33084 - - - - 3308,4
INtragroUpPE. ......covvmeereneeeeseeeeens 15 0,3 0,9 6,8 8,0 175 - - - 17,3 0,2
682,6 950,7 2185 11156 358,5 33259 - - - (17,3) 33086
Primes nettes souscritesV......... 595,2 826,4 1135 969,6 265,8 27705 - - - - 27705
Primes nettes acquises
Clients externes........ccoevveernene 583,7 712,3 98,3 914.4 199,0 2507,7 - - - - 25077
INtragroupe........cceceeecveennieenines (44,1) (54 (33 6,2 46,6 - - - - - -
539,6 706,9 95,0 920,6 2456 2507,7 - - - - 2507,7
Fraisliésalasouscription ....... (560,8) (786,0) (81,1 (11157 (3204) (2864,0 - — — - (28640
Résultat technique (212 (79,1) 13,9 (195,1) (74,8) (356,3) - - - - (356,3)
Produits d'intéréts 48,2 55,8 7,6 1241 26,3 262,0 56,3 - 2,1 - 316,2
Dividendes........ccoourereereneireneene 14,3 16,2 33 22,3 0,8 56,9 53 - 58 - 68,0
Charges de placement (5,8) (12,0 (1,1 (28,2 (2,8) (49,9) (6,7) - (1,9 479 (10,6)
Intéréts et dividendes 56,7 60,0 9,8 118,2 243 269,0 54,9 - 18 479 3736
Quiote-part du résultat net des
entreprises associ €es.............. 0,8 11 (12,6) 5,0 (1,0) (6,7) 19 - 9,1 - 4,3
Autres
Produits des activités
ordinaires - - - - - - 123,6 301,2 47,9 (47,9 4248
Charges.......cocneenivecunienivscineens - - - - - - (175,3) (293,4) - - (468,7)
- - - - - - (51,7 7,8 47,9 (47,9 (43,9
Résultat opérationnel avant les
ééments suivants :.........c....... 36,3 (18,0 11,1 (71,9 (51,5) (94,0 51 78 58,8 - (22,3)
Profits nets (pertes nettes) sur
placements........cceveeeereerereenenns (1733 20,6 (1,5 (37,8 (4,3) (196,3) 188,0 - 26,4 - 18,1
Perte au rachat de titres
d’emprunt along terme ?..... - (56,5) - (6.2) - (62,6) - - (41,6) - (104,2)
Charge d' intéréts .......cccvuevennee - (14,7) - (24,8 (2,2 (3L7) (4,3) (0,5) (71,7) - (108,2)
Frais généraux du siége social
et autresfrais......covveneeveneene (27,8 (12,5) (2,6) (8,3 (0,2 (514 - - (60,1) - (1115
Résultat avant impots. (164,8) (81,1) 7,0 (138,9) (58,2) (436,0) 188,83 7,3 (88,2 - (328,1)
Impdts sur lerésultat.. 172,2
Résultat Net.......coceeveevreereeennees (155,9)
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ......... (157,3)
Participations ne donnant pas
lecontrole.......ccoceeeeviieennnns 1,4
155,9

1) Exclut des montants de 118,7 $, 118,8 $ et 123,6 $ au titre des primes brutes souscrites, des primes nettes souscrites et des primes nettes acquises,
respectivement, du secteur Liquidation de sinistres.

2) La perte au rachat de titres d emprunt a long terme de 104,2 $ se rapportant au rachat des billets non garantis de premier rang de Crum & Forster,
d’ OdysseyRe et de Fairfax est incluse dans les autres charges dans | e compte consolidé de résultat.
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Semestre clos e 30 juin 2010

Réas-
Réas- surance et
Assurance surance assurance
Elimi-
Liqui- Autres nations Données
i Fairfax Odyssey Activités dation de (nutrition Siege socia et gjuste- €onso-
Northbridge Etats-Unis Asia Re Autres courantes sinistres animale) et autres ments lidées
Primes brutes souscrites ¥
Clients externes........cooeevevenenee 673,2 479,7 175,2 1031,6 297,6 2657,3 - - - - 2657,3
INtragroUPE. ....c.oveeeereeerieereieinene 0,9 — - 7,1 704 784 — — — (78,4) —
674,1 479,7 1752 10387 368,0 27357 — — — (784) 2657,3
Primes nettes souscritesV............. 509,4 405,5 88,0 894,6 298,0 21955 — — — — 21955
Primes nettes acquises
Clients externes........coveeeveeverennns 574,8 413,0 75,9 921,3 184,7 2169,7 - - - - 2169,7
INETagrOUPE. .....ucveveereecere e (82,8) (5,3) (2,7) 6,1 84,7 — — - — — —
492,0 407,7 73,2 927,4 269,4 2169,7 - - - - 2169,7
Fraisliés alasouscription ........... (519,7) (442,3) (69,9) (952,0) (297,7) (2281,6) — - - -  (2281,6)
Résultat technique . (27,7 (34,6) 33 (24,6) (28,3) (111,9) - - - - (111,9
Produits d’intéréts 56,3 44,0 6,6 123,2 244 2545 48,1 - 57 - 308,3
Dividendes........ccccoveererivecrennne. 11,3 145 28 22,0 05 51,1 6,1 - 51 - 62,3
Charges de placement . (54) (7,7 (0,8 (17,1) (31 (34,1) (6,6) - (0,5 30,8 (10,4
Intéréts et dividendes 62,2 50,8 8,6 128,1 21,8 2715 47,6 — 10,3 30,8 360,2
Quiote-part du résultat net des
entreprises assoCi €es.......u . 13 - 112 0,8 (0,9) 124 31 - 1,6 - 17,1
Autres
Produits des activités ordinaires - - - - - - 16 262,1 30,8 (30,8) 263,7
Charges......coeeuveeuneeeneesiseneeenes — — — — — — (70,6) (262,4) — — (333,0
— — — — — — (69,0) (0,3) 30,8 (30,8) (69,3)
Résultat opérationnel avant les
éléments suivants .........c.cveenen. 358 16,2 231 104,3 (7.4 172,0 (18,3) 0,3 42,7 - 196,1
Profits nets (pertes nettes) sur
placements.........covcvveerrereeeneens 142,4 177,3 45 84,7 63,3 4722 72,4 - 23,9 — 568,5
Charged'intéréts.... - 24,7) - (15,0 (2,2) (3L,8) - (0,49) (59,4) - (91,6)
Frais généraux du siége social et
AULreS fraiS....ovvvveeesi e (9,3) (2,9) (1,6) (18,1) (1,5) (33,4) — - (54,1) — (87,5)
Résultat avant impots. .. 1689 1759 26,0 155,9 52,3 579,0 54,1 0,7) (46,9) - 585,5
Imp6ts sur lerésultat.................... (143,3)
Résultat Net ........coccevveereeriiecienne 4422
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ............. 442,1
Participations ne donnant pas
le controle ......ccoveevrereeinennnes 0,1
4422

1) Exclut des montants de 1,8%, 1,6$ et 1,6 $ au titre des primes brutes souscrites, des primes nettes souscrites et des primes nettes acquises,
respectivement, du secteur Liquidation de sinistres.

Le tableau suivant présente un rapprochement du total des produits des activités ordinaires des secteurs isolables et des produits des
activités ordinaires consolidés de la société pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin.

Deuxiémes trimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Produits des activités ordinaires des secteurs isolables :
Primes NEtteS @COUISES ....cveuveverierei e ene e 1280,9 1106,8 2507,7 2169,7
INtEré&tS €t AIVIAENAES. .....o e, 195,1 186,6 373,6 360,2
Quote-part du résultat net des entreprises assoCi€6S........uvverereirinnens, 10,9 9,5 43 17,1
Profits nets (pertes nettes) sur placements...........ccvevveeveneecinenennen, 119,6 (29,3) 18,1 568,5
Autres produits des activités ordinaires des secteursisolables........... 148,5 120,5 4248 263,7
Total des produits des activités ordinaires consolidés.............ccceeennn, 1755,0 1394,1 33285 3379,2
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Gammes de produits

Le tableau suivant présente une anal yse des produits des activités ordinaires par gamme de produits pour les trimestres et les semestres
closles30juin.

Deuxiémestrimestres

Biens Risquesdivers Spécialisée Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Primes nettes acquises
Assurance — Canada (Northbridge)..........vveeeerreneereeennns 113,7 98,5 131,1 1245 26,8 231 271,6 246,1
— Etats-Unis (Crum & Forster et Zenith)......... 354 27,4 3229 189,7 9,0 8,0 367,3 2251
— Asie (Fairfax Asia)......ccccoveeeeenne 44 (1,9 34,0 6,6 15,4 335 53,8 38,2
Réassurance — OdysseyRe.......... 232,0 2144 184,0 192,9 52,7 63,0 468,7 470,3
Réassurance et assurance — Autres . .. 520 66,3 39,7 51,3 27,8 9,5 119,55 1271
ACLIVItES COUTANEES.......ceveeereecisese et sesssenanes 437,5 404,7 711,7 565,0 131,7 137,1 1280,9 1106,8
Liquidation de SINISLIES.........couveeerereeeeenesiseneeesseeseseseeeeeens — — 0,8 0,2 0,9 — 17 0,2
Total des primes nettes acquises. .. 4375 404,7 7125 565,2 132,6 137,1 12826 1107,0
Intéréts et dividendes ........cocevveveerivecienne 195,1 186,6
Quote-part du résultat net des entreprises associées........... 10,9 95
Profits nets (pertes nettes) sur placements 119,6 (29,3
AULTES. ... 146,8 120,3
Total des produits des activités ordinaires consolidés 1755,0 13941

Premiers semestres

Biens Risquesdivers Spécialisée Total

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Primes nettes acquises
Assurance — Canada (Northbridge) 197,0 263,0 248,6 51,5 46,4 539,6 492,0
— Etats-Unis (Crum & Forster et Zenith)... 56,8 622,6 334,9 16,8 16,0 706,9 407,7
— Asie (Fairfax Asia) 12 57,2 26,1 29,8 459 95,0 732
Réassurance — OdySSEYRE...........cevreremmerreererncriereeseeneeneens 4188 361,5 403,6 1034 105,0 920,6 9274
Réassurance et assurance — AULIES ........ceeeeeeeeeveveveneveesnenns 1176 160,0 86,4 91,1 41,6 18,3 245,6 269,4
Activités courantes .. 8739 833,8 1390,7 1104,3 2431 231,6 2507,7 2169,7
Liquidation de sinistres — — 0,7 15 1229 0,1 123,6 1,6
Total des primes nettes acquises 833,8 13914 11058 366,0 2317 26313 21713
INtéréts et dividendes........ccoeeuveerrveerureenininnns 3736 360,2
Quote-part du résultat net des entreprises associées 43 171
Profits nets (pertes nettes) sur placements..... 18,1 568,5
AULTES....cocveeecrre sttt 301,2 262,1
Total des produits des activités ordinaires consolidés........ 33285 3379,2
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Régions géographiques

Le tableau suivant présente une anayse des produits des activités ordinaires par région géographique pour les trimestres et les

semestres clos les 30 juin.
Deuxiémes trimestr es

Canada Etats-Unis Extréme-Orient International Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Primes nettes acquises
Assurance
— Canada (Northbridge) .............. 261,8 2357 95 10,2 - - 0,4 0,2 2717 246,1
— Etats-Unis (Crum & Forster
et Zenith) .....ccveerecreerienenne - - 366,7 2251 0,3 - 0,3 - 367,3 2251
—Asie (Fairfax Asia).. . - - - - 53,8 38,2 - - 53,8 38,2
Réassurance — OdysseyRe................ 15,7 12,6 208,9 249,7 331 27,1 211,0 180,9 468,7 470,3
Réassurance et assurance — Autres.. 22,9 41,6 25,8 26,5 6,7 4.4 64,0 54,6 1194 127,1
ACLiVItéS COUrantes ..........c.ceveereueennee 300,4 289,9 610,9 511,5 93,9 69,7 275,7 2357 12809 1106,8
Liquidation de SiNistres ...........ceeee. (0,1 - 25 0,2 - - (0,7 - 17 0,2
300,3 289,9 6134 511,7 93,9 69,7 275,0 2357 12826 1107,0
Intéréts et dividendes..........ccovveennnne 195,1 186,6
Quiote-part du résultat net des
entreprises assoCiées ... 10,9 9,5
Profits nets (pertes nettes) sur
1196 (29,3)
146,8 120,3
Total des produits des activités
ordinaires consolidés...........coeunnn. 17550 13941
Répartition des produits des
activités ordinaires .........coceeueeennen. 234 % 262 % 478 % 462 % 73 % 63 % 215 % 213 %
Premier s semestres
Canada Etats-Unis Extréme-Orient International Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Primes nettes acquises
Assurance 520,2 470,5 19,1 21,2 - - 04 0,3 539,7 492,0
- Canada (Northbridge)...............
— Etats-Unis (Crum & Forster
et Zenith).......ceeveevereeeeceneeenn, - - 706,3 407,7 0,3 - 0,3 - 706,9 407,7
—Asie (Fairfax Asia) - - - - 95,0 73,2 - - 95,0 73,2
Réassurance — OdysseyRe.... 30,2 24,6 412,6 489,4 69,1 52,7 408,7 360,7 920,6 927,4
Réassurance et assurance —
51,8 715 52,6 66,6 12,7 12,0 1284 119,3 2455 269,4
Activités courantes..... . 602,2 566,6 1190,6 984,9 1771 1379 537,8 480,3 2507,7 2169,7
Liquidation de Sinistres............c....... (0,2) 0,1 4,7 15 — — 119,0 — 123,6 1,6
602,1 566,7 11953 986,4 177,1 137,9 656,8 480,3 2631,3 21713
Intéréts et dividendes ...........ceuvuenee. 373,6 360,2
Quote-part du résultat net des
entreprises assoCi€ES........uvwrrenenns 43 17,1
Profits nets (pertes nettes) sur
PlaCEMENtS ..., 18,1 568,5
AULTES. oot 301,2 262,1
Total des produits des activités
ordinaires consolidés...................... 33285 3379,2
Répartition des produits des
activités ordinaires.......ccvveveverenen, 229 % 261 % 454 % 454 % 6,7 % 64 % 250 % 221 %
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24. Charges

Le tableau suivant présente la composition des sinistres, montant net, des charges opérationnelles et des autres charges pour les
trimestres et les semestres closles 30 juin.

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Sinistres et frais de réglement de SINISIeS .........coveeeveevcincenens 827,6 725,7 2078,7 1564,6
Salaires et avantages du PErSONNE ...........cceveerernereeesieneseene s 229,7 187,5 4458 361,6
Co(t des produits vendus — produits de nutrition animale............... 104,1 105,9 229,6 2278
Honoraires d' audit, et honoraires juridiques et fiscaux.................... 35,8 274 75,2 54,3
Dotation aux amortissements et pertesde valeur............cccevvvenienn 15,2 141 28,7 23,9
Codt des contrats de location SIMPle........ccovvveveerecie e e, 14,3 12,9 28,7 25,2
Perte au rachat de titres d emprunt along terme (note 15) .............. 104,2 - 104,2 -
AULIES ..ttt e et b e bbb r e 106,8 55,0 176,4 100,0
14377 11285 3167,3 23574

25. Renseignements supplémentaires sur lesflux detrésorerie
Latrésorerie et les équivalents sont compris dans les postes de I’ état consolidé de la situation financiére suivants:

30juin 31 décembre
2011 2010

Trésorerie et placements de la société de portefeille :
Trésorerie et Soldes aupréS de DANGUES ..........ooveeere ettt sre e ene e 54,8 735

Bons du Trésor et autres billets admiSSIDIES ..o — 263,8
54,8 337,3
Trésorerie et placements a court terme desfiliales :

Trésorerie et Soldes aupréS de DANGUES ..........oiriiiiriciee e e 1140,6 805,9
Bons du Trésor et autres billets admiSSIDIES .........cooiviiiiiieeeece e et 810,7 21173
1951,3 29232
Trésorerie et soldes auprés de banque — SOUMIS ATESCHONS P .........covocveceeveeceeee e 57,0 453
Bons du Trésor et autres billets admissibles — soumis Arestrictions Y............cc.cco.eeeeeeevcvceciesseienene. 91,8 53,6
148,8 98,9
2100,1 3022,1

Actifsde filiales donnés en garantie d’ obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés:
Trésorerie et Soldes aupreésS de BaNQUES .........c.oov ittt - 114
Bons du Trésor et autres billets admiSSIDIES ..ot - 3,2
— 14,6
21549 3374,0

1) La trésorerie et les équivalents de trésorerie présentés dans les tableaux consolidés des flux de trésorerie ne comprennent pas des soldes soumis a
restrictions de 148,8 $ au 30 juin 2011 et de 98,9 $ au 31 décembre 2010.
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Le tableau suivant présente des renseignements détaillés sur certains flux de trésorerie figurant dans les tableaux consolidés des flux
de trésorerie pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin.

Deuxiémestrimestres Premier s semestres
2011 2010 2011 2010
a) Variation des actifs et passifs opérationnels
Diminution (augmentation) nette de latrésorerie et
des équivalents SOUMIS ArestriCtionS. .........cevrereereenenecrerienenn, (40,5) 34,6 (49,9 335
Provision pour sinistres et frais de reglement de sinistres.......... (149,2) (119,9) 88,1 (101,3)
Provision pour primes NON 8COUISES........ccvrrereeerrereeieesiesienienns 66,4 284 286,3 76,5
Créances découlant de contrats d’ assurance...........ccoeeeeeeeereenn, (40,9 16,4 (245,2) 10,5
Montants & recouvrer de réassUreUrS. .......coeoveereeereeereeneeneenenen, 53,4 55,0 (4,4 54,1
DEDITEUIS ...ttt e et e s (23,1) 51,8 (24,4 1145
Fonds retenus apayer ades réassureurs..........oucveveeeeveeseeeenens (3,6) 26,0 0,3 441
Créditeurs et ChargesS A payer.......ccocvvevevereveneere s se e 17,2 (161,2) 55,1 (329,6)
IMPOLS SUr 1€ rESUItEt @ PAYET ......veeeeeeeeeeeeieeie e (13,2 (4,9 (22,5 40,5
AULTES ... e e 27,3 58 21,1 43,9
(106,2) (67,5) 105,0 (13,3)
b) Montant net desintérétsregus
Fp L= R = ot UL 183,5 187,0 325,0 329,0
[NEEIEES PAYES. ....ceveveieieete ettt ettt (72,5) (65,0) (99,0) (88,7)
111,0 122,0 226,0 240,3
C) Montant net desimpoOtS PaYES.........cceovveererreriee e (7,3) (69,7) (15,7) (184,7)
(o ) DIAVITo 1= a0 1= ] = ot U1 R 215 20,0 34,7 34,9
€) Dividendes ver sés
Dividendes versés sur les actions ordinaires ............coeeeeevveeneans - - (205,9) (200,8)
Dividendes versés sur les actions privilégiées...........ocveevnnnnen, (13,3) (5,7) (26,5) (10,7)
(13,3) (5.7 (232,4) (211,5)

26. Transtion des PCGR canadiens aux Normes inter nationales d’information financiere
Ajustements découlant del’adoption desIFRS
Les IFRS permettent de se prévaloir d’ exemptions a |’ application rétrospective intégrale de certaines normes. Pour préparer les
présents états financiers consolidés conformément aux IFRS, la société a appliqué les exceptions obligatoires et certaines exemptions
facultatives al’ application rétrospective intégrale des IFRS.
Exceptionsaobligatoires prévues par lesIFRS
La société a appliqué les exceptions obligatoires suivantes al’ application rétrospective des IFRS.

Estimations
Les connaissances a posteriori n’ont pas été utilisées pour établir ou réviser des estimations. Les estimations établies antérieurement
par la soci été conformément aux PCGR canadiens n’ ont pas été révisées pour tenir compte de I’ application des IFRS, sauf lorsque cela
était nécessaire pour refléter des différences de méthodes comptables. Les estimations établies selon les IFRS au 1% janvier 2010 sont
cohérentes avec celles établies &laméme date selon les PCGR canadiens.

Comptabilité de couverture
La comptabilité de couverture ne peut étre appliquée prospectivement a partir de la date de transition aux IFRS qu’ a des transactions
qui répondent aux conditions requises pour la comptabilité de couverture énoncées dans IAS 39 Instruments financiers:
Comptabilisation et évaluation. Des relations de couverture ne peuvent ére désignées et une documentation a I’ appui ne peut ére

constituée de fagon rétrospective.

La couverture existante de I'investissement net de la société dans Northbridge selon les PCGR canadiens est conforme a IAS 39.
Aucun gjustement ' a été nécessaire en raison de I’ adoption des IFRS.

72



Participations ne donnant pas | e contréle

Les dispositions o’ IAS 27 Etats financiers consolidés et individuels ont été appliquées prospectivement & compter du 1% janvier 2010
en ce qui atrait al’attribution du résultat global tota aux actionnaires de la société et aux participations ne donnant pas le contréle et
aux transactions qui entrainent une modification du niveau de propriété que détient la société dans une filiae. Ces dispositions avaient
été appliquées selon les PCGR canadiens au 1% janvier 2010 et, par conséquent, aucun ajustement n’a éé nécessaire en raison de
I” adoption des IFRS.

Exemptions facultatives prévues par les|FRS
Lasociété achois d appliquer les exemptions facultatives suivantes al’ application rétrospective intégrale des IFRS.
1) Regroupements d entreprises

IFRS 1 offre la possibilité d'appliquer IFRS 3 Regroupements d’ entreprises rétrospectivement ou prospectivement a compter de la
date de transition. L’'application rétrospective intégrale d’'IFRS3 aurait nécessité le retraitement de tous les regroupements
d’ entreprises qui se sont produits avant la date de transition.

La société a appliqué I’ exemption relative aux regroupements d’ entreprises prévue par IFRS 1 et, par conséquent, n’a pas appliqué
rétrospectivement IFRS 3 aux regroupements d’ entreprises qui se sont produits avant la date de transition, soit le 1¥ janvier 2010.
Aucun changement n’a d0 étre apporté aux actifs ou aux passifs comptabilisés lors de ces regroupements d’ entreprises par suite de
I"adoption des IFRS. La valeur comptable du goodwill résultant de regroupements d’ entreprises qui se sont produits avant la date de
transition n’a pas éé modifiée par rapport acelle qui avait éé déterminée antérieurement selon les PCGR canadiens.

2) Avantages du personnel

IFRS 1 offre la possihilité d appliquer IAS 19 Avantages du personnel rétrospectivement en ce qui a trait a la comptabilisation des
écarts actuariels ou de comptabiliser tous les écarts actuariels reportés selon les PCGR canadiens dans le solde d’ ouverture des
résultats non distribués ala date de transition.

La société a choisi de comptabiliser tous les écarts actuariels non amortis relatifs a ses régimes de retraite et d’ avantages
complémentaires de retraite dans le solde d’ ouverture des résultats non distribués au 1% janvier 2010. Les tableaux suivants présentent
I"incidence sur | es postes individuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
Participations dans des entrepriSes aSSOCIEES.........cvwieieirerireresesesese s s s s ssesenes (9,8) 9,7) (7,6)
IMPOL AIffErE....eveeeecre e 39 51 6,8
Actifs au titre des prestations de retraite (autres actifs) (4,8) 4,2) (11,2)
Passifs au titre des prestations de retraite et des avantages complémentaires
(6 L L= (= (=T TR 22,3 24,0 12,7
RESUIAES NON iSLTHTDUES ...t (31,3) (30,6) (22,9)
Participations ne donnant Pas € CONIOIE ............cccvieererreieieieieeisee s a7 (2,2 (2,2
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution
Quote-part du résultat net des entrepriseS aSSOCEES.......uvvvvirerirerirererereseresesese s sesesseesneens 0,1 0,1 0,3
Profits nets (pertes nettes) sur placements...........c....... 0,3 1,3 -
Charges opérationnelles 0,4 (0,6) 13
AULreS Charges.......coeueveueesiniie s 0,2 (0,3) 0,5
Charge (recouvrement) d' impots SUr [€ FESUILAL............coueerererirerirrre s - 0,1 049
Autres éléments du résultat global, déduction faite des impbts sur
[EITESUITAL ... oottt bbbt bbbt (2,0 (2,0 9,0
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3) Différences de conversion

L’ application rétrospective des IFRS aurait exigé que la sociéé détermine le montant cumulé des différences de conversion en
conformité avec 1AS 21 Effets des variations des cours des monnaies érangeéres depuis la date de formation ou d’ acquisition d’une
filiadle ou d’'une entreprise associée. IFRS 1 offre la possibilité de comptabiliser le montant cumulé des différences de conversion
reportées en conformité avec les PCGR canadiens dans | e solde d’ ouverture des résultats non distribués ala date de transition.

La société a choisi de comptabiliser le montant cumulé des différences de conversion dans le solde d ouverture des résultats non
distribués au 1% janvier 2010. Le tableau suivant présente I’ incidence sur les postes individuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010

Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
RESUIAES NON i SIITOUES........ceeeeeeeeee ettt s s e e ae b s 150,1 150,1 150,1
Cumul des autres éléments du résultat global ...........cooeerreecrrrenerrreee e (150,2) (150,1) (150,1)

Autres ajustementsréatifsal’ évaluation par suite du passage des PCGR canadiensaux |IFRS
4) Adoption d' IFRS9 Instruments financiers : Classement et évaluation

Telles que le permettent les dispositions transitoires a I'intention des nouveaux adoptants des IFRS, la société a adopté de fagon
anticipée IFRS 9 Instruments financiers : Classement et évaluation (« IFRS 9 ») en date du 1 janvier 2010. Cette norme remplace les
dispositions d’'IAS 39 Instruments financiers: Comptabilisation et évaluation portant sur le classement et I'évaluation des actifs
financiers et des passifs financiers. IFRS 9 élimine les catégories « disponibles ala vente » et « détenus jusqu’ a |’ échéance » ainsi que
I’ exigence de séparer les dérivés incorporés dans des contrats hybrides. Selon IFRS 9, les contrats hybrides sont évalués en totaité ala
juste valeur par le biais du résultat net. Par défaut, les instruments de capitaux propres sont évalués a la juste valeur par le biais du
résultat net. Les placements dans des titres a revenu fixe sont évalués au codt amorti si les deux conditions suivantes sont réunies:: i) la
détention de I’ actif s'inscrit dans un modéle économique dont I’ objectif est de détenir des actifs afin de percevoir les flux de trésorerie
contractuels; et ii) les conditions 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 restant dd. Si I’une ou
I"autre de ces conditions n’est pas remplie, les placements dans des titres a revenu fixe sont évalués a la juste valeur par le biais du
résultat net. Conformément ala norme, le modele économique de la société fait en sorte que son portefeuille de placements doive ére
principalement évalué alajuste valeur par le biais du résultat net.

L’ adoption d’IFRS 9 au 1% janvier 2010 a eu pour effet la comptabilisation en résultats non distribués de tous les profits et pertes
latents sur instruments financiers qui figuraient dans le cumul des autres é éments du résultat global. Les tableaux suivants présentent
I'incidence sur | es postes individuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
RESUItatS NON AiStHDUES ...t 747,1 572,0 612,6
Cumul des autres éléments du résultat global ..........cccvvevecevvcvce s (747,1) (572,0) (612,6)
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution)
Quote-part du résultat net des entrepriSes asSOCIEES ........ovvvvveveeriereereesiereeneens, (2,0 35 18
Profits nets (pertes nettes) sur placementS.......ocvvevererevenesecee e, (417,2) (242,4) (204,9)
Charge (recouvrement) d’'impots sur le résultat...........cceveveveiececieceeennns, (115,7) (63,8) (67,1)
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5) Reéglements structurés

Il'y aréglement structuré lorsqu’ un assureur a réglé un sinistre et a acheté une rente auprées d'un assureur vie pour couvrir la série de
paiements convenue par voie de réglement avec le demandeur. Les paiements représentent habituellement un montant convenu pour
toute lavie du demandeur ou une série de paiements d’ un montant fixe effectués pendant une période spécifiée.

Selon les IFRS, la société comptabilise les reglements structurés en décomptabilisant le passif au titre de la réclamation initiale et en
enregistrant toute obligation secondaire résultant atitre de garantie financiére lorsque : i) une rente a été achetée et la socié&té a donné
des instructions irrévocables au souscripteur de la rente d’ effectuer tous les paiements directement au demandeur; ii) la rente ne peut
étre rachetée par un versement global et est incessible, la société n’a aucun droit aux paiements aux termes de larente, et il n’existe
aucun droit aux termes de I’ accord contractuel qui pourrait procurer des avantages, actuels ou futurs, a la société; iii) la société est
libérée par le demandeur afin de prouver le réglement du montant réclamé; et iv) la société demeure responsable d’ effectuer les
paiements au demandeur dans le cas et la mesure ou le souscripteur de la rente manque a son obligation d’ effectuer les paiements
selon les modalités de la rente et |esinstructions irrévocabl es données.

Selon les PCGR canadiens, lorsqu’il n’était pas quasi assuré qu’une obligation secondaire n’existait pas, la société comptabilisait les
reglements structurés en appliquant la méthode de comptabilité de réassurance, selon laquelle le montant de réassurance a recouvrer
(c.-ad. la valeur de la rente viagére) et I’ obligation au titre de la réclamation n’étaient pas sortis de I’ état consolidé de la situation
financiére. Le tableau suivant présente |’ incidence de cet gjustement sur les postesindividuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010

Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
Montants areCoUVIer de réassSUIEUIS...........ccueivereereesreesresieesreesaesseessesseeseens (245,7) (242,2) (236,9)
Créditeurs et ChargeS A PAYES .......cccvveirieireire ettt e 15,1 14,8 14,8
Passifs au titre des contrats d’ aSSUranCe. ..........coveeueveeveeieeseereeseseseeseeseeseenns (260,8) (257,0) (251,7)

6) Décomptabilisation des actifs d’impdt différé

Selon les IFRS, certains paiements d’ impdts sur le résultat liés ala cession d actifs entre des sociétés du groupe ne peuvent plus ére
différés lors de la consolidation, comme cela était permis par les PCGR canadiens. Par |e passé, |a société enregistrait les impdts payés
d’avance liés aux cessions intragroupe dans les imp6ts futurs ou les impbts a payer. Le tableau suivant présente I’incidence de cet
gjustement sur les postesindividuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010

Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
IMPOE AIFFEIE ... e (27,0) (27,0 (27,0
IMPOLS SUr 1€ FESUITAE APAYEY ....c.eoveeeeeeecectieeee ettt 58 58 58
REsUItatS NON AiStHDUES ...t (32,8) (32,8 (32,8)

7) Dépréciation deslocaux et du matériel

Selon les IFRS, la valeur comptable d'un actif est ramenée a la valeur recouvrable lorsque cette derniére est inférieure. La valeur
recouvrable est la valeur la plus devée entre la valeur d utilité et la juste valeur diminuée des colts de la vente. La juste vaeur
diminuée des colits de la vente est |e montant qui peut étre obtenu de la vente d'un actif lors d' une transaction dans des conditions de
concurrence normale entre des parties bien informées et consentantes, diminué des colts de sortie, dors que la valeur d utilité
correspond alavaleur actuelle des flux de trésorerie futurs attendus d’ un actif.

Selon les PCGR canadiens, la valeur comptable d'un actif n’était pas recouvrable si elle excédait e total des flux de trésorerie non

actualisés qui auraient vraisemblablement résulté de I’ utilisation et de la sortie éventuelle de I'actif. La perte de valeur était aors
calculée comme le montant de I’ excédent de la valeur comptable de I’ actif sur sajuste valeur.
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Une perte de valeur a été comptabilisée selon les IFRS relativement a certaines installations de fabrication de Ridley; cette perte de
valeur résulte principalement de I’ utilisation, dans la méthode d’ évaluation de celle-ci, des flux de trésorerie non actualisés selon les
PCGR canadiens et des flux de trésorerie actualisés selon les IFRS. Les tableaux suivants présentent I’incidence de cet ajustement sur
les postes individuels des éats financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
IMPOE AIFFEIE ... 3.8 38 3,7
Locaux et matériel (aUtres actifs).......cccvvveieiiicicienece e 12,7 (12,5) (12,3
RESUItats NON iStITDUES ........ocveeieciece e (6,3) (6,1) (6,0)
Participations ne donnant pas [€ CONtrole...........ccovvvievinieneeesesece e (2,6) (2,6) (2,6)
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution)
y B =Y o = =S (0,1) (0,2 (0,4)
Charge (recouvrement) d' imp0ts sur le résultat..........ccooeveeereeecececeseennn, - - 0,1

8) Plafonnement des actifs au titre des prestations de retraite

Les IFRS plafonnent lavaleur d'un actif au titre des prestations d' un régime de retraite a prestations définies ala somme de la valeur
actuelle des avantages économiques disponibles sous forme de remboursements par le régime ou de diminutions des cotisations
futures au régime et des écarts non comptabilisés. Selon les exigences de financement minimal prévues par la loi et le colt des
services futurs attendu pour le régime de retraite a prestations définies d'une filiale, un actif au titre des prestations de retraite
antérieurement comptabilisé selon les PCGR canadiens n’'est plus admissible & la comptabilisation selon les IFRS. Les tableaux
suivants présentent |’incidence de cet g ustement sur les postes individuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
IMPOL AITFEIE ... e bbb e 74 , -
Actifs au titre des prestations de retraite (autres actifs) ......ccoceevveevevvevvnnienn, (8,5 (11,8) -
Passifs au titre des prestations de retraite et des avantages
complémentaires de retraite (créditeurs et charges apayer)......ccocveeveeenens 20,5 20,5 -
REsUItatS NON AiSLHDUES ........ccvveiiecticececteece e st (21,6) (24,4) -
Cumul des autres ééments du résultat global ...........coecvernercencincines - 0,3 -
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution)
Autres ééments du résultat global, déduction faite des impbts sur le
FESUITAL.......ceeeeeteiet et ettt (0,2) (2,5) 21,6

9) Avantages du personnel

Les IFRS permettent que seule la partie du colt des services passés (c.-a-d. le colt lié a des périodes antérieures résultant de
I'instauration de certains types de régimes d’ avantages du personnel ou de changements apportés a ceux-ci) pour laquelle les droits a
prestations n’ont pas éé acquis soit différée et comptabilisée en charges selon le mode linéaire sur la durée moyenne restant & courir
jusgu’ a ce que les droits correspondants soient acquis au personnel. Le colt des services passés pour lequel les droits sont acquis est
passe en charges immédiatement selon les IFRS, alors que selon les PCGR canadiens, ce colit était généralement comptabilisé en
charges sur la durée moyenne résiduelle prévue d’ activité des salariés admissibles. Les tableaux suivants présentent I’incidence de la
comptabilisation de la totalité du colt des services passés pour lequel les droits sont acquis sur les postes individuels des états
financiers.
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1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
IMPOE AITFEIE ... (1,3) 1,2 (1,1
Actifs au titre des prestations de retraite (autres actifs) ......ccoceevvcevevvevvnnienn, (1,2 (1,2 (1,2
Passifs au titre des prestations de retraite et des avantages complémentaires
deretraite (créditeurs et Charges A PaYEr) ......cccvveveereeeeieeene s seere e ste e (4,9 4,2) (3,9
RESUItatS NON AiStHDUES ......cvoeieiice e 1,7 15 14
Participations ne donnant pas |€ CONtrole..........oouvvvvvrierienieniesenene e 0,3 0,3 0,3
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution
Charges OpEratiONNENIES.......c.ueoiieiieiee e - (0,2 0,1
F B =Y o = o =S 0,5 0,5 04
Charge (recouvrement) d'impots sur lerésultat..........ccoovvvveeeveneeenneneseseenn (0,2) (0,2) (0,2
10) Autres

D’autres gjustements sont négligeables pris individuellement, et les tableaux suivants présentent leur incidence sur les postes

individuels des états financiers.

1% janvier 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
Poste des étatsfinanciers (diminution) (diminution) (diminution)
Créances découlant de contrats d' aSSUrancCe...........ceeeeveereeresrenreeesresresneseenns 3.2 35 19
ACHONS OFINAITES......ccueeieceicie ettt e e ae e sresnns (1,8 (1,3) 2,0
Participations dans des entreprises asSOCI€ES. .....o.vvvevrerenesereseseesesee e - (0,) -
Montants & reCOUVIEr de FEASSUNEUIS...........ceiueereererieerestesieeresresresrestesresseseenns (1,8) 0,7 0,1
IMPOE AIFFEIE ...t eb e (6,0) (6,2) (6,3)
AULTES ACLITS ..ttt ettt ere e b enas (1,4 3,2 (1,2
Créditeurs et ChargeS A PaYEr .......cc.eccvereecieieeee ettt (0,8) 0,2 -
IMPOLS SUF 1€ FESUILEE @ PAYET .....veeeeeeeeeie et 0,9 - 0,5
Passifs au titre des contrats d’ asSUrance...........ccveeeeeeeenieeresresieseseese e (1,2) - 0,6
DEtte AlONG LEIME. ..ottt st s r e re e (0,5) (0,5) (0,9
RESUItats NON iStITDUES ........ocveeieceeece e (6,3) (5,8) (4,4)
Cumul des autres éléments du résultat global ... - (0,5) 0,2
Trimestreclosle Semestreclosle Exerciceclosle
30juin 2010 30juin 2010 31 décembre 2010
Augmentation Augmentation Augmentation
(diminution) (diminution) (diminution)

INtErEES €& AIVIABNAES ...t st 01 0,1) -
Quote-part du résultat net des entrepriSes aSSOCIEES ......vvvvvvrereererereereeneenens - - 0,2)
Profits nets (pertes nettes) sur placements ..o venese e 1,0 07 43
Charges OpEratioNNEIIES .........cce i st - 02 05
Charge 0 INEEIELS ...t st s sre e st e resne - - 01
AULTES CNAIGES. ... eeteeeeceee ettt st sttt s b e raesreenaesre et enes - 01 04
Charge (recouvrement) d’ impots sur le résultat...........ccooevveeieieceniecieceinns 01 0,2) 02
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Reclassements de données selon le mode de présentation des états financiersen IFRS de la société

a) Les autres actifs comprennent les immobilisations corporelles et les impéts sur le résultat remboursables, ééments qui éaient
présentés dans des postes distincts selon les PCGR canadiens;

b) Les passifs au titre des contrats d’ assurance comprennent la provision pour sinistres non réglés et les primes non acquises, é éments
qui étaient présentés dans des postes distincts selon les PCGR canadiens;

¢) Ladette along terme comprend les emprunts de |a société de portefeuille, |es emprunts de filiales et les autres obligations along
terme de la société de portefeuille, @éments qui étai ent présentés dans des postes distincts selon les PCGR canadiens;

d) La présentation des capitaux propres selon les PCGR canadiens au 1% janvier 2010 refléte I’adoption des chapitres 1582,
« Regroupements d entreprises », 1601, « Etats financiers consolidés », et 1602, « Participations ne donnant pas le contréle », du
Manuel del’ICCA,;

€) Le reclassement de diverses créances (principalement les intéréts et dividendes courus) dans les autres actifs afin de présenter
séparément |es créances découlant de contrats d’ assurance;

f) Le reclassement des sinistres cédés dans un poste distinct.
Tableaux consolidés des flux detrésorerie

Les tableaux consolidés des flux de trésorerie de la société sont présentés en conformité avec IAS 7 Tableau des flux de trésorerie.
Les tableaux présentent pour |’ essentidl les mémes informations que celles antérieurement exigées par les PCGR canadiens; il existe
cependant quel ques différences limitées dans |e classement de certains ééments, tel qu’il est expliqué ci-apreés.

Selon les PCGR canadiens, la société classait antérieurement les titres de négociation dans les activités d'investissement, alors que
selon les IFRS ils sont classés dans les activités opérationnelles. Les IFRS permettent que les flux de trésorerie liés aux intéréts et aux
dividendes recus et payés soient classés dans les activités opérationnelles, d’investissement ou de financement. Conformément a la
nature des flux de trésorerie et aux PCGR canadiens antérieurs, la société a classé les intéréts regus et payés ains que les dividendes
recus dans les activités opérationnelles, alors qu’ elle a classé | es dividendes versés dans les activités de financement.
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Etat consolidé de la situation financiére
1% janvier 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Ajustements
decoulant de
PCGR Reclas- Soldes  I’adoption des
PCGR canadiens canadiens sements reclassés S IFRS
Actif
Encaisse et placements de la société de
portefeuille 18050 (431,4) © 13736 32 13768
Comptes débiteurs et autres ... 13805,0 (4314) © 13736 32 W 13768
3056,6 (431,4) 2625,2 32 26284
Placements de portefeuille
Encaisse et placements a court terme
desfiliales... 32448 - 32448 - 32448
Obligations.... 109183 - 10918,3 - 10918,3
Actions privilégiées. 292,8 - 292,8 - 292,8
Actions ordinaires. 4895,0 - 4895,0 (1,8) *¥ 48932
Participations, alaval 433, - 4335 (9.8) ¢ 4237
Dérivés et autres actifsinvestis.. 142,7 - 142,7 - 142,7
Actifs cédés en garantie d' oblig
de ventes a découvert et de derivés............oouu.. 151,5 - 151,5 - 151,5
20 078,6 — 20078,6 (11,6) 20 067,0
Frais d’ acquisition de primes reportés................... 372,0 - 372,0 @ ;) N 372,0
Montants arecouvrer de réassureurs..................... 3818,6 - 3818,6 (%.g) :” 35711
(27,0) ¥
38 "
74 °
(1,3
Impdts sur les bénéfices futurs 3187 - 3187 (6,0) 2995
Ecarts d'acquisition et actifsincorporels . 438,8 - 438,8 “ 1_3) Y 438,8
(12,7) ¥
(85) ¥
(1) >
AUTES 8CHTS @ ..ot 368,7 4314 °© 800,1 (14 7716
28452,0 - 28452,0 (303,6) 281484
Passif
Dette defilialeS ... 12,1 - 121 - 121
223 “
151
205 @
(44
Comptes créditeurs et charges apayer .................. 12381 - 1238,1 (g,g) ::” 1290,8
Impots sur les bénéfices apayer .... 70,9 - 70,9 09 W 77,6
Obligations au titre de ventes & déct
&rivé 57,2 - 57,2 - 57,2
Fonds retenus a payer a des réassureurs... 354,9 — 354,9 — 3549
17332 — 17332 59,4 1792,6
(260,8) ~
Passifs au titre des contrats d' assurance ™ .. 16 680,5 - 16 680,5 (11) 16 418,6
Dette along terme ¥ 2301,7 - 2301,7 (05) 2301,2
189822 - 18982,2 (262,4) 18 719,8
Capitaux propres
Actions ordinaires 3058,6 - 3058,6 - 3058,6
Actions rachetées (au co(t) ... (28,7) - (28,7) (313) (28,7)
1501 ¥
7471 Y
(32,8) @
(63) "
(21,6) @
1,7 7
Bénéfices non répartis ..........ccveevvercuveeeveesivenennnns 3468,8 - 3468,8 (@ ég% :” 42694
Cumul des autres éléments du résultat étendu...... 893,1 - 893,1 (747,0) ¥ 4,1
Capitaux propres attribuables aux actionnaires
ordinaires 73918 - 7391,8 (96,6) 7 295,2
Actions privilégiées. 227,2 - 2272 - 2272
Capitaux propres attribuables aux actionnaires
€ FAITAX ... 7619,0 - 7619,0 (%?% Y 75224
(26) ”
Participations ne donnant pas le contrdle.... 117,6 - 117,6 03 ¥ 113,6
Total des capitaux propres 7736,6 — 7736,6 (100,6) 7636,0
28452,0 — 28452,0 (303,6) 281484
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IFRS

Actif

Trésorerie et placements de la société de
portefeuille

Créances découlant de contrats d’ assurance

Placements de portefeuille

Trésorerie et placements acourt terme des
filides

Obligations

Actions privilégiées

Actions ordinaires ) )

Participations dans des entreprises associées

Dérivés et autres actifs investis

Actifs donnés en garantie d’ obligations au
titre de ventes & découvert et de dérivés

Frais d’ acquisition de primes différés

Montants arecouvrer de réassureurs

Impo6t différé
Goodwill et immobilisations incorporelles

Autres actifs

Passif
Dette defiliales

Créditeurs et charges a payer

Impo6ts sur le résultat a payer

Obligations au titre de ventes & découvert et
de dérivés

Fonds retenus a payer a des réassureurs

Passifs au titre des contrats d' assurance
Dette along terme

Capitaux propres
Actions ordinaires
Actions propres (au co(it)

Résultats non distribués

Cumul des autres éléments du résultat global

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires ordinaires

Actions privilégiées

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le controle
Total des capitaux propres



Etat consolidé dela situation financiére

30 juin 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

PCGR canadiens

Actif

Encaisse et placements de la société de
portefeuille

Comptes débiteurs et autres

Placements de portefeuille..........coc.oeriviiicincinnns
Encaisse et placements a court terme des
filiales
Obligations..
Actions privilégiées
Actions ordinaires

Partici pations, alavaleur de consolidation.........

Dérivés et autres actifsinvestis.........cccoveereereenc.

Actifs cédés en garantie d' obligations au titre
de ventes a découvert et de dérivés...................

Frais d' acquisition de primes reportés.................

Montants arecouvrer de réassureurs...................

Impots sur les bénéfices futurs..........ooc.vvvverinenn.
Ecartsd’ acquisition et actifsincorporels ............

AULTES 8CHTS ™ ..o

Passif
Dette de filialS ...

Comptes créditeurs et charges apayer ................
Impots sur les bénéfices apayer ........ccoovveeereeen,
Obligations au titre de ventes a découvert et de
ENVES....ooee s
Fonds retenus a payer a des réassureurs..............

Passifs au titre des contrats d’ assurance ™ ..........
Dette alongterme ™ ......occvevvveeeveveerieesssieeenns

Capitaux propres
Actions ordinaires
Actions rachetées (au co(t)

Bénéfices Non répartis .........coveveereeeereeneseennennns

Cumul des autres é éments

du résultat EeNdU ..o
Capitaux propres attribuables

aux actionnaires ordinaires
Actions privilégiées...
Capitaux propres attrib

aux actionnaires de Fairfax ..........coverneeninns

Participations ne donnant pas le contrdle............
Total des capitauX Propres .........ooceeeeeeeeereeieeenns

Ajustements

deécoulant de

PCGR Reclas- Soldes  I'adoption des
canadiens sements reclassés IFRS IFRS

14230 - 1423,0 - 1423,0

19315 (357,4) © 1574,1 35 W 1577,6

33545 (357.4) 29971 35 3000,6

27455 - 27455 - 27455

12302,7 - 12302,7 - 12 302,7
474,2 - 4742 - 4742
37974 - 3797,4 1,3 3796,1

(9,7«
491,5 - 491,5 (0,1) 481,7
732,0 - 732,0 - 732,0
599,5 - 599,5 - 599,5
211428 - 211428 (11,1 211317
365,2 - 365,2 - 365,2

(242,2) ¥
42226 - 42226 gz :” 3981,1

(27,0 @

38 "

82

(1,2) ¥
269,4 - 269,4 (6,2 252,1
932,8 - 932,8 - 932,8

(42) “

é12.5g "

118) ¥

Bk
482,9 3574 ¢ 840,3 32) 807,5
30770,2 — 30770,2 (299,2) 30471,0
6,8 - 6,8 - 6,8

240 “

148 @

205 ©

4"

1092,9 - 1092,9 2 1148,3
1114 - 1114 58 117,2
114,6 - 1146 - 114,6
399,0 - 399,0 - 399,0

17247 - 17247 61,2 17859

181123 - 181123 (257,0; o7 17855,3

25475 - 25475 05) * 2547,0

20 659,8 — 20659,8 (257,5) 20402,3
3257,2 - 3257,2 - 32572
(31,6) - (31,6) - (31,6)
(30,6) “
150,1 ¥
572,0 ¥
(32,8) @
(61) "
(24,4) ©
15 ¥
38704 - 38704 (58) *¥ 44943
(150,1) ¥
(572,0) ¥
03
7674 - 767,4 05 451

78634 - 78634 (98,4) 7765,0
410,3 - 410,3 - 410,3

82737 - 82737 (98,4) 81753

(22) ©
(26)
112,0 - 112,0 03 ¥ 1075

8385,7 - 8385,7 (102,9) 82828

30770,2 — 30770,2 (299,2) 30471,0
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IFRS
Actif
Trésorerie et FI acements de la société
de portefeville
Créances découlant de contrats d' assurance

Placements de portefeuille

Trésorerie et placements acourt terme
desfiliales

Obligations

Actions privilégiées

Actions ordinaires

Participations dans des entreprises associ ées

Dérivés et autres actifs investis

Actifs donnés en garantie d’ obligations au
titre de ventes adécouvert et de dérivés

Frais d' acquisition de primes différés

Montants arecouvrer de réassureurs

Impo6t différé S
Goodwill et immobilisations incorporelles

Autres actifs

Passif
Dette defiliales

Créditeurs et charges a payer

Impo6ts sur le résultat a payer

Obligations au titre de ventes a découvert et
de dérivés

Fonds retenus a payer a des réassureurs

Passifs au titre des contrats d' assurance
Dette along terme

Capitaux propres
Actions ordinaires
Actions propres (au cot)

Résultats non distribués

Cumul des autres éléments du résultat global

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires ordinaires

Actions privilégiées

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas |e controle
Total des capitaux propres



Compte consolidé de résultat
Trimestre clos le 30 juin 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas Soldes I’adoption
PCGR canadiens canadiens sements reclassés des|FRS IFRS
Produits
Primes brutes SOUSCKites...........ocevereeiecrennne 1327,0 - 1327,0 - 1327,0
Primes nettes souscrites. 1102,4 — 1102,4 — 11024
Primes nettes acquises ... 1107,0 - 1107,0 - 1107,0
INtEréts et dividendes ..........oooeereevvvvverienensirenns 186,5 - 186,5 01 ;’) 186,6
0,1
Quote-part du bénéfice (de la perte)
provenant des participations ala
valeur de consolidation ...............c...ccoeeeeeeenn. 11,4 - 11,4 (2,0 2 95
0,3
(417,2) ¥
Gains nets sur placements .........o....cooovevvee. 386,5 - 386,5 1,0 © (29,3
AULTES PrOUILS ... 120,3 — 120,3 — 120,3
1811,7 = 1811,7 (417,6) 1394,1
Charges
SINIStres, MONtaNt NEL..........ueevevvvvesseeneseesenns 764,7 3181 " 1082,8 - 10828
- — (318,1) ? (318,1) — (318,1)
Sinistres, Montant NEt..........ccccocevevevereereeennns 764,7 - 764,7 - 764,7
Charges d'exploitation... 238,8 - 238,8 042 2384
Commissions, montant net ... 178,9 - 178,9 - 1789
INtéréts débiteurs......ovvvvrerveeeicreeeeeee 46,1 - 46,1 - 46,1
(02?2
0y ?
AULTES ChargES . ...ooooeeeeeeeeveeeeeeee e 125,2 - 125,2 05 % 1254
1353,7 - 13537 (0,2 13535
Bénéfice avant imp6ts sur les bénéfices..... 458,0 - 458,0 (417,4) 40,6
(115,7) ¥
02 °?
IMpots Sur 1es bENEFiCes............oovvevmmmessene. 1335 - 1335 01 17,7
Bénéficenet .... 324,5 - 324,5 (301,6) 22,9
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ..........oococvrecnincennns 325,2 - 325,2 (301,5) 23,7
Participations ne donnant pas le contrdle...... (0,7 - (0,7 (0,1 (0,8)
324,5 - 324,5 (301,6) 22,9
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IFRS

Produits des activités ordinaires
Primes brutes souscrites

Primes nettes souscrites

Primes nettes acquises

Intéréts et dividendes

Quote-part du résultat net des entreprises
associées

Profits nets sur placements
Autres produits des activités ordinaires

Charges

Sinistres, montant brut
Moins les sinistres cédés
Sinistres, montant net
Charges opérationnelles
Commissions, montant net
Charge d'intéréts

Autres charges

Résultat avant impotssur lerésultat

Charge (recouvrement) d’impots sur le
résultat

Résultat net

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le controle



Etat consolidé du résultat global
Trimestre clos le 30 juin 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

PCGR canadiens

BENEFICENEL ..o

Autresélémentsdu résultat éendu,
déduction faite desimp6ts sur les

DENEFICES ...

Variation des gains nets (pertes nettes) non

réalisés sur lestitres disponibles ala vente ..

Reclassement dans le résultat net des (gains

nets) pertes nettes réalisés.........cvuvecuneennnee

Variation des gains (pertes) de change non

réalisés sur les établissements étrangers........

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

une filiale étrangere........coveveeeveerreerneennes

Quote-part des autres éléments du résultat
étendu des participations a la valeur de

€oNSOlidatioN.......ccueveeeiiererene s

Autres élémentsdu résultat étendu,
déduction faite desimp6ts sur les
bénéfices ..............

Résultat étendu

Attribuable aux :

Actionnairesde Fairfax ...........cccoeeiveesiniininns
Participations ne donnant pas le contrdle.........

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas- Soldes I’adoption
canadiens sements reclassés des|FRS IFRS

324,5 — 3245 (301,6) 229
(285,3) - (285,3) 2853 ¥ -
(16,0) - (16,0) 16,0 9 _

1,0 ®
(61,2 - (61,2 01 @ (60,2)
28,6 - 28,6 - 28,6
(5.4) - (5.4) 20 9 (34)

(20)?

- - - 1y ?® (X))
(339,3) - (339,3) 301,3 (38,0)
(14,8) - (14,8) 03 (15,1)
(14,1 - (14,1 0,3 (13,8

0,7 - ©7) (0.6) (13
(14,8) - (14,8) 03 (15,1)
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IFRS
Résultat net

Autresélémentsdu résultat global,
déduction faite desimpdts sur le résultat

Variation des différences de conversion
latentes sur les établissements a
I" étranger

Variation des profits et des pertes sur
couverture de I investissement net dans
unefilialeal’ éranger

Quote-part des autres éléments du résultat
global des entreprises associées

Ecarts actuariels sur lesrégimes a
prestations définies

Autresélémentsdu résultat global,
déduction faite des impdts sur le résultat

Résultat global

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le contrdle



Compte consolidé de résultat
Semestre closle 30 juin 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

PCGR canadiens

Produits

Primes brutes SoUuSCrites.........cocvveeerereenas
Primes nettes SOUSCHteS.......ccvvvvecvereereenns
Primes nettes aCquises .......covvvveeeerenerenenes
Intéréts et dividendes........ccooeeuveeereeerreennnnes

Quote-part du bénéfice (de la perte)
provenant des participations ala

valeur de consolidation ...........ccceevveeicuennne

Gains nets sur placements...........cccocveveeveeee
AULreS Produits........cueeereeeereeeree e

Charges
Sinistres, montant NEt..........cccceeveeveverrieeenens

Sinistres montant NEt.........ccooeveeeveerereceneens

Charges d’ exploitation.........cccoeeevvererencennen
Commissions, montant net ... .
INtéréts débiteurs........oovrererveeeeeeereenns

AULrES Charges........ccueueureeeeneeinesiseseieines

Bénéfice avant imp6ts sur les bénéfices..

Impots sur les bénéfices........ccovrnerineennnne
Bénéficenet ...........
Attribuable aux :

Actionnairesde Fairfax .........coucoeveeercennene
Participations ne donnant pas le contrdle...

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas- Soldes I’adoption
canadiens sements reclassés des|FRS IFRS
2659,1 — 2659,1 — 2659,1
2197,1 — 2197,1 — 2197,1
2171,3 — 21713 — 21713
360,3 - 360,3 0,1) @ 360,2
01 ?
135 - 13,5 35 9 171
13 ?
(242,4) 9
808,9 - 808,9 07 568,5
262,1 — 262,1 — 262,1
3616,1 — 3616,1 (236,9) 3379,2
1636,7 540,3 " 2177,0 - 2177,0
- (540,3) ? (540,3) - (540,3)
1636,7 - 1636,7 - 1636,7
(06)?
(02)?
4589 - 4589 02 4583
344,7 - 344,7 - 3447
91,6 - 91,6 - 91,6
(03)?
02 7”
05 9
262,3 — 262,3 01 262,4
27942 — 27942 (05 2793,7
8219 - 821,9 (236,4) 5855
01 ?
(638) ¥
01 ?
207,2 — 207,2 0,1) @ 1433
614,7 — 614,7 (172,5) 4422
614,6 - 614,6 (172,5) 4421
01 — 01 — 01
614,7 — 614,7 (172,5) 4422
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IFRS

Produits des activités ordinaires
Primes brutes souscrites

Primes nettes souscrites

Primes nettes acquises

Intéréts et dividendes

Quote-part du résultat net des entreprises
associées

Profits nets sur placements
Autres produits des activités ordinaires

Charges

Sinistres, montant brut
Moins les sinistres cédés
Sinistres, montant net

Charges opérationnelles
Commissions, montant net
Charge d'intéréts

Autres charges

Résultat avant impdtssur lerésultat

Charge (recouvrement) d’impots sur le
résultat

Résultat net

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le controle



Etat consolidé du résultat global
Semestre closle 30 juin 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

PCGR canadiens
BENEfICE NEL......oeeeeereere e
Autres élémentsdu résultat étendu,
déduction faite desimpots sur les
bénéfices
Variation des gains (pertes nettes)
non réalisés sur les titres
disponiblesalavente........c.covovvnererrenenes
Reclassement dans le résultat net des
(gains nets) pertes nettes réalisés...............
Variation des gains (pertes) de change
non réalisés sur les
établissements Etrangers........ccoveevererenenas
Variation des gains et des pertes sur
couverture de I’ investissement net dans
une filiale étrangere.......ccocenevneveneireenns
Quote-part des autres éléments du résultat
étendu des participations a la valeur de
CONSOlAALTION. ...t

Autresélémentsdu résultat étendu,
déduction faite desimp6ts sur les
DENEFICES ...t

Résultat étendu

Attribuable aux :

Actionnairesde Fairfax ..........cccovverveecrnenenne

Participations ne donnant pas le contrdle....

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas- Soldes I’adoption
canadiens sements reclassés des|FRS IFRS
614,7 — 614,7 (172,5) 4422
24,7 - 24,7 247) -
(202,8) - (202,8) 2028 4 -
03 ¥
25,8 - 25,8 05) @ 25,6
15,9 - 159 - 15,9
10,7 - 10,7 309 77
(20 ?
- - - 28°? (48
(125,7) - (125,7) 1701 444
489,0 — 489,0 (24 486,6
4889 - 4889 19 487,0
01 - 01 05 04
489,0 — 489,0 (24) 486,6

IFRS
Résultat net

Autres élémentsdu résultat global,
déduction faite desimpdts sur le résultat

Variation des différences de conversion
latentes sur les établissements a
I" étranger

Variation des profits et des pertes sur
couverture de I investissement net dans
unefilialeal’ éranger

Quote-part des autres éléments du résultat
global des entreprises associées

Variation des gains et pertes sur les
régimes a prestations définies

Autres élémentsdu résultat global,
déduction faite desimpdts sur le résultat

Résultat global

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le contréle



Etat consolidé dela situation financiére
31 décembre 2010
(non audité — en millions de dollars américains)

Ajustements
deécoulant de
PCGR Reclas- Soldes  I’adoption des
PCGFR canadiens canadiens sements reclassés IFRS IFRS
Acti
Encaisse et placements de la société de
portefeuille 1540,7 - 1540,7 - 1540,7
Comptes débiteurs et autres ... 1802,3 (327,6) © 14747 19 1476,6
33430 (327,6) 30154 19 30173
Placements de portefeuille...........cccevriecrriireinne
Encaisse et placements a court terme desfiliales
35139 - 35139 - 35139
Obligations. 11748,2 - 11748,2 - 1174822
Actions privilégié 583,9 - 583,9 - 583,9
Actionsordinaires.. 41313 - 41313 20 41333
Participations, alavaleur de consolidation. 715,5 - 715,5 (7,6) ¢ 707.9
Dérivés et autres actifsinvestis 579.4 - 579,4 - 5794
Actifs cédés en garantie d’ obli gatlons au'titre
de ventes a découvert et de dérivés... 709,6 — 709,6 — 709,6
219818 — 21981,8 (5,6) 21976,2
Frais d’ acquisition de primes reportés................. 357,0 — 357,0 (2365 o 357,0
Montants arecouvrer de réassureurs................... 3993,8 - 3993,8 g,l :" 37570
(27,00 ¥
37 "
(n >
Impdts sur les bénéfices futurs 514,4 - 514,4 (6,3) * 4905
Ecarts d' acquisition et actifs incorporels . 949,1 - 949,1 a 1) " 949,1
i
AUTES BCHTS ...ttt 599,1 3276 Y 926,7 (1,2 W 901,0
31738,2 — 31738,2 (290,1) 31448,1
Passif
Dettede filiales ... 2,2 - 2,2 - 22
12,7 “
148
Comptes créditeurs et charges apayer ................ 12395 - 1239,5 (3,9) Zj 12631
Impots sur les bénéfices a PAYEN s 25,4 - 25,4 05 31,7
Obligations au titre de ventes a découvert et de
. 216,9 - 216,9 - 2169
Fonds retenus a payer a des réassureurs.. 363,2 — 363,2 — 363,2
1847,2 - 18472 299 18771
251,7) 7
Passifs au titre des contrats d’assurance ” 18421,3 - 18421,3 06 * 18170,2
Dette along terme ¥ 27273 - 27273 (0,4) 27269
21 148,6 — 21 148,6 (251,5) 20897,1
Capitaux propres
Actions ordinaires 3251,3 - 3251,3 - 3251,3
Actions rachetées (au co(it) (52,4) - (52,4) - (52,4)
Rémunération abase d'actions .. 3, - 2 - 32
(22,4)
150,1 2
6126
(32,8) @
60) "
14 ¥
Bénéfices Non répartis .........coveeveeeeereenenceneennns 36959 - 36959 (4,4) 43944
(150,1) ¥
(612,6) “
Cumul des autres éléments
du résultat Eendu ... eeeeceeeeveeeveereeesssereeeee 863,9 - 863,9 02 101,4
Capitaux propres attribuables
aux actionnaires ordinaires 77619 - 7761,9 (64,0) 7 697,9
Actions privilégiées 934,7 — 934,7 — 934,7
Capitaux propres attribuables
aux actionnaires de Fairfax ........coeceevvveennnne 8 696,6 - 8696,6 (6421,% " 8632,6
(26)
Participations ne donnant pas |e controle. 45,8 — 45,8 03 ¥ 413
Total des capitaux propres 87424 - 87424 (68,5) 86739
31738,2 - 31738,2 (290,1) 31448,1
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IFRS
Actif
Trésorerie et placements de la société
de portefeville
Créances découlant de contrats d' assurance

Placements de portefeuille

Trésorerie et placements acourt terme
desfiliales

Obligations

Actions privilégiées

Actions ordinaires

Participations dans des entreprises associées

Dérivés et autres actifsinvestis

Actifs donnés en garantie d’ obligations au
titre de ventes adécouvert et de dérivés

Frais d’ acquisition de primes différés

Montants arecouvrer de réassureurs

Impo6t différé
Goodwill et immobilisations incorporelles

Autres actifs

Passif
Dette defiliales

Créditeurs et charges a payer

Impots sur le résultat & payer

Obligations au titre de ventes a découvert et
de dérivés

Fonds retenus a payer a des réassureurs

Passifs au titre des contrats d’ assurance
Dette along terme

Capitaux propres

Actions ordinaires

Actions propres (au co(it)
Paiements fondés sur des actions

Résultats non distribués

Cumul des autres éléments du résultat global

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires ordinaires

Actions privilégiées

Capitaux propres attribuables aux
actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas e contréle
Total des capitaux propres



Compte consolidé de résultat
Exercice clos|e 31 décembre 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

PCGR canadiens

Produits

Primes brutes SOUSCHites.........ocveerrirereneiens
Primes nettes SOUSCItES.......couvvrveeriireeeenenns
Primes nettes aCquiSesS .......cvvereeeremrirererenenns
Intéréts et dividendes.........ccouverrerneeereerneenns

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

Gains nets sur placements .........ccveeveeerenen

Excédent de lajuste valeur des actifs nets
acquis sur le prix d’ acquisition...................

AULreS ProdUitS.........cvueerecereecereeineeieeieeees

Charges
Sinistres, montant NEL..........c.cceveeeveeerveerenenans

Sinistres, montant NEL..........ccceveeeveeervievenenans

Charges d’ exploitation.........ccocvveereereenenens
Commissions, montant Net ...........cocoeveveeeenene
INtéréts débiteurs........ovvieerevieieesceceseinae

AULTES ChaIgES. ...

Bénéfice avant impots sur les bénéfices....

Impots sur les bEnéfices........ovmrnnrrereennnnes
BENEICENEL ...
Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax .........cooeneeeneeuneens
Participations ne donnant pas le contrdle.....

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas- Soldes I’adoption
canadiens sements reclassés des|FRS IFRS

5362,9 — 5362,9 — 5362,9
44490 — 44490 - 44490
4580,6 — 4580,6 — 4580,6
711,5 - 7115 - 7115

03 ?

18 ¥
441 - 441 0,2) @ 46,0

(204,9) ¥
1953 - 195,33 43 0 (5.3
83,1 - 83,1 - 83,1
549,1 — 549,1 — 549,1
6 163,7 — 6 163,7 (198,7) 5965,0
3398,7 8546 " 42533 - 42533
- (854,6) " (854,6) - (854,6)
3398,7 - 33987 - 3398,7

13 ?

01 9
971,6 - 9716 05 9735
7075 - 7075 - 7075
1954 - 1954 01 1955

(05)?

(04)”

04 9
538,8 — 538,8 04 538,7
5812,0 - 5812,0 19 5813,9
351,7 - 351,7 (200,6) 151,1

(04)?

67,1) ¥

017

(02 ?

(119,5) - (119,5) 02 © (186,9)
4712 - 4712 (133,2) 338,0
469,0 - 469,0 (133,2) 33538

2.2 — 2,2 — 22
4712 — 4712 (133,2) 3380
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IFRS

Produits des activités ordinaires
Primes brutes souscrites

Primes nettes souscrites

Primes nettes acquises

Intéréts et dividendes

Quote-part du résultat net des entreprises
associées

Profits nets (pertes nettes) sur placements

Excédent de la juste valeur des actifs nets
acquis sur le prix d’ acquisition

Autres produits des activités ordinaires

Charges

Sinistres, montant brut
Moins les sinistres cédés
Sinistres, montant net

Charges opérationnelles
Commissions, montant net
Charge d'intéréts

Autres charges

Résultat avant impétssur lerésultat

Charge (recouvrement) d'imp6ts sur le
résultat

Résultat net

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le contrdle



Etat consolidé du résultat global
Exercice clos|e 31 décembre 2010

(non audité — en millions de dollars américains)

Ajustements
découlant de
PCGR Reclas- Soldes I’adoption
PCGR canadiens canadiens sements reclassés des|FRS IFRS
Application de la méthode dela
comptabilisation alavaleur de
CONSOLIAALION .....vvovvveeeeeeeeeese e (7,9 — (7,9 79 9 —
BENEFICE NEL......co s 471,2 - 471,2 (133,2) 338,0
Autresélémentsdu résultat étendu,
déduction faite desimp6ts sur les
DENEFICES ..o
Variation des gains nets (pertes nettes) non
réalisés sur lestitres disponibles ala
LY 1L 3631 - 363,1 (363,1) ¥ -
Reclassement dans le résultat net des (gains
nets) pertes Nettes réalisés..........omrurvnrienns (492,9) - (492,9) 4929 ¥ -
Variation des gains (pertes) de change non
PEBlISES........oooeveeeeeeveseessee e seee s 1223 - 1223 (13) © 121,0
Variation des gains et des pertes sur
couverture de |’ investissement net dans
une filiale étrangere.........ocvvvevcrenerieeeneeeens (28,2 - (28,2 - (28,2
Quote-part des autres éléments du résultat
étendu des participations a la valeur de
CONSOlIAELON. .....cvveeeeeereee e seeeseeens 145 - 14,5 @n? 12,8
90 ?
- - - - 216 ° 30,6
Autresélémentsdu résultat étendu,
déduction faite desimpots sur les
DENEFICES ... (21,2) - (21,2) 1574 136,2
Résultat étendu 450,0 - 450,0 24,2 4742
Attribuable aux :
Actionnairesde Fairfax ..........covnureeneeenennns 4477 - 4477 24,7 472,4
Participations ne donnant pas le contrdle......... 23 - 23 (0,5 18
450,0 450,0 24,2 474,2
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IFRS

Résultat net

Autres éémentsdu résultat global,
déduction faite desimpdts sur le résultat

Variation des différences de conversion
latentes sur les établissements a
I’ étranger

Variation des profits et des pertes sur
couverture de I’ investissement net dans
unefiliale al’ étranger

Quote-part des autres éléments du résultat
global des entreprises associées

Variation des gains et pertes sur les
régimes a prestations définies

Autres éémentsdu résultat global,
déduction faite desimpdts sur le résultat

Résultat global

Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax

Participations ne donnant pas le controle



INFORMATIONS ANNUELLES SUPPLEMENTAIRES A FOURNIR POUR 2010 CONFORMEMENT AUX IFRS

Par suite des gjustements découlant de la transition aux IFRS dont il est question a la note 26, les informations annuelles
supplémentaires a fournir pour I’exercice clos le 31 décembre 2010 conformément aux IFRS sont comprises dans les notes qui
suivent. Certaines informations et informations fournies par voie de note normalement comprises dans des états financiers annuels
préparés selon les IFRS ont éé omises ou résumées lorsqu’ elles ne sont pas considérées comme significatives pour la compréhension
des informations financiéres intermédiaires de la société ou lorsqu’ elles n’ont pas été modifiées de fagon significative par rapport aux
informati ons publiées dans le rapport annuel de la société pour |’ exercice closle 31 décembre 2010.

27. Goodwill et immobilisationsincorporelles

Le tableau suivant présente des renseignements détaill és sur le goodwill et lesimmobilisations incorporelles.

31 décembre 2010
Immobilisationsincor por elles Immobilisationsincor porelles
amortissables non amortissables
Relations
clientset
relations
Goodwill courtiers Logiciels Autres Marques Autres Total
Solde au 1% janvier 2010...........cccove...... 249,3 115,6 34,2 3,6 26,0 10,1 438,8
ACQUISILIONS....c.vecvececie e 317,6 147,5 334 - 20,2 - 518,7
CESSIONS....uecueeiieiietieteee e - - - (0,2 - - (0,2
Dotation aux amortissements................ - (11,2) (8,4 (0,5) - - (20,0
Effet duchange......ccocoeceveeeenvccvcceniene 52 4,6 1,2 - 0,8 - 11,8
Solde au 31 décembre 2010................... 572,1 256,6 60,4 2,9 47,0 10,1 949,1
Valeur comptablebrute.........ccccevenee. 575,7 274,1 117,4 7,8 47,0 10,1 10321
Cumul des amortissements..................... - (17,5) (48,4) (4,9) - - (70,8
Cumul des pertesdevaleur .................... (3,6) - (8,6) - — - (12,2
572,1 256,6 60,4 29 47,0 10,1 949,1
Le goodwill et lesimmobilisations incorporelles sont affectés auix unités génératrices de trésorerie de lafagon suivante :
31 décembre 2010 1¥ janvier 2010
Immobilisations Immobilisations
Goodwill incorporelles Goodwill incorporelles
ZeNith NaLIONA ........ocoveiiicieeee e e e 317,6 170,7 — —
NOINDIIAGE. .. e e 109,8 123,9 104,0 115,8
OYSSEYRE ......eetieee ettt st b et a e e ae e besneennes 104,2 51,8 104,2 48,2
AULTES BNEIEES ... e e 40,5 30,6 41,1 255
572,1 3770 249,3 189,5

La hausse de 510,3 $ du goodwill et des immobilisations incorporelles survenue en 2010 découle de I’ acquisition de Zenith National
(décrite ala note 21) et de I’ effet du change sur le goodwill et les immobilisations incorporelles de Northbridge et de Polish Re. Au
31 décembre 2010, le montant consolidé du goodwill de 572,1 $ et des immobilisations incorporelles de 377,0 $ (essentiellement lié &
la valeur des relations clients, des relations courtiers et des marques) se compose principaement de montants découlant de
I"acquisition de Zenith National survenue en 2010 et des transactions de fermeture du capital de Northbridge et d’ OdysseyRe réalisées

en 2009. Le goodwill et les immobilisations incorporelles non amortissables ont été soumis a un test de dépréciation en 2010, test qui
apermis de conclure qu’ aucune dépréciation n’ avait été subie.
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28. Total descapitaux propres
Capital social
Capital autorisé
Le capital socia autorisé de la société est constitué d’ un nombre illimité d’ actions privilégiées pouvant ére émises en séries, d’'un
nombre illimité d’actions a droit de vote multiple conférant dix voix par action et d’un nombre illimité d’actions a droit de vote
subalterne conférant une voix par action.
Capital émis
Le capita émis au 31 décembre 2010 comprenait 1 548 000 actions a droit de vote multiple et 19 891 389 actions a droit de vote
subalterne sans valeur nominale (y compris les actions a droits de vote subalterne détenues a titre d’ actions propres). Les actions a
droit de vote multiple ne sont pas cotées.
Actions ordinaires
L e tableau suivant présente e nombre d’ actions ordinaires en circul ation.
Droit de
propriété

d’ actions détenu
par I'entremise

d’une Actions
participation ordinaires

Actionsadroitde  Actionsadroit dansun véritablement

vote subalter ne de vote multiple actionnaire en circulation

Solde au 1% janvier 2010...........cccoveeeveeeeeeeeeeieeeeee e 19 240 100 1548000 (799 230) 19988 870
R TESST =TT 563 381 - - 563 381
Rachats aux finsd’ annulation............ccccceevevecie e e (43 900) - - (43 900)
Nouvelles émissions (acquisitions) nettes d’ actions propres...... (53 104) - - (53 104)
Solde au 31 décembre 2010 .........ccceveeieeeceeerieee et 19706 477 1548000 (799 230) 20 455 247

Actions propres
La société acquiert ses propres actions a droit de vote subalterne sur le marché libre pour les utiliser dans le cadre de ses régimes de
paiements fondés sur des actions. En 2010, aux termes d’une offre publique de rachat dans le cours normal des activités, la société a
racheté aux fins d'annulation 43 900 actions & droit de vote subalterne au colt net de 16,8 $. Au 31 décembre 2010, le nombre
d’ actions réservé atitre d' actions propres était de 184 912

Actions privilégiées

Le tableau suivant présente e nombre d’ actions privilégiées en circul ation.

SrieC SérieE SrieG Sriel Total
Solde au 1% janvier 2010..........cccoveveveeeeeeeeeeeeeeeeeee e e 10 000 000 - - — 10000 000
EMlISSIONS ettt et ettt et et e et eeeee e e eene e eseneneeeeeneenenenen - 8000000 10000000 12000000 30000000
Solde au 31 décembre 2010 ........ccoveeeeeeeeeiiee e 10 000 000 8000000 10000000 12000000 40000 000

Le tableau suivant présente lavaleur comptabl e des actions privilégiées en circul ation.

SrieC SérieE SérieG Sriel Total
Solde au 1% janvier 2010.......ccoccueueeeeerereereererere e 2272 - - - 227,2
EMlISSIONS ettt ettt et et ee e eene e eeeee e eeeeeeenesenenennes - 183,1 235,9 288,5 707,5
Solde au 31 décembre 2010 ........cceoeeeeeeeeeieee e 227,2 183,1 235,9 288,5 934,7
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Le tableau suivant présente les modalités des actions privilégiées ataux rajusté tous les cing ans et a dividende cumulatif de la soci été.

Valeur liquidative

Nombre Capital préférentielle Taux annuel
Datederachat d’actions émises déclaré par action fixe dedividende
L =Y S 31 décembre 2014 10 000 000 250,0$ CA 25,00 $ CA 575 %
... 31 mars 2015 8000 000 200,0$ CA 25,00$ CA 4,75 %
S T LT 30 septembre 2015 10 000 000 250,0$ CA 25,00$ CA 5,00 %
L T 31 décembre 2015 12 000 000 300,0$ CA 25,00$ CA 5,00 %

1) Lesactions privilégiées de série C sont rachetables par la société ala date indiquée dans le tableau ci-dessus et tous les cing ans par la suite, a un prix de
25,00$ CA I'action. Les porteurs des actions privilégiées de série C non rachetées auront le droit de convertir, & leur gré, leurs actions en actions
privilégiées a taux variable et a dividende cumulatif de série D le 31 décembre 2014 et le 31 décembre tous les cinq ans par la suite. Les actions de série
D (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
Canadaatrois mois en vigueur le 31 décembre 2014 ou le 31 décembre tous les cing ans par la suite, majoré de 3,15 %.

2) Lesactionsprivilégiées de sérieE, G et | sont rachetables par la société aux dates indiquées dans le tableau ci-dessus et tous les cing ans par la suite, aun
prix de 25,00 $ CA I'action. Les porteurs des actions privilégiées de série E, G et | non rachetées auront le droit de convertir, aleur gré, leurs actions en
actions privilégiées a taux variable et a dividende cumulatif de série F (le 31 mars 2015), de série H (le 30 septembre 2015) et de série J (le 31
décembre 2015), respectivement, et a ces dates tous les cing ans par la suite. Les actions de série F, H et J (dont aucune n’est encore émise) seront
assorties d un taux de dividende correspondant au taux de rendement des bons du Trésor du gouvernement du Canada a trois mois en vigueur le 31 mars
2015, le 30 septembre 2015 et le 31 décembre 2015 ou a ces dates tous les cing ans par la suite, mgjoré de 2,16 %, de 2, 56 % et de 2,85 %,
respectivement.

Cumul des autres éléments du résultat global

Quote-part du
cumul desautres

élémentsdu
résultat global Différences
desentreprises de
associées conversion Total
S0ldE AU 1% JANVIEr 2010.....cuiueiiiieiesisiesisssessssses s st es st es st ss s s s s es bbb s bbb s - (4,2) 4,2
Variation des différences de conversion latentes sur les établissements al’ étranger - 120,9 120,9
Variation des profits et des pertes sur couverture de |’ investissement net
danNS UNEFIlIAlE A1 EITANGET .....cveieeeeeee ettt nn e - (28,2) (28,2)
Quote-part des autres éléments du résultat global des entreprises associées 12,8 - 12,8
Solde au 31 dCembre 2010 ... 12,8 88,6 1014
Participations ne donnant pasle contréle
2010
S0I0E AU 1% JANVIEY 2000 .....cvvvevercrereveteietetcte ittt ettt b et et e bbbt et e b et etebetesetebes et ebebesebesesebebebesebeseseses et et et ebesete stssatasesssesasesasanans 113,6
RESUILEE NEL AE 1" EXEITICE...... ettt ettt bbb b e b et ne b 2,2

Autres éléments du résultat global, déduction faite desimp6ts sur le résultat.........................

0,1

Variation des différences de conversion latentes sur les établissements al’ étranger

Ecarts actuariels sur 1es régimes & Prestations GEFINIES ..............civvieieieeeieeeeseee s sse sttt ss ettt sesb s st st e asnes (0,5
Variations Nettes des CapitalX PEIMANENES ........ccueiieieiereerieirieeeeeeseereeses e eeessesseesessessessessessessesaessesseseessen seessessnssensessessensessnns (4,8
U1 (69,3)
S0IdE 8L 3L AECEMIDIE 2010 ......cue ettt ree e eee ettt et e se et seesesaeseaeseaeseeaeseesesaeaesbeaeebesEeEeseebeaeenesenesbenesbenssaenssebeaeabebenenbaneas 41,3

Le 15 septembre 2010, OdysseyRe a appelé au rachat la totalité de ses actions privilégiées de série A a dividende non cumulatif de
8,125 % et de ses actions privilégiées de série B a dividende variable non cumulatif qu’elle ou que d' autres filides de la société ne
détenaient pas d§a. A ladate du rachat, le 20 octobre 2010, OdysseyRe a versé 43,6 $ pour le rachat d’ un montant de 42,4 $ du capital
déclaré en actions privilégiées de série A et 27,0 $ pour le rachat d’un montant de 26,1 $ du capital déclaré en actions privilégiées de
série B. Ces transactions ont donné lieu & une diminution de 68,5 $ des participations ne donnant pas le contrdle, et une perte avant
impdts de 2,1 $ a été comptabilisée dans les profits nets (pertes nettes) sur placements, dans le compte consolidé de résultat.
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29. Impobtssur lerésultat

Le tableau suivant présente lacomposition des actifs nets d' imp6t différé.

Pertes Provision Frais
opération- pour d’acquisi- Immobili-
nelles et Actualisa- primes tion de sations
pertesen tion des non primes incor po- Crédits
capital sinistres acquises différés relles Placements d’'imp6t Autres Total
Solde au 1% janvier 2010................ 428 2986 582 (50,00 (532 (65,9) 51,5 175 2995
Montants comptabilisés dans le
compte de résultat ............c.oouwe.... 10,6 (46,4) (4,6) 0,2 8,0 65,9 94,0 758 2035
Montants comptabilisés en
CapitalX Propres.......ccceeevevereenens, - - - - - (14,1 - 1,2 (12,9
Acquisition defiliales (note 21)...... - 74,3 9,4 (2,8) (58,7) (27,6) - 34 (2,0)
Effet duchange......ccocevvveeervennns, 0,9 2,1 - 0,3 (1,4) 2,0 - (1,5) 24
Solde au 31 décembre 2010............ 543 3286 630 (523) (1053) (39,7 1455 96,4 4905

La direction passe continuellement en revue la recouvrabilité des actifs d’imp6t différé et procéde a des ajustements, au besoin, pour
tenir compte de leur réalisation prévue. Au 31 décembre 2010, la direction n’avait pas comptabilisé d’ actifs d’impét différé al’égard
de pertes opérationnelles, de pertes en capital et de différences temporelles de 127,0 $, dont une tranche de 12,7 $ est liée a des pertes,
principalement celles des anciennes soci étés de Cunningham Lindsey au Canada, une tranche de 94,5 $ est liée alatotalité des reports
prospectifs de pertes et des différences temporelles en Europe (al’ exclusion d’ Advent), et une tranche de 19,8 $ est liée a des pertes et
ades crédits d’impét, principalement ceux des anciennes sociétés de Cunningham Lindsey aux Etats-Unis. Les anciennes sociétés de
Cunningham Lindsey au Canada et aux Etats-Unis renvoient & certaines sociétés conservées par Fairfax par suite de la cession, en
2007, de sa participation conférant le controle dans les sociétés en exploitation de Cunningham Lindsey Group Inc. La direction
s attend a ce que ces actifs d'imp6t différé se réalisent dans le cadre de I’ activité ordinaire.

Aucun imp6t différé n'a été comptabilisé au titre des retenues d’'impdt et des autres impdts qui seraient exigibles sur les résultats non
distribués de certaines filiales. Ces montants sont considérés comme réinvestis de fagon permanente.

30. Prestationsderetraite et avantages complémentairesderetraite

Lesfilides dela société ont un certain nombre d ententes au Canada, aux Etats-Unis et au Royaume-Uni aux termes desquelles des
prestations de retraite et d’ avantages complémentaires de retraite sont fournis aux membres du personnel retraités et aux membres du
personnel actuels. La société de portefeuille n’a aucune entente ni régime a prestations définies aux termes desquels des prestations de
retraite ou des avantages complémentaires de retraite sont fournies aux membres du personnel retraités ou aux membres du personnel
actuels. Les ententes de retraite des filiades comprennent des régimes de retraite a prestations définies prévus par laloi ainsi que des
régimes complémentaires fournissant des prestations de retraite dépassant les seuils prévus par la loi. Ces régimes sont une
combinai son de régimes a prestations définies et de régimes a cotisations définies.

Outre les évaluations actuarielles a des fins comptables, les filiaes de la société sont tenues de préparer des évaluations aux fins de
la capitalisation pour déterminer les cotisations qu'’ elles doivent verser. Les plus récentes évaluations auix fins de capitaisation ont été
effectuées a diverses dates en 2010 pour tous |es régimes de retraite a prestations définies, al’ exception d' un régime au Royaume-Uni
pour lequel la plus récente évaluation aux fins de capitalisation a été effectuée en date du 31 mars 2008.
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La politique de placement pour |es régimes de retraite a prestations définies consiste a investir de fagon prudente afin de préserver la
valeur des placements des régimes tout en cherchant a optimiser le rendement de ces actifs investis. Aux 31 décembre 2010, les actifs
des régimes étaient investis principalement dans des titres de capitaux propres bien cotés. Le tableau suivant présente la composition

des actifs des régimes.

31 décembre 2010
Régimesde Régimes
retraitea d’avantages
prestations complémentaires
définies deretraite
THIES A TEVENU FIXE 1ttt ettt et e e e e e b e e st e she e e st eesatessbeessbessabessbbessaessabessabessaesesreens 138,4 -
TitreS de CaPITALX PrOPIES .. .civeueteueriereriereetersetesieses e se et se st b e s be st et seesese e s e s b st b seeb e seebenbe bt s b seebeneenennene s 230,6 -
AN 1 TSR 39,5 —
408,5 -

Le tableau suivant présente I’ utilisation par la société de données classées dans les niveaux 1, 2 et 3 (selon la description figurant ala
note 3) pour évaluer les actifs des régimes de retraite a prestations définies au 31 décembre 2010.

31 décembre 2010
Autres
données Données non
Juste valeur observables observables
totaledes Prix cotés importantes importantes
actifs (Niveau 1) (Niveau 2) (Niveau 3)
TIrES ATEVENU FIXE .ottt e 138,4 47,2 91,2 -
Titres de CapitalX PrOPIES......ccoiiierieesteete et ste e ettt ste st saesrebesaesrestesaesrebennas 230,6 220,9 9,7 -
A 11 =SSR 39,5 17,1 10,5 11,9
408,5 285,2 1114 119
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Les tableaux ci-dessous illustrent la situation de capitalisation des régimes d’ avantages du personnel de la société et les montants
comptabilisés dans ses éats financiers consolidés pour les régimes de retraite a prestations définies et les régimes d’ avantages

complémentaires de retraite au 31 décembre 2010 et pour |’ exercice clos a cette date.

Régimes
Régimesderetraite d’avantages
aprestations complémentaires
définies deretraite
Variation del’ obligation au titre des prestations
S0ldE AU 1% JANVIEr 2010 ..cuiuiiiieeeesiieesissesssstes s s sssses s sses st es s ss s st st s s ssss s s s ss s sans s sansans 385,8 65,3
Co(t des prestations gagnées au cours de |’ exercice..... 14,2 39
Colt financier de !’ obligation au titre des prestations... 22,6 3,7
ECartS aCtUAINEIS ......vooeveeceeeeeeeees e 21,9 13
PrEStALi ONS PAYEES ... c.ceeieeeeeee ettt et se st eeae bt s et s e es b e b s b et eeee e s b £ e bt s e eneeeses s bbb st s nneee (12,9 (2,5)
Fluctuation deS COUrS e ChaNGE ........ouvriirirr e nan 8,3 12
S0lde AU 31 AECEMDIE 2010 ......ceeeeeeeiresceeeee ettt ee s s b es bt et ee s es e e e s b s enes et s sensanees s 439,9 72,9
Variation delajuste valeur des actifs desrégimes
S0ldE AU 1% JANVIEr 2010.......ucuiieeeeeeeeiteeietee et ssaes e saes st s s et ss s saessss st ss e et st banbans 341,2 -
Rendement attendu des actifs des régimes 21,6 -
ECarts aCtUAINEIS ......ouvvveervee e, 271 -
CotiSatioNS AE " EMPIOYEU .....c.ciieiiireieesese sttt sttt sttt bbbt es et s ee 22,2 24
Cotisations des partiCiPantS AU FEQIME .........coviiiriririririiseisesis ettt sttt se st bbb sssesesesesees - 0,1
Prestations payées........ccooveeeeerenceneeenenenas (12,9 (2,5)
Fluctuation des cours de change ... 9,3 -
Solde au 31 décembre 2010 ........coveeerereeeeeeeneneeeer e 408,5 -
Situation de capitalisation desrégimes, excédent (AEfiCit) .......ccovrmnriiieerenieees e (3L4) (72,9)
L esmontants comptabilisés dans|’ état consolidé de la situation financiéere sont présentés
danslespostes suivants:
AAUITES BCETS .ttt e bt £ et s £ e b s s A bt e e e b et s e et et snnnb et es s 349 -
Créditeurs et charges a payer (66,3) (72,9)
Passif net au titre des prestations constituées au 31 décembre 2010..........c.covceveceeeerescessese s (3L4) (72,9)
M oyenne pondér ée des hypothéses retenues pour établir I’ obligation au titre des prestations
TAUX 0 @CEUBIISALION. ....cevceeeie sttt bbb es st 55% 54 %
Taux de croissance de laréMUNEIELiON ..ottt eesse et s e sass s seassesee s 4,4 % 4,0%
Taux tendanciels hypothétiques du colit des SOINS e SANLE...........cvveieieiiienn s - 8,1%
Régimes
Régimes de d’avantages
retraitea complémentaires
prestations définies deretraite
Total delachargeau titre des prestations comptabilisée dans|e compte consolidé der ésultat
Charge au titre des régimes de retraite a prestations définies et d’ avantages compl émentaires
deretraite:
Co(t des prestations gagnées au cours de |’ exercice, déduction faite des cotisations des membres
U PEFSONMEL ...ttt ettt st s es st s et a bt senns et s s 14,2 38
Colt financier del’ obligation au titre des prestations 22,6 37
Rendement attendu des actifs des régimes.........cccvvvevenne (21,6) -
Effet dU ChanQe Bt QULTES.......c.cei sttt bbbt b bbb e nnnas (1,0 1,2
14,2 87
Charge au titre des régimes & CotiSAtiONS AEFINIES ........ccevvevverecrc s 16,3 —
30,5 87
M oyenne pondér ée des hypothéses retenues pour éablir la charge au titre des prestations
TAUX A BCEUBIISALION......oveeee ettt eb bbbttt 60 % 58 %
Taux de rendement attendu des actifs des régimes, al10Ng tErME.........coorrurererererneceriesesee s 63 % -
Taux de croissanCe de lar@MUNEIALION. ..ottt 44 % 44 %
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Régimes

Régimes d’avantages
deretraitea complémentaires
prestations définies deretraite
Montant cumulé des écarts actuariels comptabilisés en autres édémentsdu résultat global et
ultérieurement inclus dansles résultats non distribués

S0ldE AU 1% JANVIEr 2010.......cuiiiieeeeeeiieee ettt ssses s st st ss s et ss s saessss s s e ss e et et bantas - -
Ecarts actuariels comptabilisés en autres é éments du résultat global au cours de la période :
Expérience actuariellerelative al’ obligation au titre des prestations...........occecrerecererenenesereseee e 219 13
Excédent des rendements effectifs sur |es rendements prévus des actifs des régimes (27.1) -
Plafonnement des actifs au titre des prestations de retraite €t aUIeS.........oeveceeereieeeseeee e (3L,7) -

(36,9) 13
Solde au 31 AECEMDBIE 2010 ......c.cvovieereiiecieree ettt b s st s et se bt es s e s b s st en s sesnseses s (36,9) 13

Le taux annuel hypothétique d augmentation des colts par participant des prestations couvertes (c.-ad. le taux tendanciel
hypothétique du colt des soins de santé€) est de 8,1 % pour 2011; il diminuera pour atteindre 4,8 % en 2022 (données moyennes
pondérées).

Le taux hypothétique de rendement attendu des actifs est une estimation prospective du rendement des régimes, déterminé en tenant
compte des attentes au chapitre de I’inflation, du rendement attendu a long terme des obligations et d' une hypothése raisonnable en
matiére de prime de risgue lié aux titres de capitaux propres. Le taux de rendement attendu a long terme de chaque catégorie d’ actifs
est ensuite pondéré en fonction de la répartition des actifs cible afin d’ obtenir le taux de rendement attendu a long terme global. Cette
méthode a permis d’ obtenir un taux hypothétique de rendement attendu de 6,3 % pour 2010.

Une hausse de un pour cent chague année des taux tendanciels hypothétiques du colit des soins de santé augmenterait de 8,2 $
I’ obligation au titre des avantages complémentaires de retraite constitués au 31 décembre 2010 et augmenterait de 1,3 $ I’ensemble
des composantes colt des services rendus et colt financier de la charge nette au titre des avantages complémentaires de retraite pour
2010. A I’inverse, une baisse de un pour cent chague année des taux tendanciels hypothétiques du codt des soins de santé diminuerait
de 6,5% I'obligation au titre des avantages complémentaires de retraite constitués au 31 décembre 2010 et diminuerait de 1,0$
I"’ensemble des composantes colit des services rendus et colt financier de la charge nette au titre des avantages complémentaires de
retraite pour 2010.

En 2010, la société a versé des cotisations de 24,6 $ & ses régimes de retraite a prestations définies et d’ avantages complémentaires de
retraite. Selon les attentes actuelles de la société, les cotisations de 2011 aux régimes de retraite a prestations définies et aux régimes
d’ avantages complémentaires de retraite devraient s élever respectivement aenviron 14,2%et 29 $.

31. Profil deséchéances des passifsfinanciers

Le tableau suivant présente un profil des échéances des passifs financiers de la société selon les flux de trésorerie prévus non
actualisés depuislafin del’exercice jusgu’ aladate d’ échéance contractuelle ou la date de réglement.

31 décembre 2010

Moins De

de 3 moisa Delan De3a Plusde

3 mois lan a3ans 5ans 5ans Total
Dettedesfiliales— capital € iNtErES .....cceveeeeeeeeee e 1,3 1,0 - - - 2,3
Créditeurs et chargesapayer U .................. 459,8 186,2 270,0 52,5 2104 11789
Fonds retenus & payer a des réassureurs 24 37,3 28,0 268,0 275 363,2
Provision pour sinistres et frais deréglement de sinistres............c.c...... 1041,6 27224 4180,2 2726,1 5379,0 16 049,3
Dettealong terme — Capital........cocceueeeniennneeee e eseens 19 52 384,9 2179 22304 2840,3
Dettealongterme—intéréts.........ccovvevueene. 26,2 166,3 365,5 319,9 697,7 1575,6
Contrats de location simple — obligations 15,0 44,2 76,2 49,1 79,5 264,0

15482 3162,6 5304,8 36335 8624,5 222736

1) Exclut lesintéréts courus, les produits différés et les colts différés.
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Le calendrier de paiement des sinistres n'est pas fixe et représente les meilleures hypotheses de la direction. Les obligations de
paiement exigibles dans plus d’un an figurant dans les créditeurs et charges a payer se rapportent principalement aux régimes de
retraite a prestations définies et aux régimes d’ avantages complémentaires de retraite ains qu'a certains montants a payer a des
courtiers et a des réassureurs dont il n’est pas attendu qu’ils soient réglés a court terme. Au 31 décembre 2010, la société avait des
impots sur le résultat a payer de 31,7 $.

Le tableau suivant présente un profil des échéances des obligations au titre de ventes a découvert et de dérivés de la société selon les
flux de trésorerie attendus non actualisés depuis lafin del’ exercice jusqu’ ala date d’ échéance contractuelle ou la date de réglement.

31 décembre 2010
De
Moinsde 3 mois Delan De3a Plusde
3 mois alan a3ans 5ans 5ans Total
Swaps sur rendement total d’indices boursiers
— POSILIONS VENUEU ...t senenes 133,7 - - - - 133,7
Swaps sur rendement total de titres de capitaux propres
— POSILIONS VENUEUT ...t enenes 27,8 - - - 0,5 28,3
Swaps sur rendement total de titres de capitaux propres
— POSItIONS ACHELEUF ..ottt 8,3 - - - - 8,3
Contrats de change aterme.. 15,4 10,1 - - - 255
AULIES CONIALS AEIVES ...ttt 15,6 - 55 - - 211
200,8 10,1 55 - 0,5 216,9

32. Transactionsavec despartiesliées

L e tableau ci-dessous présente |a rémunération des principaux dirigeants pour |’ exercice clos le 31 décembre 2010.

2010

Salaires et autres avantages du PersonNNEl & COUIM LEIME ........cveirire e sestese e ste e see st testestesseesestessesaesressessesressesaesressesnens 14,3
Pai emMENtS FONAES SUF GBS @CHIONS........cveuiie sttt sttt h et h e bt b et b e eh bt et b e eb e s e st e st e e er e s en s 11
15,4

L e tableau ci-dessous présente |a rémunération des membres du conseil d’ administration pour I’ exercice clos le 31 décembre 2010.

2010

ProViSIONS € JELONS U8 PrESENCE ......eeveeeeeieiereeteeiereetees s e esee st s e eseesesseesesee s e eseesessenseasessenseseessesseesessenseasesbeseasensenseseeseensennesennes 11
Pai emMents FONAES SUM UES BCLONS.........ceieeieieeeeeie sttt ettt e r e e se et e s s e beseesseseeeaessenseesessebesse st eseseeseenseneeseenes 0,3
14
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RAPPORT DE GESTION
(au 28 juillet 2011) (en millions de dollars US, 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 paraléle avec les notes afférentes aux états financiers consolidés intermédiaires du
trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011 ainsi qu’avec les notes du rapport de gestion de |’ exercice clos le 31 décembre 2010 que
renferme le rapport annuel 2010 de la société.

Le présent rapport de gestion et les états financiers consolidés intermédiaires ci-joints pour |e trimestre et le semestre clos le 30 juin
2011 ont été préparés pour rendre compte de I’ adoption des Normes internationaes d'information financiére (les « IFRS ») par la
société a compter du 1% janvier 2010. Les périodes antérieures au 1% janvier 2010 n’ont pas été retraitées. La note 26 afférente aux
états financiers consolidés intermédiaires pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011 contient une description détaillée du
passage aux |FRS par la société, y compris un rapprochement ligne par ligne de ses états financiers consolidés établis auparavant selon
les PCGR canadiens et de ses états financiers établis selon les IFRS pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2010 et pour
I’ exercice clos le 31 décembre 2010.

Le ratio mixte constitue la mesure traditionnelle des résultats techniques de sociétés d assurance IARD, maisiil est considéré comme
une mesure non conforme aux IFRS. Ce ratio est calculé par la société comme éant la somme du ratio des sinistres par rapport 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 exprimés en pourcentage des primes nettes acquises).

Dans le présent rapport de gestion, les intéréts et dividendes sont tirés du compte consolidé de résultat préparé selon les IFRS et ils
sont composés de la somme des intéréts et des dividendes et de la quote-part du résultat net des entreprises associées.

Avec prise d effet le 1% janvier 2011, la société a modifié la maniére selon laguelle elle classe la dotation aux amortissements relative
a ses relations clients et courtiers dans son rapport de gestion. Avant cette date, |a dotation aux amortissements était classée dans les
autres charges techniques comme composante du résultat technique dans le rapport annuel de la société pour 2010. Depuis le
1% janvier 2011, la dotation aux amortissements relative aux relations clients et courtiers est intégrée dans les frais généraux du siége
socia desfiliales. Ladirection croit que cette modification du classement des charges rendra mieux compte des résultats des activités
de ses sociétés en exploitation sur une base individuelle. De plus, la direction ne tient pas compte des ajustements comptables liés aux
acquisitions lorsqu’ elle évalue la performance de ses secteurs isolables. Les chiffres comparatifs ont été présentés sur la méme base
afin de refléter les reclassements opérés au 1% janvier 2010. Au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010, un montant de
1,5 % et de 3,0 $, respectivement, a été affecté a la dotation aux amortissements relative aux relations clients et courtiers et est inclus
dans les frais généraux du siege socia du secteur isolable Assurance— Northbridge, alors qu'un montant de 0,3$ et 0,7 $,
respectivement, a été affecté a la dotation aux amortissements relative aux relations clients et courtiers et est inclus dans les frais
généraux du siége social du secteur Réassurance — OdysseyRe.

Résultats du deuxiémetrimestre

Le tableau qui suit présente les sources de résultat net de la société et les ratios mixtes par secteur isolable des trimestres et des
semestres clos les 30 juin 2011 et 2010. Depuis le 1% janvier 2011, la société présente les résultats opérationnels de Clearwater
Insurance Company (« Clearwater ») dans le secteur isolable Liquidation de sinistres, le titre de propriété de Clearwater ayant &té
transféré d’ OdysseyRe a TIG Insurance Group, Inc. (le «groupe TIG »). Les chiffres comparatifs de I’ exercice précédent ont été
présentés sur la méme base afin de tenir compte du transfert au 1% janvier 2010. La société d’ assurance Clearwater est incorporée au
secteur Liquidation de sinistres depuis 1999.

Le 24 mars 2011, la société aréalisé |’ acquisition de The Pacific Insurance Berhad (« Pacific Insurance »). Pacific Insurance souscrit
toutes les catégories d’assurance générae et médicale en Malaisie. Les résultats opérationnels de Pacific Insurance depuis son
acquisition ont été comptabilisés dans le secteur isolable Assurance — Fairfax Asia. Le 9 février 2011, la société aréalisé I’ acquisition
de First Mercury Financia Corporation («First Mercury »). First Mercury souscrit des produits et des services d assurance
principalement sur les marchés commerciaux spéciaisés, en particulier les créneaux et les secteurs ma desservis. Les résultats
opérationnels de First Mercury depuis son acquisition ont été consolidés au sein du secteur isolable Crum & Forster. Le 1 janvier
2011, I’ entité de liquidation de sinistres Syndicate 3500 de la société, gérée par RiverStone (U.-K.), a accepté la réassurance de cl6ture
pour tous les passifs de Syndicate 376. Les résultats opérationnels de Syndicate 376 sont inclus dans le secteur isolable Liquidation de
sinistres.
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Le 17 ao(t 2010, TIG Insurance Company (« TIG ») a réalisé I'acquisition de General Fidelity Insurance Company (« GFIC »),
société o’ assurance IARD éablie aux Etats-Unis. Dans |e cadre de I achat de GFIC, la société a aussi fait | acquisition de la totalité
des actions de BA International Underwriters Limited (par la suite renommée RiverStone Corporate Capital 2 Limited), seule
participation de Syndicate 2112 de Lloyd's (« Syndicate 2112 »). Les résultats opérationnels de GFIC et de Syndicate 2112 dégagés
depuis I’ acquisition sont incorporés dans le secteur isolable Liquidation de sinistres. Le 20 mai 2010, la société aréalise I’ acquisition
de Zenith National Insurance Corp. (« Zenith National »). Les résultats opérationnels de Zenith National depuis I’ acquisition sont
incorporés dans le secteur i solable Assurance — Etats-Unis (soit e secteur Assurance aux Etats-Unis — Crum & Forster avant le 20 mai
2010). En mars 2010, Fairfax Brasil Seguros Corporativos S.A. (« Fairfax Brasil »), la nouvelle société d’ assurance appartenant en
propre a la société, a démarré ses activités de souscription d' assurances IARD commerciales au Brésil a la suite de |’ obtention des
autori sations nécessaires délivrées par les autorités de réglementation du secteur des assurances au Brésil. Les résultats des activités de
Fairfax Brasil sont intégrés au secteur Réassurance et assurance — autres (soit le secteur isolable Réassurance — autres avant le
1% janvier 2010). Pour toutes les acquisitions mentionnées ci-dessus, la société a fait I’ acquisition de la totaité des actions ordinaires
en circulation des entités acquises qui n’ étaient pas déa détenues par Fairfax et ses sociétés affiliées.

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010

Ratios mixtes ?

Assurance — Canada (NOrthbridge)............cverrreenereenernereneneeneeeneeens 104,3 % 106,6 % 1039 % 1056 %
— Etats-Unis (Crum & Forster et Zenith National) .............. 111,8 % 109,4 % 1112 %? 1085 %
—Asie(Farfax ASI) ....cccoerrerrreeieeeeeese e 85,0 % 945 % 854 % 954 %

REBSSUIANCE — OQYSSEYRE. ....o.vvvervverereeesesessssss s ssssssssss s ssssssens 931 % 92,8 % 1212 %? 102,7 %

REGSSUIaNCE €t ASSUFANCE — BULTES.......vereeeeeeeereeeseeseeeseeseeeseseeessesesessenenes 927 % 91,8 % 1305 %2 1105 %

CONSOIIE. ...ttt e 100,5 % 99,2 % 1142 % 1052 %

Sour ces derésultat net

Activités de souscription

Assurance — Canada (NOrthbridge)...........ccevereneeerernereeeninececeseseeeees (11,6) (16,4) (21,2) (27,7)

— Etats-Unis (Crum & Forster et Zenith National)............... (43,5) (21,1 (79,1) (34,6)
—Asie(Farfax ASIa) ....cccocererreeeeeereeeee e 8,1 2,0 13,9 33

RéassUranCce — OTYSSEYRE.........c.ouemeeeriereeeiriere e 32,2 337 (195,1) (24,6)

Réassurance et assuranCe — QULTES..........c.ceeueueeverereeesesene s sesesenes 8,7 10,5 (74,8) (28,3)

RESUItEL LECANIGUE.......ceeeeeree et (6,1) 8,7 (356,3) (111,9)

Intéréts et dividendes — assurance €t réassurancCe............cceeeeeeveveivevenennns 152,3 1442 262,3 283,9

Résultat OpEratioNNEl .........ccoeeevireriririrrrsrs sttt 146,2 152,9 (94,0) 172,0

Profits nets (pertes nettes) sur placements — assurance et

TEBSSUTAINCE ... bbb s (69,0) 39,6 (296,3) 472,2
Perte au rachat detitres d’ emprunt along terme ¥ .....ccooovervevcverinn. (104,2) - (104,2) -
Liquidation de SINISIIES. ......cevvieeeueeeisiceiisie et ssenens 1449 (23,9 193,1 54,1
Autres (nutrition animale) ... 2,0 (5,1 78 0,3

Charge d' iNtErétS........coverveerereenereenereeeesesenene (55,0) (46,1) (108,2) (91,6)

Frais généraux du siége social €t autreS fraiS........overneeeerenmerneeeneenns 3,1 (76,8) (26,3) (20,9)

Résultat avant imMPOLS......ccevvirerirerirerirernrrereseseseese st sesenaens 68,0 40,6 (328,1) 585,5

Impbts sur lerésultat.... 15,6 (17,7) 172,2 (143,3)

RESUIAE NEL .....veeeeeeierereie ettt sa st ses et 83,6 22,9 (155,9) 4422

Attribuable aux :

AcCtionNNAIreS dE FAITAX ....c.ceeveeeeeeeeeeteeeeeee ettt s 83,3 23,7 (157,3) 4421

Participations ne donnant pas 1€ CONrolE............ccvereereneesieeeierenn, 0,3 (0,8 14 0,1

83,6 22,9 (155,9) 4422

1) Lesratios mixtes du premier semestre de 2011 tiennent compte de 0,3 point de ratio mixte pour le secteur Assurance — Etats-Unis, de 27,4 points de ratio
mixte pour le secteur Réassurance, de 22,9 points de ratio mixte pour le secteur Réassurance et assurance — autres et de 12,3 points de ratio mixte
consolidés découlant de sinistres liés au séisme et au tsunami au Japon.

2) 110,9 % pour le secteur Assurance — Etats-Unis, 93,8 % pour le secteur Réassurance, 107,6 % pour le secteur Réassurance et assurance — autres et
101,9 % pour les secteurs consolidés pour le premier semestre de 2011, respectivement, avant de tenir compte des sinistres liés au séisme et au tsunami
au Japon.

3) Comprend une perte au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011 de 56,5 %, 6,1 $ et 41,6 $ se rapportant au rachat de titres d’emprunt a long
terme au sein des secteurs isolables Assurance — Etats-Unis, Réassurance — OdysseyRe et Sége social et autres, respectivement, dans le cadre de la
transaction décrite a la note 15 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires de la société pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011.
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Pour le deuxiéme trimestre de 2011, les activités d’ assurance et de réassurance de |a société se sont soldées par une perte technique de
6,1$ et un ratio mixte de 100,5 %, comparativement a un bénéfice technique de 8,7 $ et un ratio mixte de 99,2 % au deuxiéme
trimestre de 2010. Les sinistres liés a des catastrophes ont eu une incidence défavorable de 6,9 points de ratio mixte sur le résultat
technique du deuxiéme trimestre de 2011 (88,1 $, aprés déduction des primes de reconstitution) et sont principalement attribuables a
I’incidence des tornades aux Etats-Unis (48,1 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 3,7 points de ratio mixte) sur les
résultats techniques d’ OdysseyRe, d’ Advent, du groupe de réassurance et de Northbridge. Par comparaison, les sinistres liés a des
catastrophes ont eu une incidence défavorable de 3,4 points de ratio mixte (37,3 $, apres déduction des primes de reconstitution) sur le
résultat technique du deuxieme trimestre de 2010. La perte technique du deuxiéme trimestre de 2010 tient également compte de
I'incidence du sinistre de Deepwater Horizon (36,4 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 3,3 points de ratio mixte), qui
S @ait répercutée principalement sur les résultats techniques d’ OdysseyRe (30,9 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit
6,6 points de ratio mixte) et d'Advent (5,6 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 12,6 points de ratio mixte). Les
résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2011 tiennent compte de 3,9 points de ratio mixte (50,6 $) attribuables a I’ évolution
favorable nette des provisions pour sinistres d exercices antérieurs, y compris |’ évol ution favorable nette des provisions pour sinistres
d exercices antérieurs d’ Advent (29,4 $), de Northbridge (18,1 $) et de Fairfax Asia (6,9 $), qui a été contrebalancée en partie par
I"évolution défavorable nette des provisions pour sinistres d' exercices antérieurs de Zenith National (6,6 $). Les résultats techniques
du deuxieme trimestre de 2010 tiennent compte de 4,0 points de ratio mixte (44,2 $) attribuables a I’ évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d exercices antérieurs, y compris |’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices
antérieurs d’ Advent (15,3 $), d OdysseyRe (11,7 $), de Northbridge (9,0 $) et de Crum & Forster (5,3 $).

Pour le premier semestre de 2011, les activités d'assurance et de réassurance de la société ont enregistré une perte technique de
356,3 $ et un ratio mixte de 114,2 %, contre une perte technique de 111,9 $ et un ratio mixte de 105,2 % au premier semestre de 2010.
Les sinistres liés aux catastrophes ont eu une incidence défavorable de 19,5 points de ratio mixte (489,6 $, aprés déduction des primes
de reconstitution) sur les résultats techniques du premier semestre de 2011 et sont principalement attribuables al’incidence du séisme
et du tsunami au Japon (310,3 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 12,3 points de ratio mixte), des tornades aux Etats-
Unis (48,1 3%, aprés déduction des primes de recongtitution, soit 1,9 point de ratio mixte), du séisme en Nouvelle-Zélande
(Christchurch) (51,7 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit, 2,1 points de ratio mixte) et destempétes en Australie et du
cyclone Yasi (24,7 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 1,0 point de ratio mixte). Avant I'incidence du séisme et du
tsunami du Japon, les activités d’ assurance et de réassurance de la société ont enregistré une perte technique de 46,0 $ et un ratio
mixte de 101,9 % au premier semestre de 2011. Par comparaison, les sinistres liés aux catastrophes ont nui aux résultats techniques du
premier semestre de 2010 par 10,1 points de ratio mixte (219,4 $, aprés déduction des primes de reconstitution) en raison
principalement des effets du séisme au Chili (134,0 $, apres déduction des primes de reconstitution, soit 6,2 points de ratio mixte) sur
les résultats techniques d’ OdysseyRe, d’ Advent et du groupe de réassurance. La perte technique du premier semestre de 2010 tient
également compte de I’ effet du sinistre de Deepwater Horizon (36,4 $, aprés déduction des primes de reconstitution, soit 1,7 point de
ratio mixte). Avant I'incidence du sinistre de Deepwater Horizon et des sinistres liés au séisme au Chili, les activités d’ assurance et de
réassurance de la société ont enregistré un bénéfice technique de 58,5 $ et un ratio mixte de 97,3 % pour le premier semestre de 2010.
Les résultats techniques du premier semestre de 2011 ont bénéficié de 2,6 points de ratio mixte (64,4 $) attribuables a I’ évolution
favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs, y compris I’ évol ution favorable nette des provisions des exercices
antérieurs d’ Advent (27,9 $), de Northbridge (26,1 $), de Fairfax Asia (8,4 $) et d’ OdysseyRe (6,5 %), qui a été contrebal ancée par
I’ évolution défavorable nette des provisions des exercices antérieurs de Zenith National (6,6 $). Les résultats techniques du premier
semestre de 2010 ont bénéficié de 2,3 points de ratio mixte (50,5 $) attribuables a I’ évolution favorable nette des provisions des
exercices antérieurs, y compris |’ évolution favorable nette affichée par Advent (18,7 $), OdysseyRe (15,9 $), Northbridge (8,1 $) et
Crum & Forster (6,2 $).

Le secteur mondia de I'assurance et de la réassurance a continué a subir les retombées de la conjoncture de marché difficile,
notamment I’incidence de la faiblesse de I’ économie sur les clients assurés de la société. Les primes brutes souscrites par les activités
d’ assurance et réassurance de la société se sont accrues respectivement de 19,6 % et 21,6 % au deuxiéme trimestre et au premier
semestre de 2011, comparativement au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010. Avant I’incidence des acquisitions de
Zenith National, First Mercury et Pacific Insurance, aprés ajustement pour tenir compte du transfert au portefeuille des primes non
acquises qui ont réduit les primes brutes souscrites au premier trimestre de 2011 par le groupe de réassurance et aprés exclusion des
primes de réassurance de cléture recues par Advent au premier trimestre de 2010, les primes brutes souscrites par les activités
d’ assurance et réassurance de la société se sont accrues de 6,7 % et 7,8 % au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011,
respectivement, comparativement aux périodes correspondantes de |’ exercice précédent, comme I’ indique le tableau qui suit.
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Trimestreclosle 30 juin 2011 Trimestre clos le 30 juin 2010

Primes Primes Primes Primes Primes Primes
brutes nettes nettes brutes nettes nettes
souscrites souscrites acquises souscrites souscrites acquises
Activités courantes (données publiées) ..........ccocooeerenecnnns 1645,7 1370,8 1280,9 13759 1102,2 1106,8
Zenith National ........coceeeerenecnresceeeeeeese e . (107,2) (105,0) (119,9) (26,2 (25,1) (45,8)
FirSt MEICUNY ..o (82,2 (64,8) (55,0) - - -
PaCific INSUranCe.........coovvierieeerieeirennes (16,0 (10,3 (9.6) - - -
Activités courantes (aprés gustement) .........ccveeeereeeereereeeen: 1440,3 1190,7 1096,4 13497 10771 1061,0
Variation en pourcentage (par rapport alapériode
correspondante de |’ exercice précédent) ........cceeveereeeeenn, 6,7 % 105 % 33 %
Semestreclosle30juin 2011 Semestre clos le 30 juin 2010
Primes Primes Primes Primes Primes Primes
brutes nettes nettes brutes nettes nettes
souscrites souscrites acquises souscrites souscrites acquises
Activités courantes (données publiées) ..........cccccevvencuene 33259 27705 2507,7 27357 21955 2169,7
Zenith NatioNal .........ceeerenirirrcce e (326,7) (319,1) (233,7) (26,2 (25,1) (45,8)
First Mercury......... (136,8) (107,0) (89,6) - - -
Pacific Insurance (16,0) (10,3) (9,6) - - -
Transfert de primes non acquises au portefeuille du
groupe de réasSUNaNCE .........c.oeveeeeereerereeeuneresseeeseseseseeseeens 42,3 - - - - -
Primes de réassurance de cl6ture d’ Advent - - - (30,1) (30,1 (30,1
Activités courantes (aprés gjustement) .........cooeeerererecenene 2888,7 2334,1 2174,8 26794 2140,3 2093,8
Variation en pourcentage (par rapport alapériode
correspondante de |’ exercice précédent)........c.ccceeevennee 78 % 91 % 39 %

Au deuxiéme trimestre de 2011, les primes brutes souscrites ont augmenté de 9,6 %, 7,9 % et 22,7 % pour Crum & Forster (exclusion
faite de I'incidence de First Mercury), pour OdysseyRe et pour Réassurance et assurance — autres, respectivement, ont |égerement
augmenté pour Northbridge en dollars américains (recul de 5,7 % en dollars canadiens) et ont reculé de 1,9 % pour Fairfax Asia
(exclusion faite de I’ incidence de Pacific Insurance). Les primes brutes souscrites au cours du premier semestre de 2011 ont augmenté
de 1,3 %, 7,4 %, 15,6 %, 7,4 % et 18,6 % pour Northbridge (augmentation en dollars américains, mais recul de 4,4 % en dollars
canadiens), pour Crum & Forster (exclusion faite de I’incidence de First Mercury), pour Fairfax Asia (exclusion faite deI’incidence de
Pacific Insurance), pour OdysseyRe et pour Réassurance et assurance — autres (aprés gjustement pour tenir compte du transfert au
portefeuille du groupe de réassurance des primes non acquises et aprés exclusion des primes de réassurance de cléture d’ Advent
regues au premier trimestre de 2011), respectivement.

Les primes nettes souscrites par les activités d’ assurance et de réassurance de la société au deuxiéme trimestre de 2011 se sont
redressées de 24,4 %, passant de 1 102,2 $ au deuxiéme trimestre de 2010 a 1 370,8 $, reflétant |’ augmentation par rapport al’ exercice
précédent pour Northbridge (25,2%, ou 8,1 %, |'augmentation étant principalement attribuable & la conversion des monnaies
étrangéres), pour OdysseyRe (38,3 $ ou 9,1 %), pour Réassurance et assurance — autres (33,3 $ ou 29,4 %), pour Crum & Forster
(12,3 $ ou 6,4 %, exclusion faite de I'incidence de First Mercury) et pour Fairfax Asia (4,5 $ ou 12,0 %, exclusion faite de I'incidence
de Pacific Insurance) et les répercussions, par rapport al’ exercice précédent, de la consolidation de Zenith National, de First Mercury
et de Pacific Insurance de 79,9 $, 64,8 $ et 10,3 $, respectivement. Les primes nettes souscrites par les activités d' assurance et de
réassurance de la société au premier semestre de 2011 se sont redressées de 26,2 %, ou 575,0 $, par rapport au montant de 2 195,5$
enregistré au premier semestre de 2010, ce qui rend compte des augmentations par rapport a |’ exercice précédent pour Northbridge
(85,8 $ ou 16,8 %, I’ augmentation éant principal ement attribuable & la conversion des monnaies étrangéres), pour OdysseyRe (75,0 $
ou 8,4 %), pour Réassurance et asssurance — autres (2,1 $ ou 0,8 %, aprés ajustement pour ternir compte du transfert au portefeuille du
groupe de réassurance des primes non acquises et aprées exclusion des primes de réassurance de cléture d’ Advent recues au premier
trimestre de 2010), pour Crum & Forster (19,9 % ou 5,2 %, exclusion faite de I’incidence de First Mercury) et pour Fairfax Asia
(15,2 $ ou 17,3 %, exclusion faite de I'incidence de Pacific Insurance) et aux répercussions, par rapport a I’ exercice précédent, de la
consolidation de Zenith National, de First Mercury et de Pacific Insurance de 294,0 $, 107,0 $ et 10,3 $, respectivement. Les soldes
consolidés des primes brutes souscrites, des primes nettes souscrites et des primes nettes acquises au cours du premier semestre de
2011 tiennent également compte de primes de 119,6 $ regues par le secteur Liquidation de sinistres relativement a la réassurance de
cl6ture de Syndicate 376.
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Les produits des activités ordinaires du deuxiéme trimestre de 2011 ont augmenté, s établissant a 1 755,0$, contre 1394,1$ au
deuxiéme trimestre de 2010, en raison principalement de I’ accroissement des primes nettes acquises, déduction faite des profits sur
placements, des autres produits liés a Ridley et du produit d'intéréts et de dividendes. L’ augmentation de 15,9 % des primes nettes
acquises consolidées, qui sont passées de 1 107,0 $ au deuxieme trimestre de 2010 & 1 282,6 $ au deuxiéme trimestre de 2011, refléte
princi palement les augmentations des primes nettes acquises par rapport al’ exercice précédent découlant de la consolidation de Zenith
Nationa (74,1%), de First Mercury (55,0%) et de Pacific Insurance (9,6 $), des augmentations des primes nettes acquises de
Northbridge (25,5 $ ou 10,4 %), de Crum & Forster (13,1 $ ou 7,3 % , exclusion faite de I'incidence de First Mercury) et de Fairfax
Asia (6,0$ ou 15,7 %, exclusion faite de I'incidence de Pacific Insurance), qui ont éé contrebalancées en partie par le recul des
primes nettes acquises pour Réassurance et assurance — autres (7,6 $ ou 6,0 %) et OdysseyRe (1,6 $ ou 0,3 %). Les produits des
activités ordinaires ont diminué, passant de 3 379,2 $ au premier semestre de 2010 & 3 328,5 $ au premier semestre de 2011, en raison
principalement du repli des profits nets sur placements de 550,4 $ (voir ci-aprés) et de la baisse de la quote-part du résultat net des
entreprises associées, qui ont été contrebal ancés en partie par une progression des primes nettes acquises, des autres produits découl ant
de Ridley et du produit d'intéréts et de dividendes. L’ augmentation de 21,2 % des primes nettes consolidées, qui sont passees de
2171,3 $ au premier semestre de 2010 a 2 631,3 $ au premier semestre de 2011, refléte principalement |es augmentations des primes
nettes acquises par rapport al’ exercice précédent découlant de la consolidation de Zenith National (187,9 $), de First Mercury (89,6 $)
et de Pacific Insurance (9,6 $), des augmentations des primes nettes acquises de Northbridge (47,6 $ ou 9,7 %), de Crum & Forster
(21,7 $ ou 6,0 %, exclusion faite de I'incidence de First Mercury), de Fairfax Asia (12,2 $ ou 16,7 %, exclusion faite de I'incidence de
Pacific Insurance), de Réassurance et assurance — autres (6,3$ ou 2,6 %, exclusion faite des primes de réassurance de cl6ture
d’ Advent regues au premier trimestre de 2010) et des primes de réassurance de cl6ture de 119,6 $ recues eu égard & Syndicate 376 au
premier trimestre de 2011, qui ont été contrebalancées en partie par le repli des primes nettes acquises par OdysseyRe (6,8 $ ou
0,7 %).
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Les profits nets sur placements de 119,6 $ et 18,1 $, respectivement, pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011 (pertes
nettes sur placements de 29,3 $ et profits nets sur placements de 568,5 $ pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2010,
respectivement) sont présentés dans les tableaux qui suivent.

Deuxiémes trimestr es

2011 2010
Profits
(pertes) Profits (pertes)
réalisés sur réalisés sur
évaluation ala évaluation ala
valeur de valeur de
Profits marché marché
(pertes) comptabilisés Profits Profits (pertes) comptabilisés
réalisés au coursde (pertes) sur réalisés au cours de Profits (pertes)
depuisle périodes évaluation depuisle périodes sur évaluation
commenceme antérieures alavaleur commence- antérieures alavaleur
nt sur les découlant de de marché ment sur les découlant de de marché
positions positions découlant positions positions découlant
dénouées dénouées ou de positions Profits nets dénouées dénouées ou de positions
ou vendues vendues ouvertes (per tes nettes) ou vendues vendues ouvertes Profits nets
au cours au cours alafin sur au cours au cours alafin (pertes nettes)
delapériode delapériode delapériode placements de lapériode de la période delapériode  sur placements
Profits nets (pertes nettes) sur
placements:
AcCtioNS OFdiNAITES ......ccveceeveereecireseee s 252,8 (189,0) (164,4) (100,6) 50,7 (61,1) (494,9) (505,3)
Actions privilégiées — convertibles.... - - (61,6) (61,6) - - (51,7) (51,7)
Obligations — convertibles...........coccvrnenene. (6,2 9,0 40,4 43,2 - - (63,5) (63,5)
Autres dérivés sur titres de capitaux
POPFES Y..ooooe e senesennssenes 142,8 (136,1) (7,0) (0,3 30 (3.0 (178,7) (178,7)
Avoirs en titres de capitaux propres et en
titres s apparentant a destitres de
CAPILAUX PrOPIES....euveeererieirerieeeieisiseseeereens 389,4 (316,1) (192,6) (119,3) 53,7 (64,1) (788,8) (799,2)
Couvertures économiques detitres de
CAPILALX PrOPIES...cueeceeerereeerereereneeseseseeeeeens - - 119,0 119,0 - - 4737 4737
Effet net avant impbts du programme de
couverture économiqgue detitres de
CAPITALX PrOPrES.....uveviereiveeirreesrseeseseisesens 3894 (316,1) (73,6) 0,3 53,7 (64,1) (315,1) (325,5)
Obligations. ............ 53,7 (374) 2440 260,3 98,1 (71,0 215,9 243,0
Actionsprivilégiées.............. 0,7 0,6) 0,3 0,2) 0,1 0,3 0,1 03
Contrats dérivésliésal’IPC - - (118,0) (118,0) - - 70,0 70,0
Autres contrats dérivés ........ 6,3 2,2 (26,5) (18,0 (19,0 281 32,2 41,3
Effet du change ..... (22,6) (35,2) 54,1 3,7) (115,3) 715 (18,4) (62,2)
AULTES....ovi e 04 - 0,1 0,5 4,3 — \ ;
427,1 (387,1) 79,6 119,6 13,3 (35,8) (6,8 (29,3)
Ventilation des profits nets (pertes
nettes) sur obligations:
Obligations gouvernementales..................... 19,9 (22,9 54 24 149,3 (35,0) 1188 2331
Obligations d' Etats et municipalités
AMENICAINS ... (0,5 - 262,7 262,2 129 (11,7) 78,0 79,2
Obligations de sociétés et autres..... 34,3 (14,5 (24,1 (4,3 (27,2) (24,3 (17,8) (69,3)
AULIES PAYS.....cueurrirerirerereresere st 53,7 (374 2440 260,3 135,0 (71,0 179,0 243,0

1) Les autres dérivés sur titres de capitaux propres comprennent les swaps sur rendement total de titres de capitaux propres — positions acheteur, les
options d’achat sur titres de capitaux propres et les bons de souscription.
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Premiers semestres

2011 2010
Profits
(pertes) Profits (pertes)
réalisés sur réalisés sur
évaluationala évaluation ala
valeur de valeur de
Profits marché marché
(pertes) comptabilisés Profits Profits (pertes) comptabilisés
réalisés au coursde (pertes) sur réalisés au cours de Profits (pertes)
depuisle périodes évaluation depuisle périodes sur évaluation
commenceme antérieures alavaleur commence- antérieures alavaleur
nt sur les découlant de de marché ment sur les découlant de de marché
positions positions découlant positions positions découlant
dénouées dénouées ou de positions Profits nets dénouées dénouées ou de positions
ou vendues vendues ouvertes (per tes nettes) ou vendues vendues ouvertes Profits nets
au cours au cours alafin sur au cours au cours alafin (pertes nettes)
delapériode delapériode delapériode placements de lapériode de lapériode delapériode  sur placements
Profits nets (pertes nettes) sur
placements:
ACtiONS OFdiNAITES .....ocvereeiereeseeeeseirenns 316,6 (174,5) 108,4 250,5 2715 (209,6) (112,5) (50,6)
Actions privilégiées — convertibles............. - - 106,4 106,4 - - (86,0) (86,0)
Obligations — convertibles.........cccccevereunenee. 4,2) 28,5 92,3 116,7 (45,3) 36,6 1,8 (6,9)
Autres dériveés sur titres de capitavix
POPIES V..o 162,8 (141,1) 7.8 295 - - (63,0) (63,0)
Avairs en titres de capitaux propres
et entitres s apparentant adestitres de
CAPILAUX PrOPIES...couveeeeerereeeirireseeierresenenas 475,3 (287,1) 314,9 503,1 226,2 (273,0) (259,7) (206,5)
Couvertures économiques detitres
de capitauX PropresS......ccooeeererereeeerereneens - - (309,4) (309,4) - - 367,9 3679
Effet net avant imp6ts du programme
de couverture économique de titres
de capitauX PropresS......coeeereereeernereeenas 475,3 (287,1) 55 193,7 226,2 (273,0) 108,2 161,4
Obligations ........ccccunne. 743 (60,3) 106,0 120,0 1415 (88,0 384,1 437,6
Actions privilégiées 1,0 (1,0 0.9 0.9 0,1 0,3 29 2,7
Contratsdérivésliésal’ IPC............ccoeueene. - - (285,2) (285,2) - - 58,8 58,8
(13,8) 37,1 (49,8) (26,5) (27,3) 42,5 31,2 46,4
(46.4) 199 434 16,9 (137,2) 67,4 (76.8) (146,6)
(0,2) = 0.2) (04) (5,0) 58 74 82
490,2 (2914 (180,7) 18,1 198,3 (145,6) 515,8 568,5
Ventilation des profits nets
(pertes nettes) sur obligations :
Obligations gouvernementales................. 10,7 (18,2 (128,0) (135,5) 140,0 (101,6) 197,9 236,3
Obligations d’ Etats et municipalités
AMENICAINS ... 1,3 23 272,5 2735 12,1 (14,4) 1394 137,1
Obligations de sociétés et autres.................. 64,9 (50,8 (32,1 (18,0 (10,6) 28,0 46,8 64,2
74,3 (66,7) 1124 120,0 1415 (88,0) 384,1 437,6
1) Les autres dérivés sur titres de capitaux propres comprennent les swaps sur rendement total de titres de capitaux propres — positions acheteur, les

options d’ achat sur titres de capitaux propres et les bons de souscription.

La société se sert de positions vendeur sur swaps sur rendement total d’ actions et sur rendement d'indices boursiers comme couverture
économique du risque de cours des capitaux propres auquel elle est exposée du fait de ses avairs en titres de capitaux propres et en
titres s apparentant a des capitaux propres. Au 30 juin 2011, les couvertures de titres de capitaux propres représentent environ 86,5 %
des avoirs en titres de capitaux propres et en titres S apparentant a des titres de capitaux propres (7 847,4 %), comme le montre
I"analyse présentée sous forme de tableau sous la rubrique « Fluctuations des prix du marché » a la note 22 (Gestion des risques
financiers) afférente aux états financiers consolidés intermédiaires de la société pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011.
Dans le tableau ci-dessus, les profits nets sur placements de 119,6 $ du deuxiéme trimestre de 2011 comprennent des pertes nettes de
119,3$ sur les avoirs en titres de capitaux propres et en titres s'apparentant a des titres de capitaux propres de la société,
contrebalancées en partie par des profits de 119,0 $ sur évaluation & la valeur de marché liés a des positions vendeur sur swaps sur
rendement total d’actions et rendement total d’indice boursier (couvertures économiques de titres de capitaux propres). L’incidence
nette du programme de couverture économique de titres de capitaux propres sur le résultat avant impdts consiste en une perte avant
impdts de 0,3 $ au deuxieme trimestre de 2011. Les profits nets de 260,3 $ se rapportant aux obligations (y compris des profits sur
évaluation alavaleur de marché de 244,0 $) reflétent I’incidence de la baisse des taux d'intérét sur les obligations gouvernementales
(principalement les obligations d’ Etats et de municipalités aux Etats-Unis et les bons du Trésor américain) au cours du deuxiéme
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trimestre de 2011. Les profits nets sur placements du deuxiéme trimestre de 2011 tiennent également compte de pertes nettes de
118,0 $ sur les contrats dérivésliésal’IPC.

Les profits nets sur placements de 18,1 $ au premier semestre de 2011 comprennent des profits nets de 503,1 $ sur les avoirs en titres
de capitaux propres et en titres s apparentant a des titres de capitaux propres de la société, contrebalancés en partie par des pertes de
309,4 $ sur évaluation a la valeur de marché liées a des positions vendeur sur swaps sur rendement total d’actions et rendement total
d’indice boursier (couvertures économiques de titres de capitaux propres). L’incidence nette du programme de couverture économique
detitres de capitaux propres sur le résultat avant imp6ts consiste en un profit net avant impét de 193,7 $ au premier semestre de 2011.
Les profits nets de 120,0 $ se rapportant aux obligations (y compris des profits nets sur évaluation a la valeur de marché de 106,0 $)
reflétent I'incidence de la baisse des taux d'intérét sur les obligations gouvernementales (principalement les obligations d' Etats de
municipalités des Etats-Unis) au cours du premier semestre de 2011, contrebalancée en partie par I'incidence de la hausse des taux
d’intérét sur le portefeille d obligations du Trésor along terme des Etats-Unis de la société au cours de la méme période. Les profits
nets sur placements du premier semestre de 2011 tiennent également compte des pertes nettes de 285,2 $ sur les contrats dérivés liés a
I"lPC.

Le produit consolidé d'intéréts et de dividendes du deuxiéme trimestre de 2011 a baissé de 4,3 %, ou 8,0 $, par rapport au deuxiéme
trimestre de 2010 (exclusion faite de I'incidence par rapport a |’ exercice précédent de la consolidation de Zenith National, de First
Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance de 7,0 $, 3,5%, 5,4 $ et 0,6 $, respectivement). Cette baisse est principalement attribuable &
I" accroissement des charges de placement engagées rel ativement aux swaps sur rendement total, qui ont été intégrés pour la premiére
fois dans le portefeuille de placements de |a soci été dans |a deuxiéme moitié du deuxiéme trimestre de 2010 (les charges de placement
engagées relativement aux swaps sur rendement total se sont établies a 19,5 $ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement a
10,5% au deuxiéme trimestre de 2010). La quote-part consolidée du résultat des entreprises associées s'est établie & 109$ au
deuxiéme trimestre de 2011, comparativement a 9,5 $ au deuxieme trimestre de 2010. Le produit consolidé d'intéréts et de dividendes
du premier semestre de 2011 a baissé de 6,1 %, ou 21,8 $, par rapport au premier semestre de 2010 (exclusion faite de I’incidence par
rapport a |’ exercice précédent de la consolidation de Zenith Nationa, de First Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance de 19,1 $,
49%, 106% et 0,69, respectivement). Cette baisse est principaement attribuable a I’ accroissement des charges de placement
engagees relativement aux swaps sur rendement total, qui ont été intégrés pour la premiére fois dans le portefeuille de placements de
la société dans la deuxiéme moitié du deuxiéme trimestre de 2010 (les charges de placement engagées relativement aux swaps sur
rendement total se sont établies a 45,6 $ au premier semestre de 2011, comparativement &16,5 $ au premier semestre de 2010), ce qui
a été contrebalanceé en partie par |’ accroissement des dividendes (principalement en ce qui concerne les actions privilégiées) et le repli
des charges de gestion des placements. La quote-part consolidée du résultat des entreprises associées s'est éablie 24,3 $ au premier
semestre de 2011, comparativement a 17,1 $ au premier semestre de 2010, la détérioration s expliquant principalement par le fait que
la société comptabilise sa quote-part dans le soutien des provisions constituées eu égard a la part proportionnelle d' ICICI Lombard
dans le groupe d’ assurance automobile obligatoire en Inde.

Pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, les autres produits, qui se chiffrent respectivement a 146,8 $ et 301,2 $
(120,3 $ et 262,1 $ en 2010), représentent les produits de Ridley. Les autres charges, qui se chiffrent 2 249,0$ et 397,6 $ (1254 $ et
262,4 $ en 2010) pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011, respectivement, comprennent les charges opérationnelles et
autres charges de Ridley de 144,8% et 2934 $ (1254 $ et 262,4$ en 2010) pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin 2011,
respectivement, et une perte nette de 104,2 $ au rachat de billets non garantis de premier rang de Fairfax, de Crum & Forster et
d’ OdysseyRe au cours de chacune des périodes de 2011.

Pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, les charges opérationnelles présentées dans le compte consolidé de résultat
ne tiennent compte que des charges opérationnelles des activités d' assurance, de réassurance et de liquidation de sinistres de la société
ainsi que des frais généraux du siége socia. L’ augmentation de 27,3 $ des charges opérationnelles au deuxiéme trimestre de 2011 par
rapport au deuxiéme trimestre de 2010 (exclusion faite de I'incidence par rapport a |’ exercice précédent de la consolidation de Zenith
National, de First Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance de 28,3%, 14,0%, 20% et 2,1 $, respectivement) est principal ement
attribuable aux frais de restructuration engagés par Northbridge relativement a I’ annonce récente du regroupement de ses trois filiales
en exploitation sous une seule banniére (Northbridge Insurance). L’augmentation de 31,5 $ des charges opérationnelles au premier
semestre de 2011 par rapport au premier semestre de 2010 (exclusion faite de I’incidence par rapport a I’ exercice précédent de la
consolidation de Zenith National, de First Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance de 72,6 $, 23,4 $, 4,1 $ et 2,1 $, respectivement)
se rapporte principa ement aux frais de restructuration de Northbridge susmentionnés.

103



Au deuxiéme trimestre de 2011, la société a dégagé un bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax de 83,3 $ (3,43 $ par action
et 3,40 $ par action apres dilution), comparativement a 23,7 $ (0,88 $ par action et 0,87 $ par action aprés dilution) au deuxieme
trimestre de 2010. La progression, par rapport a |'exercice précédent, du résultat net du deuxiéme trimestre de 2011 rend
principalement compte de I’augmentation des profits nets sur placements de 148,9$ et du recouvrement de 15,6 $ d'impbts sur le
résultat au deuxiéme trimestre de 2011 (comparativement & une charge d' imp6ts sur le résultat de 17,7 $ au deuxiéme trimestre de
2010), contrebalancée en partie par la perte de 104,2 $ au rachat des billets non garantis de premier rang de Fairfax, de Crum &
Forster et d’ OdysseyRe et a la |égére détérioration des résultats techniques d’ un exercice a I’ autre. Au premier semestre de 2011, la
société a présenté une perte nette attribuable aux actionnaires de Fairfax de 157,3$ (9,00 $ par action, avant et aprés dilution),
comparativement a un bénéfice net attribuable aux actionnaires de Fairfax de 442,1 $ (21,17 $ par action et 21,09 $ par action aprés
dilution) au premier semestre de 2010. Le recul, par rapport a |’ exercice précédent, du résultat net attribuable aux actionnaires de
Fairfax rend principa ement compte de la diminution, d’ un exercice al’ autre, des profits nets sur placements de 550,4 $, de la perte de
104,2 $ au rachat des billets non garantis de premier rang de Fairfax, de Crum & Forster et d’ OdysseyRe et des pertes techniques
résultant du séisme et du tsunami au Japon et d’ autres sinistres liés a des catastrophes importantes survenues au premier semestre de
2011.

La diminution des capitaux propres attribuables aux porteurs d'actions ordinaires pour le premier semestre de 2011 découle
principalement de la perte nette attribuable aux actionnaires de Fairfax (157,3 $) et des dividendes versés par la société sur les actions
ordinaires et les actions privilégiées (232,4 $), compensés en partie par I’ augmentation du cumul des autres ééments du résultat global
(augmentation de 25,4 $ au premier semestre de 2011, principal ement attribuable & une augmentation nette des écarts de change). Les
capitaux propres attribuables aux porteurs d'actions ordinaires au 30juin 2011 ont reculé de 7 310,2$, ou 358,60 $ par action
(montant de base), contre 376,33 $ par action (montant de base) au 31 décembre 2010, ce qui représente une baisse de 4,7 % du
montant de base par action au premier semestre de 2011 (avant gjustement visant a tenir compte du dividende de 10,00 $ par action
ordinaire versé au premier trimestre de 2011, ou 2,0 % aprés ajustement pour tenir compte de ce dividende). L’ adoption des IFRS a
réduit de 3,13 $ la valeur comptable par action (montant de base), qui est passée de 379,46 $ antérieurement selon les PCGR
canadiens au 31 décembre 2010 & 376,33 $ selon les IFRS.

Résultat net par secteur isolable
Les sources de résultat net de la société par secteur isolable pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin 2011 et 2010 ont été
détaill ées dans | es tableaux ci-aprés. L’ gjustement intragroupe des primes brutes souscrites vient éliminer les primes sur |a réassurance

cédées au sein du groupe, en particulier a2 OdysseyRe, a nSpire Re et au groupe de réassurance.

Trimestreclosle 30 juin 2011

Réassurance Autres
3 Fairfax Odyssey et assurance— Activités Liquidation (nutrition Siege social
Northbridge Etats-Unis Asia Re autres courantes desinistres animale) Intragroupe et autres Consolidé
Primes brutes souscrites............. 406,0 443,4 106,38 5149 174,6 16457 (0,6) - (28,2) - 1616,9
Primes nettes souscrites............. 336,8 375,7 52,2 459,7 146,4 1370,8 0,7 - - - 1370,1
Primes nettes acquises.... 271,6 367,3 53,8 468,7 1195 1280,9 17 - - - 1282,6
Résultat technigue........... (11,6) (43,5 8,1 322 8,7 (6,1) - - - - (6,1)
Intéréts et dividendes................. 28,4 33,8 6,7 711 12,3 1523 - - - - 152,3
Résultat opérationnel avant
les éléments suivants : ........... 16,8 9,7 14,8 103,3 21,0 146,2 - - - - 146,2
Profits nets (pertes nettes)
sur placements.........ccceeeeene (171,6) 106,5 1,0 (10,9 6,0 (69,0) 1457 - - - 76,7
Perte au rachat de titres
d’emprunt along terme.......... - (56,5) - (6,1) - (62,6) - - - (41,6) (104,2)
Liquidation de sinistres............. - - - - - - 0,8 - - - (0,8
Autre (nutrition animale)........... - - - - - - - 2,0 - - 2,0
Charge d'intéréts...........covcuvennnee - (5,9 - (7,1) 1,1 (14,1) 2,2 0,2) - (38,6) (55,0)
Frais généraux du siége social
et autres frais......cocvereereenens (25,8) (7,2 (1,0 (35 (0] (37,6) - - - 40,7 31
Résultat avant impots................. (180,6) 27,2 14, 75,7 258 (37,1) 1427 19 - (39,5) 68,0
Impots sur lerésultat ................. 15,6
[RESTIIE 01 SO 83,6
Attribuable aux :
Actionnaires de Fairfax ............. 833
Parti cipations ne donnant
paslecontrole........ccoeeenen 0,3
83,6
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Trimestre closle 30 juin 2010

Réassurance Autres

. Fairfax Odyssey etassurance— Activités  Liquidation  (nutrition Siege social
Northbridge Etats-Unis Asia Re autres courantes  desinistres  animale)  Intragroupe et autres Consolidé
Primes brutes souscrites............ 405,9 258,0 92,6 477,1 142,3 1375,9 0,5 — (49,4) — 1327,0
Primes nettes souscrites. 311,6 218,7 37,4 4214 113,1 1102,2 0,2 — — — 11024
Primes nettes acquises... 246,1 225,1 38,2 470,3 127,1 1106,8 0,2 — — — 1107,0
Résultat technique....... - (16,4) (211) 2,0 337 105 87 - - - - 87
Intéréts et dividendes................. 315 26,9 114 64,4 10,0 1442 — — — — 1442
Résultat opérationnel avant

les@émentssuivants:: ............ 151 58 134 98,1 20,5 152,9 - - - - 1529
Profits nets (pertes nettes)

Sur placements.........c.ceeervenne 65,3 27,8 0,7) (65,8) 130 39,6 (9,9) - - - 29,7
Liquidation de sinistres ............. - - - - - - (14,0 - - - (14,0
Autre (nutrition animale)........... - - - - - - - (5,1) - - (5,1
Charge d'intéréts.........ccoeuvenne - 7,7 - (7.5) (1,0) (16,2) - 0,2 - (29,7) (46,1)
Frais généraux du siége social

€t aUtreS frais......oovvwcernerveneen, (55) (1,2) (0,4) (6,6) 0,7) (14,3) - - - (62,5) (76,8)
Résultat avant impots................. 74,9 248 12,3 18,2 31,8 162,0 (23,9) (5.3 - (92,2) 40,6
Impots sur le résultat .. (17,7)
Résultat Net.......c.cvervcrererernennns 229
Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax ............. 237
Participations ne donnant
paslecontrdle....... (0,8)
229
Semestre closle 30 juin 2011
Réassurance Autres
. Fairfax Odyssey etassurance Activités Liquidation (nutrition Siége social
Northbridge Etats-Unis Asia Re —autres courantes desinistres animale) Intragroupe et autres Consolidé
Primes brutes souscrites............. 682,6 950,7 218,5 11156 358,5 33259 118,7 — (17,3) — 34273
Primes nettes souscrites............. 595,2 826,4 1135 969,6 265,8 27705 118,8 — — — 2889,3
Primes nettes acquises................ 539,6 706,9 95,0 920,6 245,6 2507,7 123,6 — — — 26313
Résultat technique (21,2) (79,1) 139 (195,1) (74,8) (356,3) — — — — (356,3)
Intéréts et dividendes................ 57,5 61,1 (2,8) 1232 23,3 262,3 — — — — 262,3
Résultat opérationnel avant

les ééments suivants:: ............ 36,3 (18,0) 111 (71,9) (515) (94,0) - - - - (94,0)
Profits nets (pertes nettes)

Sur placements.........c.eeeeenennes (173,3) 20,6 1,5 (37,8) 43) (196,3) 188,0 - - - 83
Perte au rachat de titres

d’emprunt along terme........... - (56,5) - (6,1) - (62,6) - - - (41,6) (104,2)
Liquidation de sinistres - - - - - - 51 - - - \
Autre (nutrition animale)........... - - - - - - - 78 - - 78
Charge d'intéréts..........oooevvvvvnnees - (14,7) - (14.8) 2.2 (3L7) 4.3) (0,5) - (71,7) (108,2)
Frais généraux du siége social

et autres frais.......oocvveveererernennns (27,8) (12,5) (2,6) (83) (0,2 (51,4) - - - 251 (26,3)
Résultat avant impots. (164,8) (81,1) 7.0 (138,9) (58,2) (436,0) 188,8 73 - (88,2) (328,1)
Impots sur le résultat .. 172,2
[RESTIIE 11 SO (155,9)
Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax ............. (157,3)

Participations ne donnant
paslecontrole........ccocveennene. 14
(155,9)
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Semestre clos e 30 juin 2010

Réassurance Autres
. Fairfax Odyssey etassurance— Activités  Liquidation  (nutrition Siége social

Northbridge  Etats-Unis Asia Re autres courantes  desinistres  animale)  Intragroupe et autres Consolidé
Primes brutes souscrites............. 674,1 479,7 175,2 1038,7 368,0 27357 1,8 - (78,4) - 2659,1
Primes nettes souscrites............. 509,4 405,5 88,0 894,6 298,0 21955 1,6 - - - 2197,1
Primes nettes acquises............... 492,0 407,7 73,2 9274 269,4 2169,7 1,6 - - - 21713
Résultat technique.........c.eeeeenee (27,7) (34,6) 33 (24,6) (28,3) (111,9) - - - - (111,9)
Intéréts et dividendes................. 63,5 50,8 19,8 128,9 20,9 283,9 - - - - 283,9
Résultat opérationnel avant

lesééments suivants:: ............ 35,8 16,2 231 104,3 (7,4 172,0 - - - - 172,0
Profits nets (pertes nettes)

Sur placements.........c.eeeeenennes 1424 177,3 45 84,7 63,3 472,2 724 - - - 544.6
Liquidation de sinistres ... - - - - - - (18,3 - - - (18,3
Autre (nutrition animale). - - - - - - - (0,3) - - (0,3)
Charge d'intéréts...........ccocuveunnee - (14,7) (15,0) 21) (31,8) - (0,9 - (59,4) (91,6)
Frais généraux du siége social

et autres frais......cocvvevevererncnnns 9,3 (2,9) (1,6) (18,1) (1,5) (334) - - - 12,5 (20,9)
Résultat avant impots................. 168,9 1759 26,0 1559 52,3 579,0 54,1 0,7) - (46,9) 585,5
Impots sur lerésultat ................. (143,3)
[RESTIIE 11 SO 4422
Attribuable aux :

Actionnaires de Fairfax ............. 442 1

Parti cipations ne donnant
paslecontrole.......cccocveennene 0,1
4422

Résultats techniques et résultats opérationnels

Les résultats techniques et les résultats opérationnels que | es activités d’ assurance et de réassurance de Fairfax ont enregistrés pour les
trimestres et les semestres clos les 30 juin 2011 et 2010 sont résumés et analysés, pour chaque secteur, dans les paragraphes qui
suivent.

Assurance — Canada— Northbridge

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Résultat tEChNIQUE........c.cciviirc s (11,6 (16,4) (21,2 (27,7)
RALO MIXLE c.vivieieiiiseiese sttt sttt sttt 104,3 % 106,6 % 1039 % 1056 %
Primes DruteS SOUSCHITES.......ccoveveveeeeveveeieietee ettt seesese e reseaees 406,0 405,9 682,6 674,1
Primes nettes souscrites 336,8 311,6 505,2 5094
Primes NELES @CqUISES ....c.cueveerieeeerererecieisieesese st sese e seneaeeees 271,6 246,1 539,6 492,0
RESUItAt tECHNIQUE.........veeeeeereesi ettt ssassnes (11,6) (16,4) (21,2 (27,7)
Intéréts et dividendes ... 28,4 315 575 63,5
Résultat OPErationNNE ..........cooiiucureriricerceeere s 16,8 15,1 36,3 35,8
Profits nets (pertes nettes) sur placements........covvvveeeersessessesessniens (171,6) 65,3 (173,3) 1424
Résultat avant impots, intéréts et autres déments............ccooceevcecereeens (154,8) 80,4 (137,0) 178,2

Northbridge a continué de mettre |’accent sur la tarification disciplinée en 2011, dans le cadre hautement compétitif du marché
canadien des branches d’ assurance commerciae. Cette conjoncture difficile a contribué a une perte technique de 11,6 $ et a un ratio
mixte de 104,3 % au deuxiéme trimestre de 2011, soit une légére amélioration par rapport a la perte technique de 16,4 $ et au ratio
mixte de 106,6 % enregistrés au deuxieéme trimestre de 2010. Les résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2011 tiennent compte
de 6,7 points de ratio mixte (18,1 $) attribuables al’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d' exercices antérieurs, pour
plusieurs années de survenance, dont I’influence s est particuliérement fait sentir dans les secteurs des grands comptes, des agents
directs et du transport de Northbridge. Pour le deuxieme trimestre de 2011, les résultats techniques tiennent également compte de
6,5 points de ratio mixte (17,6 $) attribuables aux sinistres liés aux catastrophes découlant principalement de I'incendie de Slave Lake,
en Alberta, d’ événements d ordre météorologique aux Etats-Unis et de diverses tempétes en Ontario et au Québec. Les résultats
techniques de Northbridge pour le deuxiéme trimestre de 2010 tiennent compte de 6,0 points de ratio mixte (14,8 $) attribuables aux
sinistres liés aux catastrophes dans | e secteur des grands comptes et dans celui des petits et moyens comptes et al’ évolution favorable
nette des provisions pour sinistres d exercices antérieurs de 3,7 points de ratio mixte (9,0 $), principal ement attribuable a I’ évolution
favorable des sinistres liés aux biens dans le secteur des grands comptes, en partie contrebalancée par I’ évolution défavorable des
sinistres liés a la responsabilité générale dans | e secteur des petits et moyens comptes. Exprimé en dollars canadiens, le ratio des frais
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par rapport aux primes de Northbridge s'est amélioré au deuxiéme trimestre de 2011 par rapport a la période correspondante de
I’ exercice précédent (20,4 % au deuxiéme trimestre de 2011, contre 22,7 % au deuxiéme trimestre de 2010), en raison principa ement
d’une charge non récurrente au titre des créances irrécouvrables en 2010 et d’ une augmentation de 4,0 % des primes nettes acquises.
Exprimé en dollars canadiens, le ratio des frais par rapport aux commissions de Northbridge s'est établi a 13,4 % au deuxieme
trimestre de 2011, en hausse par rapport au ratio de 12,3 % enregistré au deuxiéme trimestre de 2010. Cette hausse s explique par une
réduction des commissions sur la cession de réassurance attribuable au transfert du portefeuille de primes non acquises dont il est
guestion ci-apres.

Les résultats techniques du premier semestre de 2011 se sont améliorés par rapport au premier semestre de 2010. En effet, la perte
technique s'est établie 8 21,2 $ et le ratio mixte, & 103,9 %, comparativement & une perte technique de 27,7 $ et a un ratio mixte de
105,6 % pour le premier semestre de 2010. Les résultats techniques du premier semestre de 2011 tiennent compte de 4,8 points de
ratio mixte (26,1 $) attribuables a I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs, pour plusieurs
années de survenance, dont I'influence s est particuliérement fait sentir dans les secteurs des grands comptes, des agents directs et du
transport de Northbridge. Pour le premier semestre de 2011, les résultats techniques de Northbridge tiennent compte de 3,4 points de
ratio mixte (18,6 $) attribuables aux sinistres liés aux catastrophes découlant principalement de I'incendie de Slave Lake, en Alberta,
d’ événements d’ ordre météorologique aux Etats-Unis et de diverses tempétes en Ontario et au Québec. Les résultats techniques de
Northbridge pour e premier semestre de 2010 tiennent compte de 3,2 points de ratio mixte (15,6 $) attribuables aux sinistres liés aux
catastrophes dans son secteur des grands comptes et dans celui des petits et moyens comptes et a I’ évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs de 1,7 point de ratio mixte (8,1 $), principalement attribuable & I’ évolution favorable
nette pour la plupart des secteurs, en partie compensée par |’ évolution défavorable nette des sinistres liés a la responsabilité générae
dans son secteur des petits et moyens comptes. Exprimé en dollars canadiens, le ratio des frais par rapport aux primes de Northbridge
pour le premier semestre de 2011 s est amélioré par rapport a la période correspondante de I’ exercice précédent (19,9 % au premier
semestre de 2011, comparativement a 20,9 % au premier semestre de 2010), en raison principalement d’' un accroissement de 3,6 % des
primes nettes acquises. Le ratio des frais par rapport aux commissions de Northbridge a augmenté, passant de 12,4 % au premier
semestre de 2010 a 13,8 % au premier semestre de 2011, en raison d’une réduction des commissions sur la cession de réassurance
attribuable au transfert du portefeuille de primes non acquises dont il est question ci-aprés.

L’incidence des mesures prises par Northbridge al’ égard de la souscription, notamment |a hausse des tarifs pour e renouvellement de
contrats existants et la cession de certaines activités non rentables, conjuguée aux pressions de la concurrence et a la capacité
excédentaire généralisée dans le secteur pour les assurances commerciales au Canada, ont contribué a la baisse des activités
d’ obtention de nouveaux contrats et de renouvellement de contrats existants en 2011, ainsi qu’a une baisse par rapport a la période
correspondante de |’exercice précédent de 5,7 % et 4,4 % (exprimée en dollars canadiens), respectivement, des primes brutes
souscrites au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011. Les primes nettes souscrites se sont accrues de 1,8 % (exprimées en
dollars canadiens) au deuxiéme trimestre de 2011 en raison d’une réduction de la participation du groupe de réassurance dans un
contrat de réassurance en quote-part (décrit ci-apres). Les primes nettes souscrites se sont accrues de 10,4 % (exprimées en dollars
canadiens) au premier semestre de 2011, en raison surtout du transfert du portefeuille de primes non acquises visant a refléter une
réduction de la participation du groupe de réassurance dans un contrat de réassurance en quote-part (participation qui est passée de
20 % a10 % le 1% janvier 2011) qui S est traduite par le remboursement & Northbridge d’ un montant de 42,3 $ au titre de primes non
acquises qui avaient auparavant été cédées au groupe de réassurance. Compte non tenu de |’ effet du transfert du portefeuille de primes
non acquises, les primes nettes souscrites de Northbridge pour le premier semestre de 2011 se sont accrues de 2,6 % (exprimées en
dollars canadiens) en raison principadement de la diminution des cessions en quote-part au groupe de réassurance par rapport au
premier semestre de 2010, qui a été atténuée en partie par la conjoncture sectorielle difficile décrite ci-dessus. Les primes nettes
acquises se sont hissées de 4,0 % et 3,6 % (exprimées en dollars canadiens) au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011,
respectivement, en raison principa ement de la réduction de la participation dans le contrat de réassurance en quote-part du groupe de
réassurance et de |’ acquisition de primes découlant du transfert du portefeuille de primes non acquises, ce qui a été contreba ancé en
partie par la conjoncture sectorielle difficile dont il adéa été question.

Au cours du deuxiéme trimestre de 2011, Northbridge a annoncé qu’ elle planifiait le regroupement de trois de ses filiales, a savoir
Lombard Insurance, Markel Insurance ¢ Commonwealth Insurance, en vue d’ exercer leurs activités sous une seule banniére, soit
Northbridge Insurance. Cette nouvelle banniére englobera les secteurs des petits et moyens comptes de courtiers, des transports et des
grands comptes de Northbridge, et vise atirer parti de I’ampleur et de la diversité des activités a partir d’ une seule société. Federated
Insurance continuera d’ exercer ses activités a titre d' agent de distribution exclusif de la société et Zenith continuera d’ exploiter ses
lignes d’ assurance personnelle directe. Pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, Northbridge a engagé des charges
non récurrentes de 10,6 $ et 11,2 $, respectivement, qui ont été comptabilisées dans les frais généraux du siége socia des filiaes et
autres charges. Les frais généraux du siége social des filiales et autres charges du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011
comprennent également une charge non récurrente au titre du personnel.
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Les pertes nettes sur placements du deuxiéme trimestre de 2011 se sont élevées a 171,6 $ (comparativement a des profits nets de
65,3 $ au deuxiéme trimestre de 2010) et comprennent des pertes nettes de 116,7 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres
de capitaux propres (y compris des pertes nettes de 123,6 $ sur |’ évaluation ala valeur de marché d’ actions ordinaires, compensées en
partie par des profits nets de 13,0 $ sur évaluation alavaleur de marché des couvertures de placement en titres de capitaux propres de
la société), des pertes nettes de 29,7 $ sur des dérivés liés al’ IPC, des pertes nettes de 15,0 $ sur des actions privilégiées et des pertes
nettes de 5,8 $ sur des obligations. Les profits nets sur placements de 65,3 $ du deuxieme trimestre de 2010 comprennent des profits
nets de 31,9 $ sur des obligations, des profits de change nets de 25,3 $, des profits nets de 11,6 $ sur des actions ordinaires et des
dérivés sur titres de capitaux propres et des profits nets de 4,5 $ sur des dérivés liés al’IPC, compensés en partie par des pertes nettes
de 10,1 $ sur des actions privil égiées.

Les pertes nettes sur placements du premier semestre de 2011 se sont dlevées a 173,3 $ (comparativement a des profits nets de 142,4 $
au premier semestre de 2010) et comprennent des pertes nettes de 95,5 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux
propres (y compris des pertes nettes de 50,7 $ sur évaluation & la valeur de marché des couvertures de placement en titres de capitaux
propres de la société et des pertes nettes de 49,9 $ sur évaluation a la valeur de marché des actions ordinaires), des pertes nettes de
65,1 $ sur des dérivés liés al’IPC, des pertes nettes de 17,3 $ sur des obligations et des pertes de change nettes de 9,1 $, compensées
en partie par des profits nets de 15,0 $ sur des actions privilégiées. Les profits nets sur placements de 142,4 $ du premier semestre de
2010 comprennent des profits nets de 82,7 $ sur des obligations, des profits nets de 66,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur
titres de capitaux propres et des profits nets de 4,5 $ sur des dérivés liés al’ IPC, compensés en partie par des pertes nettes de 15,6 $
sur des actions privil égiées.

Ladiminution importante d’ un exercice al’ autre des profits nets sur placements et la diminution du produit d' intéréts et de dividendes
(principalement liée a I’ accroissement des charges de placement afférentes aux swaps sur rendement total et a la réduction des
portefeuilles d’ obligations), compensée en partie par I’améioration des résultats techniques d’un exercice a I’ autre, se sont traduites
par une perte avant impots, intéréts et autres @ éments de 154,8 $ au deuxiéme trimestre de 2011 comparativement au bénéfice avant
impdts, intéréts et autres éléments de 80,4 $ au deuxieme trimestre de 2010. L’ incidence de la baisse des profits nets sur placements et
du produit d'intéréts et de dividendes (principalement liée a |’ accroissement des charges de placement afférentes aux swaps sur
rendement total et a la réduction des portefeuilles d’obligations), annulée en partie par I’amélioration des résultats techniques par
rapport a |’ exercice précédent, a donné lieu a une perte avant impots, intéréts et autres éléments de 137,0 $ au premier semestre de
2011, comparativement & un bénéfice avant impéts, intéréts et autres € éments de 178,2 $ au premier semestre de 2010.

Au deuxieme trimestre de 2011, la trésorerie de Northbridge est en hausse de 169,3 $, contre une hausse de 54,3 $ au deuxieme
trimestre de 2010. Les flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles se sont établis a 68,8 $ au deuxiéme trimestre de 2011,
comparativement a 4,2$ au deuxiéme trimestre de 2010 (compte non tenu des variations des flux de trésorerie liées aux titres
comptabilisés alajuste valeur par le biais du résultat net aux deuxiémes trimestres de 2011 et 2010), I’améioration par rapport a la
période correspondante de I’ exercice précédent étant principal ement attribuable & des paiements d’imp6ts sur le résultat moindres et a
la diminution des avances aux entreprises affiliées.

Au premier semestre de 2011, la trésorerie de Northbridge est en hausse 29,8 $, contre une baisse de 18,0 $ au premier semestre de
2010. Les flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles se sont éablis a 75,2% au premier semestre de 2011,
comparativement & des sorties de trésorerie nettes de 115,2 $ au premier semestre de 2010 (compte non tenu des variations des flux de
trésorerie liées aux titres comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat net aux premiers semestres de 2011 et 2010),
I’améioration par rapport a I’exercice précédent étant principalement attribuable a la trésorerie regue du fait de la modification
susmentionnée du contrat de réassurance en quote-part, a des paiements d’impdts sur le résultat moindres et a la diminution des
avances aux entreprises affiliées.
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Assurance — Etats-Unis

Trimestres closles 30 juin 2011 et 2010

2011 2010
Crum Zenith Crum Zenith
& Forster National? Total & Forster National ¥ Total
Résultat teChNiQUE.......cc.ocoeeeececccere e (8,4) (35,1) (43,5 (10,7 (10,4 (21,1
RALIO MIXEE...uvvcvcecececececteeereee e anes 1034 % 1293 % 1118 % 106,0 % 1227 % 1094 %
Primes brutes souscrites 336,2 107,2 443 4 231,8 26,2 258,0
Primes nettes souscrites 270,7 105,0 375,7 193,6 25,1 218,7
Primes NEtteS aCqUISES ....c.cuvereerecirireceeee e 247 4 119,9 367,3 179,3 45,8 2251
Résultat technique. (8,4) (35.1) (43,5) (10,7) (10,9) (21,2)
INtéréts et dividendes.........ccoeeveeviirereeiecieseereeeee e 22,1 11,7 33,8 21,7 52 26,9
Résultat OpErationNE ..........cocveevvicrnicniensree s 13,7 (234) 9,7) 11,0 (5,2 58
Profits nets (pertes nettes) sur placements............... 93,5 13,0 106,5 (6,1) 33,9 278
Perte au rachat detitresd’emprunt along terme ............. (56,5) - (56,5) - - -
Résultat avant imp0ts, intéréts et autres éléments.............. 50,7 (104 40,3 49 28,7 33,6

1) Ces résultats différent de ceux que Zenith National a publiés, principalement en raison des différences entre les IFRS et les PCGR américains et de

transactions sur placements intragroupe.

Semestres closles 30 juin 2011 et 2010

2011 2010
Crum Zenith Crum Zenith
& Forster ~ National? Total & Forster National ¥ Total
Résultat teChNIQUE.......ccveeeeerereeeree e (17,4 (61,7) (79,1) (24,2) (10,4) (34,6)
Ratio mixte........cocceerereuenns 103,7 % 126,4 % 1112 % 106,7 % 122,7 % 1085 %
Primes brutes souscrites ..... 624,0 326,7 950,7 4535 26,2 479,7
Primes nettes souscrites...... 507,3 319,1 826,4 380,4 25,1 405,5
Primes nettes acquises......... 473,2 233,7 706,9 361,9 45,8 407,7
Résultat technique....... (17,4 (61,7) (79,1) (24,2) (10,4) (34,6)
Intéréts et dividendes.. 36,7 24,4 61,1 45,6 52 50,8
Résultat Opérationnel ..........cocoveeerneecrreennerneennes 19,3 (37.3) (18,0 214 (5,2 16,2
Profits nets (pertes nettes) sur placements..........ccocveeeeee 12,6 8,0 20,6 1434 339 177,3
Perte au rachat detitresd’ emprunt along terme ............. (56,5) - (56,5) - - -
Résultat avant impots, intéréts et autres déments.............. (24,6) (29,3 (53,9 164,8 28,7 1935

1) Ces résultats différent de ceux que Zenith National a publiés, principalement en raison des différences entre les IFRS et les PCGR américains et de

transactions sur placements intragroupe.

Le 9 février 2011, la société a réalisé I’ acquisition de First Mercury. First Mercury souscrit des produits et des services d assurance

principalement sur les marchés commerciaux spécialises, en particulier les créneaux et les secteurs mal desservis. Depuis |’ acquisition

de First Mercury, ses actifs, ses passifs et ses résultats opérationndls sont consolidés dans le secteur isolable Crum & Forster. Le

20 mai 2010, la société a réalisé I'acquisition de Zenith National. Les actifs, les passifs et les résultats opérationnels de Zenith

Nationa depuis |’ acquisition sont incorporés dans |e secteur isolable Assurance — Etats-Unis (soit |e secteur Assurance aux Etats-Unis
— Crum & Forster avant le 20 mai 2010). Pour chacune des acquisitions décrites ci-dessus, la société aréalisé I’ acquisition des actions

ordinaires en circulation des entités acquises que Fairfax et ses entreprises affiliées ne détenaient pas encore.
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Crum & Forster

Pour le deuxiéme trimestre de 2011, Crum & Forster a enregistré une perte technique de 8,4 $ et un ratio mixte de 103,4 %,
comparativement & une perte technique de 10,7 $ et un ratio mixte de 106,0 % au deuxieme trimestre de 2010. Les résultats techniques
de Crum & Forster au deuxieme trimestre de 2011 tiennent compte de 0,7 point de ratio mixte (1,8 $) attribuable a I’ évolution
favorable nette des provisions pour sinistres d exercices antérieurs. Les résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2010 tiennent
compte de 2,9 points de ratio mixte (5,3 %) attribuables a I'évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’exercices
antérieurs, principalement pour les produits d’indemnisation des accidents du travail et des assurances de biens. Les résultats
techniques de Crum & Forster pour e deuxiéme trimestre de 2011 tiennent également compte du bénéfice technique de 1,1 $ de First
Mercury (ratio mixte de 97,9 %). Les sinistres liés aux catastrophes ont totaisé 3,7 $ (principalement liés a l'incidence des tornades
aux Etats-Unis) et gjouté 1,5 point de ratio mixte aux résultats techniques du deuxi@me trimestre de 2011. L’ incidence des sinistres liés
aux catastrophes sur les résultats techniques s éait chiffrée a 0,9% (0,5 point de ratio mixte) au deuxiéme trimestre de 2010
(principalement en raison de tempétes hivernales dans |e nord-est des Etats-Unis). Le ratio des frais par rapport aux primes de Crum &
Forster (exclusion faite des commissions et de I'incidence de la consolidation de First Mercury) s est |égérement amélioré au
deuxiéme trimestre de 2011 par rapport au deuxiéme trimestre de 2010 (21,4 % en 2011, contre 23,1 % en 2010) par suite d'un
redressement de 7,3 % des primes nettes acquises et de la diminution de 0,4 % des charges opérationnel les liées a la souscription.

Pour le premier semestre de 2011, Crum & Forster a enregistré une perte technique de 17,4 $ et un ratio mixte de 103,7 %,
comparativement & une perte technique de 24,2 $ et un ratio mixte de 106,7 % au premier semestre de 2010, ce qui refléte dans
I’ensembl e I'incidence persistante en 2011 de la faiblesse de I’ économie américaine, les conditions toujours difficiles des marchés des
assurances commerciales et les mesures prises par la société en matiére de souscription. Les résultats techniques de Crum & Forster
pour le premier semestre de 2011 tiennent compte de I’ évolution favorable nette des réserves pour sinistres des exercices antérieurs,
comparativement a un bénéfice de 1,7 point de ratio mixte (6,2 $) attribuable al’ évolution favorabl e nette des provisions pour sinistres
d’ exercices antérieurs au premier semestre de 2010, principalement pour les produits d’indemnisation des accidents du travail et des
assurances de hiens. Les résultats techniques de Crum & Forster pour le premier semestre de 2011 tiennent également compte de la
perte technique de 0,7 $ de First Mercury (ratio mixte de 100,8 %) depuis son acquisition le 9 février 2011. Les sinistres liés aux
catastrophes ont totalisé 6,4 $ (principalement liées al’incidence sur First Mercury du séisme et du tsunami au Japon et, en deuxiéme
lieu, au séisme en Nouvelle-Zé ande (Christchurch) et &’ incidence des tornades aux Etats-Unis) et ont gjouté 1,4 point de ratio mixte
aux résultats techniques du premier semestre de 2011. L'incidence des sinistres liés aux catastrophes sur les résultats techniques s' était
chiffrée 22,7 $ (0,7 point de ratio mixte) au premier semestre de 2010 (principalement en raison des tempétes hivernales dans le nord-
est des Etats-Unis). Le ratio des frais par rapport aux primes de Crum & Forster (exclusion faite des commissions et de I’incidence de
la consolidation de First Mercury) s est amélioré au premier semestre de 2011 par rapport au premier semestre de 2010 (21,7 % en
2011, contre 23,3 % en 2010) par suite d’un redressement de 6,0 % des primes nettes acquises et de la diminution de 1,4 % des
charges opérationnelles liées ala souscription, ce qui refléte principalement les mesures prises par la direction, lesquelles ont entrainé
une réduction des charges au titre de larémunération et des avantages.

La conjoncture sur le marché des produits d’ assurance commerciale aux Etats-Unis est demeurée la méme qu’en 2010, la capacité
excédentaire et la faiblesse de la tarification généralisées dans le secteur pour les assurances IARD commerciales touchant tous les
contrats, tant les renouvelés que les nouveaux. Malgré la conjoncture difficile, les primes brutes souscrites et les primes nettes
souscrites de Crum & Forster ont augmenté de 9,6 % et 6,4 %, respectivement (exclusion faite des primes brutes souscrites et des
primes nettes souscrites de 82,2 $ et 64,8 $, respectivement, par First Mercury) au deuxiéme trimestre de 2011 par rapport ala période
correspondante de I’ exercice précédent, en raison principalement de la croissance des produits d’ assurance spéciaisés, surtout les
assurances accident et maladie, pour la division Seneca de Crum & Forster, et les assurances risgques divers de gros, atténuée en partie
par I’activité moindre de souscription dans les secteurs des assurances commerciales de biens et risques divers. Pour le deuxiéme
trimestre de 2011, les primes nettes acquises ont augmenté de 7,3 % (exclusion faite des primes nettes acquises de 55,0 $ de First
Mercury) par rapport a celles du deuxiéme trimestre de 2010, en ligne avec la progression des primes nettes souscrites enregistrées ala
fin de 2010 et au début de 2011. Reflétant les facteurs susmentionnés, les primes brutes souscrites et les primes nettes souscrites ont
augmenté de 7,4 % et 5,2 %, respectivement (exclusion faite des primes brutes souscrites et des primes nettes souscrites de 136,8 $ et
107,0 $, respectivement, par First Mercury) au premier semestre de 2011 par rapport a la période correspondante de I’ exercice
précédent. Les primes nettes acquises ont augmenté de 6,0 % (exclusion faite des primes nettes acquises de 89,6 $ de First Mercury)
au premier semestre de 2011 par rapport au premier semestre de 2010.

Au deuxiéme trimestre de 2011, Crum & Forster a enregistré des profits nets sur placements de 93,5 $ (composés principalement de
profits nets de 78,1 $ sur des obligations et de profits nets de 41,2 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux
propres (dont des profits nets de 22,2 $ sur évauation a la valeur de marché relativement a des couvertures de titres de capitaux
propres de la société€), en partie contrebalancés par des pertes nettes de 16,6 $ sur des dérivés liés al’IPC et des pertes nettes de 7,3 $
sur des actions privilégiées), comparativement a des pertes nettes sur placements de 6,1 $ (dont des pertes nettes de 45,8 $ sur des
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actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres, des pertes de change nettes de 11,2 $ et des pertes nettes de 6,5 $ sur
des actions privilégiées, compensées en partie par des profits nets de 30,1 $ sur des obligations et des profits nets de 27,2 $ sur des
dérivésliésal’IPC et d' autres dérivés) au deuxiéme trimestre de 2010. En outre, Crum & Forster a enregistré une perte de 56,5 $ au
titre du rachat d’ une partie de ses billets non garantis de premier rang (décrit ci-apres). L’ augmentation des profits nets sur placements,
conjuguée a la légére amélioration des résultats techniques et a la stabilité des intéréts et des dividendes, compensée en partie par la
perte subie au rachat de la dette a long terme, s'est traduite par un bénéfice avant impéts, intéréts et autres ééments de 50,7 $ au
deuxiéme trimestre de 2011, comparativement a un bénéfice avant impdts, intéréts et autres ééments de 4,9 $ au deuxiéme trimestre
de 2010.

Au premier semestre de 2011, Crum & Forster a enregistré des profits nets sur placements de 12,6 $ (composés principaement de
profits nets de 82,2 $ sur des obligations et de profits nets de 15,8 $ sur des actions privilégiées, compensés en partie par des pertes
nettes de 45,0 $ sur des dérivés liés al’ IPC et des pertes nettes de 35,1 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux
propres (dont des pertes nettes de 83,9 $ sur évaluation & la valeur de marché relativement & des couvertures de titres de capitaux
propres de la société)), comparativement a des profits nets sur placements de 143,4 $ (dont des profits nets de 70,3$ sur des
obligations, des profits nets de 63,3 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (y compris des profits nets
de 99,9 $ sur évaluation alavaleur de marché relativement & des couvertures detitres de capitaux propres) et des profits nets de 25,4 $
sur d autres dérivés, compensés en partie par des pertes nettes de 10,9 $ sur des actions privilégiées) au premier semestre de 2010. En
outre, Crum & Forster a enregistré une perte de 56,5 $ au titre du rachat d’ une partie de ses billets non garantis de premier rang (décrit
ci-apres). La perte au titre du rachat de la dette along terme, la diminution d'un exercice al’ autre des profits nets sur placements et la
baisse des intéréts et des dividendes (qui résulte principalement du recul des rendements gagnés sur les obligations détenues au
premier semestre de 2011 comparativement au premier semestre de 2010 et de I’ augmentation d’ un exercice a |’ autre des charges de
placement afférentes aux swaps sur rendement total qui ont été intégrés dans le portefeuille de placements de Crum & Forster au
deuxiéme trimestre de 2010), atténuée par une perte technique moindre, a donné lieu a une perte avant impots, intéréts et autres
éléments de 24,6 $ au premier semestre de 2011, comparativement & un bénéfice avant impbts, intéréts et autres ééments de 164,8 $
au premier semestre de 2010.

Les ressources en trésorerie de Crum & Forster ont diminué de 282,8$ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement a une
diminution de 355,8 $ au deuxiéme trimestre de 2010. Les flux de trésorerie affectés aux activités opérationnelles se sont établis a
36,0 $ au deuxiéme trimestre de 2011, contre des flux de trésorerie affectés aux activités opérationnelles de 40,6 $ au deuxieme
trimestre de 2010 (exclusion faite des variations des flux de trésorerie liées aux titres comptabilisés a la juste valeur par le biais du
résultat net aux deuxiémes trimestres de 2011 et 2010). Les ressources en trésorerie de Crum & Forster ont diminué de 64,4 $ au
premier semestre de 2011, comparativement & une diminution de 20,2 $ au premier semestre de 2010. Les flux de trésorerie affectés
aux activités opérationnelles se sont établis a 76,6 $ au premier semestre de 2011, contre des flux de trésorerie affectés aux activités
opérationnelles de 113,0$ au premier semestre de 2010 (exclusion faite des variations des flux de trésorerie liées aux titres
comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat net aux premiers semestres de 2011 et 2010), I'améioration d’un exercice a
I” autre étant principalement attribuable ala baisse des réglements nets de sinistres.

Crum & Forster a versé des dividendes de 104,0 $ a Fairfax au premier semestre de 2011 (néant au deuxiéme trimestre de 2011),
comparativement a des dividendes de 480,0 $ versés a Fairfax au premier semestre de 2010 (y compris un dividende extraordinaire de
350,0 $ au deuxiéme trimestre de 2010).

Au premier semestre de 2011, I'apport en capita de 684,6 $ de Fairfax a Crum & Forster était composé de trésorerie de 390,3 $
(31,0 $ au premier trimestre de 2011, principalement pour financer le remboursement par First Mercury de la dette & court terme, et
359,3 $ au deuxiéme trimestre de 2011, principalement pour financer le rachat par Crum & Forster du montant total du capital de
323,8 $ de ses billets non garantis de premier rang échéant en 2017) et de sa participation de 294,3 $ dans First Mercury (par un apport
effectué au cours du premier trimestre de 2011).

La perte technique de First Mercury, qui S est éablie 20,7 $ pour un ratio mixte de 100,8 %, pour la période alant du 9 février 2011
au 30juin 2011, comprend 3,2 $ au titre de sinistres liés a des catastrophes découlant principalement du séisme et du tsunami au
Japon. Compte non tenu des sinistres liés aux catastrophes, First Mercury aurait dégagé un bénéfice technique de 2,5 $ et un ratio
mixte de 97,2 %. Le regroupement de Crum & Forster et de First Mercury progresse rapidement et devrait se traduire dans I'immédiat
par le regroupement des gammes d assurance garantie des excédents de sinistres et responsabilité professionnelle de chague
entreprise. Les activités d' assurance de biens de First Mercury seront intégrées aux activités de la division Seneca de Crum & Forster
et certaines autres branches d’ assurance spécialisée viendront compléter |es produits de la division Fairmont de Crum & Forster.
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Zenith National

Zenith Nationa a enregistré une perte technique de 35,1% et 61,7 $ et un ratio mixte de 129,3 % et 126,4 % pour le deuxiéme
trimestre et le premier semestre de 2011, respectivement. Les résultats techniques du deuxieme trimestre et du premier semestre de
2011 tiennent compte de 6,6 $ attribuables a |’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs (5,5 et
2,8 points de ratio mixte au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011, respectivement), qui découlent principalement des cas
plus fréguents de demandes d'indemnisation soumises tardivement en ce qui concerne I’ année de survenance 2010. Les primes nettes
acquises au cours du deuxiéme trimestre et du premier semestre de 2011 ont augmenté de 14,4 % et 13,9 %, respectivement, par
rapport aux périodes correspondantes de |’ exercice précédent, reflétant les effets conjugués de I’ accroissement des activités de
souscription de nouveaux contrats, des taux de fidélisation plus éevés, d’une amélioration des tendances en matiére de paie pour le
renouvellement des contrats et d'un accroissement des primes (principalement en Californie et en Floride) (la croissance des primes
nettes acquises au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011 par rapport aux périodes correspondantes de 2010 tient compte
des périodes antérieures a I'acquisition par Fairfax qui ne sont pas reflétées dans les tableaux ci-dessus). Les pertes techniques
découlent principalement des charges opérationnelles fixes liées au volume des primes de Zenith Nationd. Le ratio des frais par
rapport aux primes alégérement diminué en 2011 par rapport a2 2010, les primes nettes acquises ayant augmenté.

La perte avant imp0ts, intéréts et autres éléments de 10,4 $ de Zenith National pour le deuxiéme trimestre de 2011 se compose d’ une
perte technique de 35,1 $, contrebaancée en partie par des profits nets sur placements de 13,0$ et un produit d'intéréts et de
dividendes de 11,7 $. Les profits nets sur placements de 13,0 $ se composent principalement de profits nets de 30,7 $ sur évaluation a
la valeur de marché liés a des obligations, compensés en partie par des pertes nettes de 17,1 $ sur évaluation a la valeur de marché
liées & des actions ordinaires et des sociétés en commandite. La perte avant impots, intéréts et autres ééments de 29,3$ de
Zenith National pour le premier semestre de 2011 se compose d une perte technique de 61,7 $, compensée en partie par un produit
d’intéréts et de dividendes de 24,4 $ et des profits nets sur placements de 8,0 $. Les profits nets sur placements de 8,0 $ se composent
principalement de profits nets de 12,9 $ sur évaluation alajuste valeur liés a des obligations et des profits nets de 2,1 $ sur éval uation
alavaleur de marché liés a des actions privilégiées, compensés en partie par des pertes nettes de 6,2 $ sur évaluation a la valeur de
marché liées a des actions ordinaires et des soci éés en commandite.

Au 30 juin 2011, Zenith National dispose de trésorerie et d’ équivalents totalisant 35,1 $ et de liquidités supplémentaires de 90 jours
totalisant 76,4 $. Les flux de trésorerie affectés aux activités opérationnelles se sont établis a 3,8 $ au deuxiéme trimestre de 2011 et a
10,2 $ au premier semestre de 2011 (exclusion faite des variations des flux de trésorerie liées aux titres comptabilisés & lajuste valeur
par le biais du résultat net).

Fairfax Asia
Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
RéEsultat tEChNIQUE. ..o 8,1 2,0 139 33
[ = o 141D =TT 85,0 % 945 % 854 % 954 %
Primes bruteS SOUSCHITES........coveveviieietiiieee et rereaees 106,8 92,6 218,5 175,2
PrimeS NELLES SOUSCIITES .....cucueveveveeeeveteeeretee e eteteseseesee e e e seesesesereseaens 52,2 37,4 1135 88,0
Primes NELLES BCOUISES .....vvveerireiiireisiisesesesesee sttt sssnsens 53,8 38,2 95,0 73,2
RESUItat tECHNIGUE ...ttt 8,1 2,0 13,9 33
INEr&S & diVIAENAES ... s s 6,7 11,4 (2,8 19,8
Résultat OpEratioNNEl ..ottt 14,8 134 11,1 23,1
Profits nets (pertes nettes) sur placements.......c.oceereeeeneneeenesceneeens 1,0 0,7) 1,5 4,5
Résultat avant impots, intéréts et autres éments..........coevvvvereverininns 15,8 12,7 9,6 27,6

Le 24 mars 2011, la société a réalisé I’ acquisition de Pacific Insurance. Pacific Insurance souscrit toutes les catégories d assurance
générale et médicale en Malaisie. Les actifs et passifs ains que les résultats d’ exploitation de Pacific Insurance depuis I’ acquisition
ont été intégrés au secteur isolable Assurance — Fairfax Asia. Les résultats des activités opérationnelles de Pacific Insurance n’ ont pas
eu d’incidence significative sur le secteur isolable Assurance — Fairfax Asiaau premier trimestre de 2011.

Pour |e deuxiéme trimestre de 2011, les résultats techniques de Fairfax Asia rendent compte d’'un bénéfice technique de 8,1 $ et d’'un
ratio mixte de 85,0 %, comparativement a un bénéfice technique de 2,0 $ et un ratio mixte de 94,5 % au deuxiéme trimestre de 2010,
le deuxieme trimestre de 2011 reflétant des ratios mixtes de 76,6 %, 97,5 % et 95,2 % pour First Capital, Falcon et Pacific Insurance
respectivement. Les primes brutes souscrites ont reculé de 1,9 % au deuxiéme trimestre de 2011 (exclusion faite des primes brutes
souscrites par Pacific Insurance de 16,0 $), en raison principalement du calendrier de renouvellement de certaines polices de Falcon et
la réduction des volumes d’ assurance souscrits par First Capital dans I’ assurance biens et corps de marine (exprimées en dollars de
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Singapour), compensée en partie par I'incidence favorable de la conversion des monnaies étrangéres sur les primes brutes souscrites
par First Capital. Les primes nettes souscrites ont augmenté de 12,0 % au deuxieme trimestre de 2011 (exclusion faite des primes
nettes souscrites par Pacific Insurance de 10,3 $), en raison principalement d’'une fidéisation accrue pour First Capital et Falcon.
Les primes nettes acquises ont augmenté de 15,7 % au deuxieme trimestre de 2011 (exclusion faite des primes nettes acquises par
Pacific Insurance de 9,6 $), en raison principalement d’' une augmentation importante des primes pour First Capita et Falcon tout au
long de 2010 et au cours du premier trimestre de 2011, qui a été reflétée dans les primes nettes acquises au deuxiéme trimestre de
2011. Les résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2011 comprennent 12,9 points de ratio mixte (6,9 $) attribuables al’ évolution
nette favorable des provisions pour sinistres d exercices antérieurs pour la plupart des branches d' activité (comparativement a
1,9 point de ratio mixte (0,7 %) attribuable & I'évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’'exercices antérieurs au
deuxiéme trimestre de 2010, qui se rapportent principa ement ades produits d’ assurance indemnisation des accidents du travail).

Pour e premier semestre de 2011, les résultats techniques de Fairfax Asia rendent compte d’un bénéfice technique de 13,9 $ et d'un
ratio mixte de 85,4 %, comparativement a un bénéfice technique de 3,3 $ et un ratio mixte de 95,4 % au premier semestre de 2010, le
premier semestre de 2011 reflétant des ratios mixtes de 77,2 %, 100,9 % et 95,2 % pour First Capital, Falcon et Pacific Insurance,
respectivement. Les primes brutes souscrites ont augmenté de 15,6 % au premier semestre de 2011 (exclusion faite des primes brutes
souscrites par Pecific Insurance de 16,0 $), en raison principalement de la croissance des volumes d’ assurance souscrits par First
Capital et Falcon dans I’ assurance responsabilité civile générale, ingénierie, corps de marine et indemnisation des accidents du travail
et de I’incidence favorable de la conversion des monnaies étrangeres sur les primes brutes souscrites par First Capital. Les primes
nettes souscrites et les primes nettes acquises ont augmenté de 17,3 % et 16,7 %, respectivement, au premier semestre de 2011
(exclusion faite des primes nettes souscrites de 10,3 $ et des primes nettes acquises de 9,6 $ de Pacific Insurance), ce qui cadre avec
I"augmentation par rapport a |’ exercice précédent des primes brutes souscrites. Les résultats techniques du premier semestre de 2011
comprennent 8.8 points de ratio mixte (8,4 $) attribuables a I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’exercices
antérieurs pour I’ensemble des branches d'activité (comparativement a un ratio mixte de 0,7 (0,59%) attribuable a I’évolution
défavorabl e nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs au premier semestre de 2010, qui se rapportent principalement a
des produits d’ assurance indemnisation des accidents du travail).

Au deuxiéme trimestre de 2011, Fairfax Asia a enregistré des profits nets sur placements de 1,0 $ (se composant de profits nets de
3,9 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des profits nets de 2,4 $ sur des obligations, compensés
en partie par des pertes de change nettes de 3,9 $ et des pertes nettes de 1,6 $ sur des actions privilégiées), comparativement a des
pertes nettes de 0,7 $ au deuxiéme trimestre de 2010 (dont des pertes nettes de 2,1 $ sur des obligations et des pertes nettes de 2,1 $
sur des actions privilégiées, compensées en partie par des profits nets de 2,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de
capitaux propres). L’amélioration du résultat technique d’'un exercice a I’autre et I’ accroissement des profits nets sur placements,
compensés en partie par la baisse des intéréts et dividendes résultant de la réduction de la quote-part revenant a Fairfax Asia du
résultat des entreprises associées (principaement ICICI Lombard), s'est traduite par un bénéfice avant impbts, intéréts et autres
éléments de 15,8 $ au deuxieme trimestre de 2011, comparativement & un bénéfice avant impbts, intéréts et autres ééments de 12,7 $
au deuxieéme trimestre de 2010.

Pour le premier semestre de 2011, Fairfax Asia a enregistré des pertes nettes sur placements de 1,5 $ (se composant de pertes de
change nettes de 6,0 $ et de pertes nettes de 2,7 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (dont des
pertes nettes de 5,8 $ sur évaluation & la valeur de marché relativement a des couvertures de titres de capitaux propres de la société),
compensées en partie par des profits nets de 4,8 $ sur des actions privilégiées et des profits nets de 2,3$ sur des obligations),
comparativement a des profits nets de 4,5 $ au premier semestre de 2010 (dont des profits nets de 3,7 $ sur des actions ordinaires et
des dérivés sur titres de capitaux propres et des profits nets de 1,8 $ sur des obligations). Au premier semestre de 2011, les intéréts et
dividendes tiennent compte de la quote-part revenant ala société de la perte de 13,5 $ d’'ICICI Lombard (comparativement ala quote-
part revenant ala société du bénéfice de 9,8 $ d'ICICI Lombard au premier semestre de 2010). La quote-part revenant a la société de
laperte d' ICICI Lombard au premier semestre de 2011 est principalement attribuable au raffermissement des provisions découlant de
la part proportionnelle d'ICICI Lombard dans le groupe d’assurance automobile obligatoire en Inde. La baisse des intéréts et
dividendes et la diminution par rapport al’ exercice précédent des profits nets sur placements, compensées en partie par I’amélioration
du bénéfice technique, se sont traduites par un bénéfice avant impdts, intéréts et autres ééments de 9,6 $ au premier semestre de 2011,
comparativement a un bénéfice avant impbts, intéréts et autres é éments de 27,6 $ au premier semestre de 2010.

Au premier semestre de 2011, Fairfax a investi un montant supplémentaire de 86,1 $ dans Fairfax Asia (principaement 85,0 % au

premier trimestre de 2011 pour financer I’ acquisition de Pacific Insurance (71,5 $) et la participation a une émission de droits par
ICICI Lombard (19,8 $)).
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Réassur ance — OdysseyRe"

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Résultat technique 32,2 33,7 (195,1) (24,6)
Ratiomixte......coocevvvveereeenen. 93,1 % 92,8 % 1212 % 102,7 %
Primes bruteS SOUSCHITES.......ccovevevieereriieeee et reveaees 514,9 477,1 1,115,6 1,038,7
PrimeS NELLES SOUSCIITES........ceeveveveeeeeeteiereree e eeetesessereese e sessess s ereseaees 459,7 4214 969,6 894,6
Primes nettes acquises 468,7 470,3 920,6 9274
Résultat techniquE.........ccvverenees 32,2 337 (195,1) (24,6)
Intéréts et dividendes................. 711 64,4 123,2 128,9
Résultat Opérationnel .........ccoeevevevirerinrinrsrisriniens 103,3 98,1 (71,9) 104,3
Profits nets (pertes nettes) sur placements............... (10,9 (65,8) (37,8) 84,7
Perte au rachat detitres ' emprunt along terme ..........ccccovceevcicnienens 6,1 — (6,1) —
Résultat avant impots, intéréts et autres éments..........coevvvveveerinnnns 86,3 32,3 (115,8) 189,0

1) Cesrésultats différent de ceux qu’ Odyssey Re Holdings Corp. a publiés, principalement en raison des différences entre les IFRS et les PCGR américains
ainsi que des ajustements liés a la méthode de comptabilisation de I’ acquisition comptabilisés par Fairfax du fait de la fermeture du capital d’ OdysseyRe
le 27 octobre 2009.

Depuisle 1% janvier 2011, la société présente les actifs, les passifs et |es résultats opérationnels de Clearwater dans |e secteur isolable
Liquidation de sinistres, |a propriété de Clearwater ayant été transférée d’ OdysseyRe au groupe TIG. Les chiffres comparatifs de la
période précédente ont été présentés sur la méme base afin de tenir compte du transfert au 1% janvier 2010. La société d’ assurance
Clearwater est incorporée au secteur Liquidation de sinistres depuis 1999.

Au deuxieme trimestre de 2011, OdysseyRe a enregistré un bénéfice technique de 32,2% e un ratio mixte de 93,1 %,
comparativement & un bénéfice technique de 33,7 $ et un ratio mixte de 92,8 % au deuxiéme trimestre de 2010. Le ratio mixte du
deuxiéme trimestre de 2011 comprend 10,2 points de ratio mixte (46,8 $ aprés déduction des primes de reconstitution) au titre des
sinistres liés & des catastrophes de la période considérée et associés principalement aux tornades aux Etats-Unis et & I'incendie de
Slave Lake en Alberta. Le ratio mixte du deuxieme trimestre de 2010 comprend 3,6 points de ratio mixte (17,3 $ aprés déduction des
primes de reconstitution) au titre des sinistres liés a des catastrophes et associés principalement aux inondations en Europe de I’ Est et
au gel hivernal en Scandinavie. Le ratio mixte du deuxiéme trimestre de 2010 comprend également 6,6 points de ratio mixte
(30,9 $ apres déduction des primes de reconstitution) se rapportant a la perte de Deepwater Horizon. Les résultats techniques du
deuxiéme trimestre de 2011 comprennent 0,4 point de ratio mixte (1,8 $) attribuable a1’ évolution favorable nette des provisions pour
sinistres d’exercices antérieurs, qui se compose de I’évolution favorable nette dans les divisions de I'Eurasie, des divisions de
" assurance aux Etats-Unis et des divisions des Amériques, contrebal ancée en partie par I’ évolution défavorable nette de la division du
marché de Londres. Les résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2010 ont bénéficié de 2,5 points de ratio mixte (11,7 $)
attribuables a |’ évolution favorabl e nette des provisions pour sinistres d' exercices antérieurs, qui se compose de |’ évolution favorable
nette de la division du marché de Londres et des divisions de I’ assurance aux Etats-Unis, contreblancée en partie par I’évolution
défavorable nette des divisions de I’ Eurasie et des Amériques. Le ratio des frais par rapport aux primes d OdysseyRe, exclusion faite
des commissions, s'est amélioré légérement par rapport ail y a un an (11,2 % au deuxiéme trimestre de 2011, contre 9,6 % au
deuxiéme trimestre de 2010) en raison principdement d une augmentation de 17,0% des charges opérationnelles liées a la
souscription attribuables principalement aux charges de rémunération. Le ratio des frais par rapport aux commissions d’ OdysseyRe
s'est établi &18,1 % au deuxieéme trimestre de 2011, comparativement a 19,1 % au deuxiéme trimestre de 2010, ce qui refléte labaisse
de I'activité de souscription visant des contrats en quote-part assortis de taux de commission plus élevés et |’ accroissement de
I’ activité de souscription d' assurance en excédent de sinistres assortie de taux de commission moins élevés.

Au premier semestre de 2011, OdysseyRe a enregistré une perte technique de 195,1 $ et un ratio mixte de 121,2 %, comparativement a
une perte technique de 24,6 $ et un ratio mixte de 102,7 % au premier semestre de 2010. Le ratio mixte du premier semestre de 2011
comprend 37,7 points de ratio mixte (344,2 $ aprés déduction des primes de reconstitution) au titre des sinistres liés a des catastrophes
de la période considérée et associés principalement au séisme et au tsunami au Japon (27,4 points de ratio mixte, 251,1 $ aprés
déduction des primes de reconstitution), au séisme en Nouvelle-Zélande (Christchurch) (2,6 points de ratio mixte, 23,8 $ aprés
déduction des primes de reconstitution) et aux tornades aux Etats-Unis (2,1 points de ratio mixte, 20,2 $ aprés déduction des primes de
recongtitution). Avant la prise en compte du séisme et du tsunami au Japon e du sésme en Nouvelle-Zélande (Christchurch),
OdysseyRe aurait dégagé un bénéfice technique de 79,8 $ et un ratio mixte de 91,2 %. Le ratio mixte du premier semestre de 2010
comprend 14,6 points de ratio mixte (135,5 $ aprés déduction des primes de reconstitution) au titre de sinistres liés a des catastrophes
survenues au cours de la période considérée, découlant principalement du séisme au Chili (9,3 points de ratio mixte, 86,2 $ apres
déduction des primes de reconstitution). Le ratio mixte du premier semestre de 2010 comprend également 3,3 points de ratio mixte
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(30,8 $ apres déduction des primes de reconstitution) au titre de la perte de Deepwater Horizon. Les résultats techniques du premier
semestre de 2011 comprennent 0,7 point de ratio mixte (6,5 $) attribuable a1’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres
d’ exercices antérieurs, qui se compose de I’ évolution favorable nette dans les divisions de I’ assurance aux Etats-Unis, de I’Eurasie et
des Amériques, contrebalancée en partie par I'évolution défavorable nette dans la division du marché de Londres. Les résultats
techniques du premier semestre de 2010 comprennent 1,7 point de ratio mixte (15,9 $) attribuable a I’ évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d'exercices antérieurs, qui se compose de |’ évolution favorable nette dans les divisions de Londres et de
I’assurance aux Etats-Unis, contrebalancée en partie par 1I’évolution défavorable nette dans les divisions de I'Eurasie et des
Ameériques. Le ratio des frais par rapport aux primes d’ OdysseyRe, exclusion faite des commissions, est demeuré rel ativement stable
par rapport ail y aun an (11,1 % au premier semestre de 2011, contre 10,2 % au premier semestre de 2010). Le ratio des frais par
rapport aux commissions d’ OdysseyRe s est établi & 18,0 % au premier semestre de 2011, comparativement & 19,3 % au premier
semestre de 2010, et comprend |’avantage de 13,8 $ (6,3$ en 2010) au titre des primes de reconstitution qui n'attirent pas de
commissions ainsi que la baisse de I’ activité de souscription visant des contrats en quote-part assortis de taux de commission plus
élevés et |’ accroissement de I’ activité de souscription d’ assurance en excédent de sinistres assortie de taux de commission moins
€leveés.

Les primes brutes souscrites au deuxieme trimestre de 2011 se sont accrues de 7,9 % pour s éablir a514,9 $, par rapport a477,1 $ au
deuxiéme trimestre de 2010, et tiennent compte d augmentations de 15,2 %, 6,4 % et 9,0 % dans les divisions de |’ Eurasie, des
Amériques et de I’ assurance aux Etats-Unis, respectivement, contrebalancées en partie par un recul de 1,5 % dans la division du
marché de Londres. Les primes nettes souscrites ont augmenté de 9,1 %, passant de 421,4 $ au deuxiéme trimestre de 2010 a 459,7 $
au deuxieme trimestre de 2011, reflétant I’ accroissement de |’ activité de souscription pour les branches d' assurance de biens contre
des sinistres liés aux catastrophes, ce qui a éé en partie contrebalancé par la réduction planifiée de I’ activité de souscription de traités
concernant |I’assurance risques divers et I’annulation de certaines activités d’ assurance dont les tarifs étaient considérés comme
inadéquats. Les primes brutes souscrites au premier semestre de 2011 se sont accrues de 7,4 % pour s établir a1 115,6 $, par rapport a
1038,7 $, et tiennent compte d’ augmentations de 11,2 %, 11,4 %, 8,6 % et 1,9 % dans les divisions de |I'Eurasie, du marché de
Londres, de I’assurance aux Etats-Unis et des Amériques, respectivement. Les primes nettes souscrites se sont éablies & 969,6 $ au
premier semestre de 2011, en hausse de 8,4 % par rapport au montant de 894,6 $ enregistré au premier semestre de 2010, refl étant les
facteurs décrits ci-dessus ainsi que les primes de reconstitution liées aux importants sinistres liés a des catastrophes au deuxiéme
trimestre de 2011 et elles ont été touchées par le calendrier de renouvellement de certaines polices d’ assurance professionnelle. Les
primes nettes acquises au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011 ont Iégérement diminué par rapport ail y aun an, en
raison du calendrier des bénéfices liés a la réduction de I’ activité de souscription de traités concernant |’ assurance risques divers,
contrebalancé par I’ accroissement de I’ activité de souscription pour les branches d'assurance de biens contre des sinistres liés aux
catastrophes.

Au deuxiéme trimestre de 2011, le produit d'intéréts et de dividendes s'est accru de 10,4 % par rapport au deuxiéme trimestre de
2010, ce qui refléte essentiellement la hausse du rendement des titres a revenu fixe et |’ accroissement de la quote-part du bénéfice des
entreprises associées, contrebal ancés en partie par les charges de placement liées aux swaps sur rendement total qui ont été intégrés
initialement dans le portefeuille de placements d’ OdysseyRe dans la deuxiéme moitié du troisiéme trimestre de 2009. OdysseyRe a
inscrit des pertes nettes sur placements de 10,9 $ au deuxieme trimestre de 2011 (y compris des pertes nettes de 61,0 $ se rapportant a
des dérivésliés al’IPC, des pertes nettes de 25,2 $ sur actions privil égiées, des pertes de change nettes de 10,1 $ et des pertes nettes de
6,9 $ sur des actions ordinaires et des dériveés sur titres de capitaux propres (y compris des profits nets de 32,0 $ sur évaluation a la
valeur de marché liés & des couvertures de titres de capitaux propres de la société), contrebalancées en partie par des profits nets de
95,9 $ sur des obligations (principaement des profits nets sur évaluation a la valeur de marché liés a des obligations municipales),
comparativement & des pertes nettes sur placements de 65,8 $ au deuxiéme trimestre de 2010 (y compris des pertes nettes de 102,3 $
sur actions ordinaires et dérivés sur titres de capitaux propres, des pertes de change nettes de 63,4 $ et des pertes nettes de 22,1 $ sur
des actions privil égiées, contrebalancées en partie par des profits nets de 80,0 $ sur des obligations et des profits nets de 41,0 $ sur des
dérivés liés al’'IPC et d'autres dérivés). En outre, OdysseyRe a enregistré une perte de 6,1 $ au titre du rachat d’ une partie de ses
billets non garantis de premier rang (décrit ci-aprés). La diminution, par rapport au trimestre correspondant de I’ exercice précédent,
des pertes nettes sur placements et I augmentation du produit d'intéréts et de dividendes, contreba ancées en partie par la perte au titre
du rachat de titre d’ emprunt along terme et une Iégére diminution du bénéfice technique, ont donné lieu a un bénéfice avant impats,
intéréts et autres € éments de 86,3 $ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement & un bénéfice avant impots, intéréts et autres
éléments de 32,3 $ au deuxiéme trimestre de 2010.

Au premier semestre de 2011, le produit d'intéréts et de dividendes s’ est replié de 4,4 % par rapport au premier semestre de 2010, ce
qui reflete essentidlement |’augmentation des honoraires de gestion incitatifs et des charges de placement liées aux swaps sur
rendement total qui ont éé intégrés initialement dans le portefeuille de placements d’ OdysseyRe dans la derniére moitié du troisiéme
trimestre de 2009, contrebal ancée en partie par le rendement plus éevé sur les titres a revenu fixe et |’ accroissement de |a quote-part
du bénéfice des entreprises associées. OdysseyRe a inscrit des pertes nettes sur placements de 37,8 $ au premier semestre de 2011 (y
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compris des pertes nettes de 147,0 $ se rapportant a des dérivés liés al’IPC, des pertes nettes de 9,3 $ sur des actions ordinaires et des
dérivés sur des titres de capitaux propres (y compris des pertes nettes de 122,1 $ sur évaluation a la valeur de marché liées a des
couvertures de titres de capitaux propres de la société) et des pertes de change nettes de 6,2 $, contrebal ancées en partie par des profits
nets de 81,5% sur des obligations (y compris des pertes nettes de 81,0 % sur évaluation & la valeur de marché d obligations
gouvernementales) et des profits nets de 49,2 $ sur des actions privilégiées), comparativement & des profits nets sur placements de
84,7 $ au premier semestre de 2010 (y compris des profits nets de 146,2 $ sur des obligations, des profits nets de 74,4 $ sur des actions
ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des profits nets de 28,3 $ sur des dérivés liés aI’IPC et d autres dérivés,
contrebalancés en partie par des pertes de change nettes de 128,7 $ et des pertes nettes de 35,3 $ sur des actions privil égiées). En outre,
OdysseyRe a enregistré une perte de 6,1 $ au titre du rachat d’une partie de ses billets non garantis de premier rang (décrit ci-aprés).
Prises collectivement, I'augmentation des pertes techniques par rapport a la période correspondante de I'exercice précédent, la
diminution des profits nets sur placements, la perte au titre du rachat de titres d’emprunts a long terme et la diminution du produit
d'intéréts et de dividendes se sont soldés par une perte avant impots, intéréts et autres ééments de 115,8 $ au premier semestre de
2011, comparativement & un bénéfice avant impéts, intéréts et autres € éments de 189,0 $ au premier semestre de 2010.

Les ressources en trésorerie d’ OdysseyRe ont subi une baisse de 121,1 $ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement a une
baisse de 27,9 $ au deuxiéme trimestre de 2010. Les flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles se sont chiffrés 452,6 $
au deuxieme trimestre de 2011, comparativement & 28,4 $ au deuxiéme trimestre de 2010 (exclusion faite des variations des flux de
trésorerie liées aux titres comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat net aux deuxiémes trimestres de 2011 et de 2010), la
variation d’une année a I’autre étant principalement attribuable a la diminution des impdts payés au deuxiéme trimestre de 2011,
contrebal ancée par une augmentation des réglements de sinistres.

Les ressources en trésorerie d’ OdysseyRe ont subi une baisse de 428,8 % au premier semestre de 2011, comparativement a une
augmentation de 43,1 $ au premier semestre de 2010. Les flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles se sont chiffrés a
125,7 $ au premier semestre de 2011, comparativement a101,5 $ au premier semestre de 2010 (exclusion faite des variations des flux
de trésorerie liées aux titres comptabilisés alajuste valeur par le biais du résultat net aux premiers semestres de 2011 et de 2010), la
variation d' une année a |’ autre étant principalement attribuable a la diminution des impbts payés au premier semestre de 2011.

Au cours du deuxiéme trimestre de 2011, Fairfax a remboursé une tranche de 47,9 $ de I’ encours de sa ligne de crédit renouvelable
aupres d’ OdysseyRe pour financer le rachat par OdysseyRe d' une tranche globale de 42,2 $ du capita (y compris le capital de 6,3 $
dd par Zenith National) de ses billets non garantis de premier rang échéant en 2013.

Réassurance et assurance — autres

Trimestres closles 30 juin 2011 et 2010

2011

Groupe

deréas Fairfax

surance Advent Polish Re Brésil Intragroupe  Total
Résultat teChNiqUE........ccoceveeieeccreccccereen, 04 13,1 (2,3) (2,5 — 8,7
Ratio MIXEE (X0) ..evveeereereereeere et 99,2 72,8 110,1 210,2 - 92,7
Primes brutes SOUSCHIES.........cvueueurererecerirececeneseseieeenn: 475 91,4 29,0 21,8 (15,1) 174,6
Primes nettes SOUSCHLES.......ccoveeeeeeeceeseeeeeens 45,6 68,1 24,8 7.9 - 146,4
Primes NEtteS aCqUISES ......cuevvereeeemeenireeirireceeeeeseeieeeens 46,6 479 22,8 22 - 119,5
Résultat teChNiQUE.........coverereereeeee e 04 13,1 (2,3) (2,5) - 8,7
Intéréts et dividendes ........ccoevveveveceecececececeeeceee, 5,6 41 1,6 1,0 - 12,3
Résultat Opérationnel ..........cccoeveevenirecenneicereseeeenn, 6,0 17,2 0,7) (1,5) - 21,0
Profits nets (pertes nettes) sur placements............c...... 4,6 0,7 2,8 (2,1 - 6,0
Résultat avant imp0ts, intéréts et autres éléments....... 10,6 17,9 2,1 (3,6) - 27,0
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2010

Groupe

deréas Fairfax

surance Advent Polish Re Brésil Intragroupe Total
Résultat teChNIQUE. ..., - 14,6 (1,9 2,7 - 10,5
Ratio mixte (%) .....cc...... 100,1 67,0 108,5 - - 91,8
Primes brutes souscrites....... 61,3 67,2 18,6 5,4 (10,2 142,3
Primes Nettes SOUSCIIES .....ccvvvveeereiiiicree e, 61,3 37,9 16,8 (2,9) - 1131
Primes Nettes aCOUISES .....c.coveeeerierierieeeeeeeereens 66,2 44,4 17,0 (0,5) — 127,1
Résultat technique........ - 14,6 1,9 2,7 - 10,5
Intéréts et dividendes 6,4 35 0,1 - - 10,0
Résultat opérationnel 6,4 18,1 1,3 2,7 - 20,5
Profits nets (pertes nettes) sur placements................... 39 8,7 (0,6) 1,0 - 13,0
Résultat avant imp0ts, intéréts et autres éléments....... 10,3 26,8 (1,9) (1,7) - 335

Semestres closles 30 juin 2011 et 2010
2011

Groupe

deréas Fairfax

surance Advent Polish Re Brésil Intragroupe  Total
Résultat teChNIQUE. ......cceeeeeeereiriereereseee e (39,6) (28,2) (2,5) (4,5) — (74,8)
Ratio MIXEE (0) vrvereerrerereereerere e seeeeseeseseesesssnes e 135,2 130,7 106,7 213,0 - 130,5
Primes brutes SOUSCHtES..........coeveeeeveveeeereeee e, 85,5 232,3 58,0 32,8 (50,1 358,5
Primes nettes souscrites....... 83,5 1315 47,6 3,2 — 265,8
Primes nettes acquises ..... 112,3 91,8 375 4,0 - 245,6
Résultat technique........ (39,6) (28,2) (2,5 (4,5) - (74,8)
Intéréts et dividendes... 11,6 8,7 1,9 1,1 — 23,3
Résultat Opérationnel ..........c.ccoeoeevennccenneicnneseeeenn, (28,0 (19,5) (0,6) 34 - (51,5)
Profits nets (pertes nettes) sur placements................... 2,2 (6,9 04 05 - (4,3
Résultat avant impots, intéréts et autres ééments....... (25,8) (25,9) (0,2 (3,9 - (55,8)

2010

Groupe

deréas Fairfax

surance Advent Polish Re Brésil Intragroupe Total
Résultat teChNiQUE.........ccvviricrerce e, (6,1) (17,2) (0,6) (4,4 — (28,3
Rati0 MIXLE (90) vovereerrereerireirere et sese s 105,1 1141 102,1 - - 110,5
Primes brutes SOUSCItES........ccoeeeeeereeeececeee e, 125,6 230,5 41,7 5,6 (354) 368,0
Primes nettes souscrites 125,6 140,2 34,9 (2,7) — 298,0
Primes Nettes aCqUISES ......c.evrereeureeerereeeseseeeseseseseieeeens 118,6 122,1 29,2 (0,5) - 269,4
Résultat tEChNIQUE.......ceeeeeeereereeicee e (6,2) 17,2) (0,6) 4,9 - (28,3)
Intéréts et dividendes... 12,5 , , 0,3 - 20,9
Résultat opérationnel ...........coocoeeueneneecirineccnneneeeen, 6,4 9,7) - 4,1 - (7.4
Profits nets (pertes nettes) sur placements................... 47,2 13,6 0,9 1,6 - 63,3
Résultat avant imp0ts, intéréts et autres éléments....... 53,6 3,9 0,9 (2,5) — 55,9

117



Au deuxiéme trimestre de 2011, le secteur Réassurance et assurance — autres a enregistré un ratio mixte de 92,7 % et un bénéfice
technique de 8,7 $, comparativement a un ratio mixte de 91,8 % et un bénéfice technique de 10,5 $ au deuxiéme trimestre de 2010.
Les résultats techniques du deuxieme trimestre de 2011 comprennent 16,7 points de ratio mixte au titre des sinistres liés aux
catastrophes survenues pendant |a période considérée (20,1 $ aprés déduction des primes de reconstitution) découlant principal ement
de I’ accroissement des sinistres liés a des catastrophes pour Advent et le groupe de réassurance, surtout en raison de I’incidence des
tornades aux Etats-Unis (14,6 points de ratio mixte, soit 17,7 $ aprés déduction des primes de recongtitution). Le ratio mixte du
deuxiéme trimestre de 2010 comprend 3,4 points de ratio mixte au titre des sinistres liés aux catastrophes de la période considérée
(4,3 $ aprés déduction des primes de reconstitution) découlant principalement des protections visant les biens en cas de catastrophe
d Advent et de Polish Re et comprend 4,4 points de ratio mixte (5,6 $) liés ala perte de Deepwater Horizon. Les résultats techniques
du deuxiéme trimestre de 2011 comprennent 26,9 points de ratio mixte (32,2 $) attribuables a I'évolution favorable nette des
provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs (principalement attribuable a Advent et liée al’ évolution favorable nette des provisions
pour sinistres d’ exercices antérieurs pour |’ ensemble des secteurs d' affaires). Les résultats techniques du deuxiéme trimestre de 2010
comprennent 13,7 points de ratio mixte (17,4 $) attribuables & I’ évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices
antérieurs se rapportant aux demandes d’'indemnisation relatives au sinistre du World Trade Center a Advent.

Au premier semestre de 2011, le secteur Réassurance et assurance — autres a enregistré un ratio mixte de 130,5% et une perte
technique de 74,8 $, comparativement a un ratio mixte de 110,5 % et une perte technique de 28,3 $ au premier semestre de 2010. Les
résultats techniques du premier semestre de 2011 comprennent 49,2 points de ratio mixte au titre des sinistres liés aux catastrophes
survenues pendant la période considérée (120,4 $ aprés déduction des primes de reconstitution) découlant principalement des sinistres
liés a des catastrophes pour Advent et |e groupe de réassurance, surtout en raison de I'incidence du séisme et du tsunami au Japon
(22,9 points de ratio mixte, soit 57,2 $ apres déduction des primes de reconstitution), du séisme en Nouvelle-Zélande (Christchurch)
(11,4 points de ratio mixte, soit 27,7 $ aprés déduction des primes de reconstitution), des tornades aux Etats-Unis (6,6 points de ratio
mixte, soit 17,7 $ aprés déduction des primes de reconstitution) et des tempétes en Australie et du cyclone Yas (7,2 points de ratio
mixte, soit 17,8 $ aprés déduction des primes de reconstitution). Les résultats techniques du premier semestre de 2010 comprennent
24,5 points de ratio mixte (65,6 $ aprés déduction des primes de reconstitution) au titre des sinistres liés aux catastrophes survenues
pendant |a période considérée et découlant principalement de I’incidence du séisme au Chili sur les activités de réassurance de biens
d’ Advent et du groupe de réassurance et des inondations en Europe de I’ Est sur les protections visant les biens en cas de catastrophe
de Polish Re et comprennent 2,1 points de ratio mixte (5,6 $) se rapportant a la perte de Deepwater Horizon. Les résultats techniques
du premier semestre de 2011 comprennent 12,1 points de ratio mixte (29,9 $) attribuables a1’ évolution favorable nette des provisions
pour sinistres d'exercices antérieurs (principalement attribuable a Advent et liée a I’ évolution favorable nette pour I’ensemble des
secteurs d’ affaires). Les résultats techniques du premier semestre de 2010 comprennent 7,7 points de ratio mixte (20,8 $) attribuables a
I" évolution favorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs se rapportant aux demandes d'indemnisation relatives
au sinistre du World Trade Center a Advent.

Pour le deuxiéme trimestre de 2011, les primes brutes souscrites par le secteur Réassurance et assurance — autres ont augmenté de
22,7 % par rapport au deuxieme trimestre de 2010, en raison principalement de |’ accroissement de I’ activité de souscription visant les
assurances et la catégorie énergie et des primes de reconstitution d’Advent, |I'accroissement de I'activité de souscription de
réassurance biens et véhicules motorisés et de I'incidence de la conversion des monnaies étrangéres sur les primes brutes souscrites
par Polish Re et |’ accroissement des activités de souscription de Fairfax Brasil, contrebalancés en partie par une réduction de la
participation du groupe de réassurance a un contrat de réassurance en quote-part conclu avec Northbridge (décrit ci-apres). Les primes
nettes souscrites par |e secteur Réassurance et assurance — autres ont augmenté de 29,4% au deuxiéme trimestre de 2011 par rapport au
deuxiéme trimestre de 2010, reflétant les facteurs décrits ci-dessus ainsi qu’ une réduction du montant de réassurance acquis par
Advent au deuxiéme trimestre de 2011 comparativement au deuxieéme trimestre de 2010. Au deuxiéme trimestre de 2011, les primes
nettes acquises ont reculé par rapport ala période correspondante de I’ exercice précédent, en raison de la réduction de la participation
du groupe de réassurance a un contrat de réassurance en quote-part conclu avec Northbridge (décrit ci-apres).

Au premier semestre de 2011, les primes brutes souscrites et les primes nettes souscrites par le secteur Réassurance et assurance —
autres se sont repliées de 2,6 % et de 10,8 %, respectivement, par rapport au premier semestre de 2010. Les primes brutes souscrites et
les primes nettes souscrites par le groupe de réassurance ont reculé au premier semestre de 2011 en raison surtout du transfert d’un
portefeuille de primes non acquises découlant d' une réduction de la participation du groupe de réassurance a un contrat de réassurance
en quote-part (ramené de 20 % a 10 % a compter du 1% janvier 2011), ce qui S est traduit par le remboursement a Northbridge de
primes non acquises de 42,3 $ qui avaient auparavant été cédées au groupe de réassurance. Les primes brutes souscrites, les primes
nettes souscrites et les primes nettes acquises d’ Advent au premier semestre de 2011 ont diminué par rapport au premier semestre de
2010, les primes de réassurance a la cl6ture (30,1 $) recues au premier semestre de 2010 n'ayant pas été récurrentes au premier
semestre de 2011. Apreés gjustement pour tenir compte du transfert du portefeuille de primes non acquises du groupe de réassurance et
des primes de réassurance a la cléture d’ Advent regues au premier semestre de 2010, les primes brutes souscrites par le secteur

118



Réassurance et assurance — autres ont augmenté de 18,6 % en raison de |’ accroissement des primes brutes souscrites au deuxiéme
trimestre de 2011, comme il est décrit au paragraphe précédent.

Le secteur Réassurance et assurance — autres a enregistré des profits nets sur placements de 6,0 $ au deuxieme trimestre de 2011
(attribuables principalement & des profits nets de 12,5 $ sur des obligations et des profits de change nets de 0,9 $, contrebal ancés en
partie par des pertes nettes de 4,1 $ sur des dérivésliés al’IPC et des pertes nettes de 1,8 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur
titres de capitaux propres), comparativement a des profits nets sur placements de 13,0 $ au deuxiéme trimestre de 2010 (attribuables
principalement a des profits nets de 30,3 $ sur des obligations, contrebalancés en partie par des pertes nettes de 14,2 $ sur des actions
ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres, des pertes nettes de 1,5 $ sur des actions privilégiées et des pertes de change
nettes de 1,0 $). La baisse des profits nets sur placements et de la rentabilité des activités de souscription, compensée en partie par une
augmentation du produit d'intéréts et de dividendes, a donné lieu a un bénéfice avant impbts, intéréts et autres é éments de 27,0 $,
comparativement a un bénéfice avant impbts, intéréts et autres é éments de 33,5 $ au deuxiéme trimestre de 2010.

Le secteur Réassurance et assurance — autres a enregistré des pertes nettes sur placements de 4,3 $ au premier semestre de 2011
(attribuabl es principalement & des pertes nettes de 11,4 $ sur des dérivésliés al’IPC, contrebal ancées en partie par des profits nets de
4,7 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des profits nets de 2,1 $ sur des actions privilégiées),
comparativement a des profits nets sur placements de 63,3 $ au premier semestre de 2010 (attribuables principalement a des profits
nets de 44,6 $ sur des obligations et des profits nets de 20,3 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres,
contrebalancés en partie par des pertes nettes de 1,5 $ sur des actions privilégiées et des pertes de change nettes de 1,0 $). La baisse
des profits nets sur placements et |’ augmentation des pertes techniques, compensées en partie par I’ accroissement du produit d' intéréts
et de dividendes, ont donné lieu a une perte avant impéts, intéréts et autres éléments de 55,8 $, comparativement & un bénéfice avant
impdts, intéréts et autres é éments de 55,9 $ au premier semestre de 2010.

Liquidation de sinistres

Deuxiémes trimestres Premier s semestres

2011 2010 2011 2010
Primes brutes SOUSCIILES. ........coveuirieeirieeiriee et (0,6) 0,5 118,7 1,8
Primes NEtteS SOUSCITES ........cceeeeviceiecee ettt et (0,7) 0,2 118,8 1,6
PrmeS NELES BCQUISES.......cviveeerireeririeiisie et 17 0,2 123,6 1,6
PEreS SUM SINISITES. ....cecviieeiee et (4,5) (21,2 (127,0) (28,4)
Charges OpératiONNENIES..........ceieeereereeeeee e (23,6) (20,0) (48,3) (42,2)
INErEtS €t dIVIAENAES ...t et 25,6 27,0 56,8 50,7
Résultat OPErationNEl ..........ccceveeieriee e e (0,8) (14,0 51 (18,3)
Profits nets (pertes nettes) sur placements.........coeveeereseenieiee e 145,7 (9,9) 188,0 72,4
Résultat avant impots et INLErELS .......cueerererereeeeeee e 144,9 (23,9) 193,1 54,1

Le 1% janvier 2011, la société a reclassé les actifs, les passifs et les résultats opérationnels de Clearwater du secteur isolable
Réassurance — OdysseyRe dans le secteur isolable Liquidation de sinistres dans la foulée du transfert de la propriété de Clearwater
d’ OdysseyRe au groupe TIG. Les chiffres comparatifs de la période précédente ont été retraités pour tenir compte de ce transfert au
1% janvier 2010. La société d' assurance Clearwater est incorporée au secteur Liquidation de sinistres depuis 1999. Le 1% janvier 2011,
le Syndicate 3500 d’ activités de liquidation de sinistres de la société, géré par RiverStone (U.-K.), a accepté la réassurance de cl6ture
pour tous les passifs de Syndicate 376. Cette opération de réassurance de cléture (dans les faits un transfert de portefeuille de
provisions pour sinistres) s’ est traduite par laréception par Syndicate 3500 d’ un montant de 114,8 $ en trésorerie et placements et d’'un
montant de 4,8 $ en autres actifs (consistant principalement en créances nettes découlant de contrats d'assurance) en contrepartie
(présentés comme primes dans le tableau ci-dessus) de la prise en charge de provisions pour sinistres d’un montant net de 119,6 $
(présentées comme pertes sur sinistres dans le tableau ci-dessus). Avant le 1% janvier 2011, Syndicate 376 n’ avait pas de lien avec
Fairfax et ses sociétés affiliées. Le 17 ao(t 2010, la société a commencé a consolider les actifs, les passifs et |es résultats opérationnels
de GFIC a la suite de la réalisation de I'acquisition de la totaité des actions ordinaires en circulation de GFIC. Les résultats
opérationnels de GFIC dégagés depuis |’ acquisition sont incorporés dans le secteur Liquidation de sinistres.

Pour le deuxiéme trimestre de 2011, le secteur Liquidation de sinistres a dégagé un bénéfice avant impdts et intéréts de 1449 $
(comparativement & une perte avant imp0ts et intéréts de 23,9 % au deuxiéme trimestre de 2010), reflétant principalement une
augmentation par rapport a |’ exercice précédent des profits nets sur placements et une diminution de la perte opérationnelle de 0,8 $
(comparativement & une perte opérationnelle de 14,0 $ au deuxiéme trimestre de 2010). La diminution de la perte opérationnelle
s expligue principalement par des sinistres moindres, contrebal ancés en partie par un accroissement des charges opérationnelles et une
légére diminution du produit d’intéréts et de dividendes. Les sinistres subis, de 4,5 % au deuxiéme trimestre de 2011, se rapportent
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principalement al’évolution défavorable nette des provisions pour sinistres d’ exercices antérieurs du secteur Liquidation de sinistres
aux Etats-Unis (principalement Clearwater), contrebalancée en partie par une Iégére évolution favorable nette des provisions pour
sinistres d’ exercices antérieurs du secteur Liquidation de sinistres en Europe. Les profits nets sur placements du deuxiéme trimestre de
2011 se sont chiffrés &145,7 $ et comprennent des profits nets de 82,1 $ sur actions ordinaires et dérives sur titres de capitaux propres,
des profits nets de 70,7 $ sur des obligations et des profits de change nets de 3,9 $, contrebalancés en partie par des pertes nettes de
9,3 $ sur des dérivés liés a l'lPC et d' autres dérivés et des pertes nettes de 1,6 $ sur des actions privilégiées. Les pertes nettes sur
placements du deuxiéme trimestre de 2010 se sont chiffrées 89,9 $ et comprennent principalement des pertes nettes de 63,5 $ sur des
actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres et des pertes de change nettes de 4,7 $, contrebalancées en partie par des
profits nets de 43,6 $ sur des obligations et des profits nets de 16,6 $ sur des swaps sur défaillance et d’ autres dérivés.

Pour le premier semestre de 2011, le secteur Liquidation de sinistres a dégagé un bénéfice avant impbts et intéréts de 193,1$
(comparativement a un bénéfice avant imp6ts et intéréts de 54,1 $ au premier semestre de 2010), refléant principalement une
augmentation par rapport a I’exercice précédent des profits nets sur placements et un bénéfice opérationne accru de 5,1$%
(comparativement a une perte opérationnelle de 18,3$ au premier semestre de 2010). L’ augmentation du résultat opérationnel
s expligue principalement par des sinistres moindres (aprés gjustement pour un montant de 119,6 $ au titre des sinistres liés a la
réassurance de cl6ture de Syndicate 376, comme il a éé décrit antérieurement) et par un produit d'intéréts et de dividendes accru,
contrebal ancés partiellement par une augmentation des charges opérationnelles. Les sinistres subis se sont evés a 127,0 $ au premier
semestre de 2011 et se composent principalement d'un montant de 119,6 $ au titre des provisions nettes sur sinistres prises en charge
par le secteur Liquidation de sinistres en Europe relativement a la réassurance de cléture de Syndicate 376. Les sinistres subis se sont
élevés a 28,4 $ au premier semestre de 2010 et ont été influencés par I’ évolution défavorable nette des provisions pour sinistres
d’ exercices antérieurs de 19,8 $ du secteur Liquidation de sinistres aux Etats-Unis (principalement Clearwater) et de 8,6 $ du secteur
Liquidation de sinistre en Europe (principalement 4,5$ au titre de I’évolution défavorable nette des provisions pour sinistres
d exercices antérieurs et 4,5 $ au titre de I’ augmentation des provisions pour frais de réglement de sinistres non affectées). Le produit
d’intéréts et de dividendes s'est accru par rapport au premier semestre de 2010 pour atteindre 56,8 $ au premier semestre de 2011 en
raison principalement de la consolidation de GFIC au troisiéme trimestre de 2010. Les profits nets sur placements du premier semestre
de 2011 se sont chiffrés & 188,0 $ et comprennent des profits nets de 137,6 $ sur actions ordinaires et dérivés sur titres de capitaux
propres, des profits nets de 59,8 $ sur des obligations, des profits de change nets de 11,0 $ et des profits nets de 2,6 $ sur des actions
privilégiées, contreba ancés en partie par des pertes nettes de 22,9 $ sur des dérivésliés al’IPC et d'autres dérives. Les profits nets sur
placements du premier semestre de 2010 se sont chiffrés & 72,4 $ et comprennent principalement des profits nets de 64,2 $ sur des
obligations et des profits nets de 17,3 $ sur des swaps sur défaillance et d'autres dérivés, contrebalancés en partie par des pertes de
change nettes de 6,0 $ et des pertes nettes de 1,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres. Le secteur
Liquidation de sinistres a versé a Fairfax des dividendes totalisant 105,0 $ (néant en 2010) au cours du premier semestre de 2011.

Autres?

Deuxiémes trimestres Premiers semestres

2011 2010 2011 2010
PrOTUITS. ..ottt ettt e er e ene e 146,8 120,3 301,2 262,1
CAIGES ...ttt st e b b e b re s (144,8) (125,4) (293,4) (262,4)
Résultat avant impots &l INtEr&tS.......ocevveeere e, 2,0 (5,1 7.8 (0,3)
Charge d'INLEIBES. .......ceveeeeereee et (0,1 (0,2) (0,5) (0,4)
Résultat avant IMPOLS........covuerireireeeireere e 19 (5,3) 7,3 (0,7)

1)  Ces résultats différent de ceux qui ont été publiés par Ridley Inc. en raison principalement d’ ajustements liés a la méthode de comptabilisation de
I"acquisition de Ridley.

Le secteur Autres englobe les activités liées ala nutrition animale (Ridley).

L' augmentation des produits au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011 est attribuable a la hausse des prix des
marchandises par rapport ail y aun an, que Ridley a été en mesure de faire absorber par ses clients. L’ avantage de I’ amélioration de la
gamme de produits, en partie compensée par la baisse globale des volumes, a donné lieu a une augmentation du résultat avant impots
au deuxieme trimestre et au premier semestre de 2011 par rapport aux périodes correspondantes de 2010. Le deuxiéme trimestre de
2010 tenait également compte d’ une perte de valeur de 2,6 $ comptabilisée & lafermeture de deux usines. Ridley est un chef de file du
secteur de la nutrition animale en Amérique du Nord.
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Autres éémentsdu résultat net

Au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011, le produit d'intéréts et de dividendes consolidé a totalisé 195,1 $ et 373,6 $,
respectivement, et comprend les intéréts et dividendes de Zenith National, de First Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance depuis
leur acquisition respective (dont une partie ou la totalité n’ était pas prise en compte au deuxiéme trimestre et au premier semestre de
2010). Pour le deuxiéme trimestre de 2011, le produit d’intéréts et de dividendes consolidé s'est replié de 4,3 %, ou 8,0 $, par rapport
au deuxiéme trimestre de 2010 (exclusion faite de I'incidence, d’ un exercice al’ autre, de la consolidation de Zenith National, de First
Mercury, de GFIC et de Pacific Insurance de 7,0$, 3,5 $, 5,4 $ et 0,6 $, respectivement), en raison principalement de |’ augmentation
des charges de placement engagées rel ativement aux swaps sur rendement total qui ont été intégrés initialement dans le portefeville de
placements de la société dans la deuxiéme moitié du deuxiéme trimestre de 2010 (les charges de placement engagées au titre des
swaps sur rendement total ont totalisé 19,5 $ au deuxieme trimestre de 2011, contre 10,5 $ au deuxiéme trimestre de 2010). La quote-
part consolidée du bénéfice des entreprises associées s'est établie a 10,9 $ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement & un
bénéfice de 9,5$ au deuxiéme trimestre de 2010. Au premier semestre de 2011, le produit d’intéréts et de dividendes consolidé a
reculé de 6,1 %, ou 21,8 $, par rapport au premier semestre de 2010 (exclusion faite de I'incidence, d’un exercice a |'autre, de la
consolidation de Zenith National, de First Mercury, de GFIC et de Pacific Insurancede 19,1 $, 4,9 %, 10,6 $ et 0,6 $, respectivement),
en raison principalement de I’augmentation des charges de placement engagées au titre des swaps de rendement total qui ont é&é
intégrées initialement dans le portefeville de placements de la société dans la deuxieme moitié du deuxieme trimestre de 2010 (les
charges de placement engagées au titre des swaps de rendement total ont totaisé 45,6 $ au premier semestre de 2011, contre 16,5 $ au
premier semestre de 2010), contrebalancée en partie par |I'accroissement des dividendes (principalement au titre des actions
privilégiées) et la diminution des frais de gestion des placements. La quote-part consolidée du bénéfice des entreprises associées s est
établie @ 4,3$ au premier semestre de 2011, comparativement a 17,1 $ au premier semestre de 2010, la détérioration s expliquant
principalement par le fait que la société comptabilise sa quote-part dans le soutien de la réserve relativement ala part proportionnelle
d’ICICI Lombard dans |e groupe d’ assurance automobile obligatoire en Inde.
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Les profits nets sur placements de 119,6 $ et de 18,1 $ pour le deuxiéme trimestre et le premier semestre de 2011, respectivement
(pertes nettes sur placements de 29,3 $ et profits nets sur placements de 568,5 $ au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2010,
respectivement) ont été ventilés dans le tableau qui suit.

Profits nets (pertes nettes) sur

placements:
Actions ordinaires..........cocoeeeeeueurereeccerenennens
Actions privilégiées — convertibles....
Obligations — convertibles.........cccccevvruennen.
Autres dérivés sur titres

de capitaux propresY....... ..o,
Avairs en titres de capitaux propres

et entitres s apparentant adestitres

de capitauX PropreS.....oeeeererereresererenenens
Couvertures économiques detitres

de capitauX PropreS.....ceveeveeeveeeseseseeenens
Effet net avant impdts du programme

de couverture économique des titres

de capitaux propres
Obligations ........ccceeune.
Actionsprivilégiées..............
Contratsdérivésliésal’ IPC...........ccoeueene.
AULTES dENVES.....coouieeeeeeereee e

Ventilation des profits nets (pertes
nettes) sur obligations:
Obligations gouvernementales....................
Obligations de municipalités
et d' Etats américains.......ooeevvvveeeceennenencnns

Obligations de sociétés et autres..................

Deuxiémes trimestr es

2011 2010
(Profits)
pertes sur
évaluation (Profits) pertes
alavaleur de sur évaluation
Profits marché alavaleur de
(pertes) comptabilisés Profits (pertes) marché
réalisés au cours Profits réalisés comptabilisés
depuisle de périodes (pertes) sur depuisle au cours Profits (pertes)
commence- antérieures évaluation commence- de périodes sur évaluation
ment sur des sur des alavaleur ment sur des antérieures sur alavaleur
positions positions de marché positions des positions de marché
dénouéesou dénouées de positions Profits nets dénouées ou dénouées de positions
vendues au ou vendues ouvertes (per tes nettes) vendues au ou vendues ouvertes Profits nets
coursdela au cours alafin sur coursdela au cours alafin (pertes nettes)
période delapériode delapériode placements période de lapériode delapériode  sur placements
2528 (189,0) (164,4) (100,6) 50,7 (61,1) (494,9) (505,3)
— — (61,6) (61,6) — — (51,7) (5L,7)
6,2 9,0 40,4 43,2 — — (63,5) (63,5)
1428 (136,1) (7,0) (0,3) 30 (3,0) (178,7) (178,7)
389,4 (316,1) (192,6) (119,3) 53,7 (64,1) (788,8) (799,2)
— — 119,0 119,0 — — 4737 4737
3894 (316,1) (73,6) (0,3) 53,7 (64,1) (315,1) (325,5)
53,7 (37.4) 244,0 260,3 98,1 (71,0) 2159 2430
07 (0,6) (0,3) (0,2) 01 (0,3) (0,1) (0,3)
— — (118,0) (118,0) — — 70,0 70,0
6,3 2,2 (26,5) (18,0) (19,0) 28,1 322 413
(22,6) (35,2 54,1 (3,7) (115,3) 715 (18,4) (62,2)
04 — 0,1 (0,5 4,3 — 8,7 44
4271 (387,1) 79,6 119,6 133 (35,8) (6,8) (29,3)
19,9 (22,9) 54 24 149,3 (35,0) 1188 2331
0,5 — 262,7 262,2 12,9 (11,7) 78,0 79,2
34,3 (14,5 (24,1) (4,3 (27,2) (24,3 (17,8) (69,3)
53,7 (374 2440 260,3 135,0 (71,0) 179,0 243,0

1) Les autres dérivés sur titres de capitaux propres comprennent les swaps sur rendement total d’actions — positions acheteur, les options d'achat

d'actions et les bons de souscription.
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Premiers semestres

2011 2010
(Profits)
pertes sur
évaluation (Profits) pertes
alavaleur de sur évaluation
Profits marché alavaleur de
(pertes) comptabilisés Profits (pertes) marché
réalisés au cours Profits réalisés comptabilisés
depuisle de périodes (pertes) sur depuisle au cours Profits (pertes)
commence- antérieures évaluation commence- de périodes sur évaluation
ment sur des sur des alavaleur ment sur des antérieures sur alavaleur
positions positions de marché positions des positions de marché
dénouées ou dénouées de positions Profits nets dénouées ou dénouées de positions
vendues au ou vendues ouvertes (per tes nettes) vendues au ou vendues ouvertes Profits nets
coursdela au cours alafin sur coursdela au cours alafin (pertes nettes)
période delapériode delapériode placements période de la période delapériode  sur placements
Profits nets (pertes nettes) sur
placements:
ActionsS OrdiNaires.........cocvevereeeererieccenericenes 316,6 (174,5) 108,4 250,5 2715 (209,6) (112,5) (50,6)
Actions privilégiées — convertibles.... — — 106,4 106,4 — — (86,0) (86,0)
Obligations — convertibles...........cccovrininne. 4,1 28,5 92,3 116,7 (45,3) 36,6 18 (6,9
Autres dérivés sur titres
de capitaux propres¥..........cooooeeeeeeeveeesreniens 162,8 (141,1) 78 295 — — (63,0) (63,0)
Avairs en titres de capitaux propres
et en titres s apparentant a destitres
de capitauX PropresS......coeeeereerecerereneenenes 475,3 (287,1) 314,9 503,1 226,2 (273,0) (259,7) (206,5)
Couvertures économiques detitres
de capitaLX Propres.........oevnevcereessereeneenes — — (309,4) (309,4) — — 367,9 367,9
Effet net avant impdts du programme
de couverture économique des titres
de capitauX PropresS......coeeererereecerereseenenes 475,3 (287,1) 55 193,7 226,2 (173,0) 108,2 1614
Obligations................. 74,3 (60,3) 106,0 120,0 1415 (88,0 384,1 437,6
Actionsprivilégiées............. 10 (1,0) 0,9 0,9 01 (0,3) 29 2,7
Contrats dérivésliésal’IPC — — (285,2) (285,2) — — 58,8 58,8
Autres dériveés..........cooeeeene. (13,8) 37,1 (49,8) (26,5) (27,3) 42,5 31,2 46,4
Effet du change...... (46,4) 19,9 43,4 16,9 (37,2 67,4 (76,8) (146,6)
AULTES .. 0,2 — (0,2 (0,9 (5,0 58 74 8,2
490,2 (291,4) (180,7) 18,1 198,3 (145,6) 515,8 568,5
Ventilation des profits nets
(pertes nettes) sur obligations :
Obligations gouvernementales..........coovveeeen. 10,7 (18,2 (128,0) (135,5) 140,0 (101,6) 197,9 236,3
Obligations de municipalités
et d' Etats américains........coceeevreeeeecenenecenens 1,3 23 272,5 2735 12,1 (14,4 1394 137,1
Obligations de sociétés et autres.................... 64,9 (50,8 (32,1) (18,0) (10,6) 28,0 46,8 64,2
74,3 (66,7) 1124 120,0 1415 (88,0 384,1 437,6

1) Les autres dérivés sur titres de capitaux propres comprennent les swaps sur rendement total d’actions — positions acheteur, les options d’achat
d’actions et les bons de souscription.

La société se sert de positions vendeur sur swaps sur rendement total d’ actions et sur rendement d'indices boursiers comme couverture
économique du risgue de cours des actions auquel elle est exposée du fait de ses avoirs en titres de capitaux propres et en titres
s apparentant a des titres de capitaux propres. Au 30juin 2011, les couvertures de titres de capitaux propres représentent environ
86,5 % des avoirs en titres de capitaux propres et en titres s apparentant a des titres de capitaux propres de la société (7 847,4 $)
comme I'indique I’analyse présentée sous forme de tableau sous la rubrique « Fluctuations des prix du marché» a la note 22,
« Gestion des risques financiers », afférente aux états financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le 30 juin
2011. Par rapport au tableau ci-dessus, les profits nets sur placements de 119,6 $ au deuxieéme trimestre de 2011 comprennent des
pertes nettes de 119,3 $ sur les avoirs en titres de capitaux propres et en titres s apparentant & des titres de capitaux propres de la
société, compensées en partie par des profits nets de 119,0 $ sur évaluation a la valeur de marché liés a des positions vendeurs sur
swaps sur rendement total d’ actions et swaps sur rendement d’indice boursier (couvertures économiques de titres de capitaux propres).
L’incidence nette du programme de couvertures économiques de titres de capitaux propres sur le résultat avant impdts consiste en une
perte nette avant impdts de 0,3 $ au deuxieme trimestre de 2011. Les profits nets de 260,3 $ sur des obligations (y compris des profits
nets de 244,0 $ sur évaluation a la valeur de marché) reflétent I'incidence de la diminution des taux d'intérét sur les obligations
gouvernemental es (principalement des obligations d’ Etats et de municipaités des Etats-Unis) au cours du deuxiéme trimestre de 2011.
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Les profits nets sur placements du deuxiéme trimestre de 2011 comprennent également des pertes nettes de 118,0 $ sur des dérivésliés
al'lPC.

Les profits nets sur placements de 18,1 $ au premier semestre de 2011 comprennent des profits nets de 503,1 $ sur les avoirs en titres
de capitaux propres et en titres s apparentant a des titres de capitaux propres de la société, compensés en partie par les pertes nettes de
309,4 $ sur évaluation a la valeur de marché liées a des positions vendeur sur swaps sur rendement total d’actions et swaps sur
rendement d’indice boursier (couvertures économiques de titres de capitaux propres). L’incidence nette du programme de couvertures
économiques de titres de capitaux propres sur le résultat avant impdts consiste en un profit net avant impéts de 193,7 $ au premier
semestre de 2011. Les profits nets de 120,0 $ sur des obligations (y compris des profits nets de 106,0 $ sur évaluation a la valeur de
marché) reflétent I"incidence de la diminution des taux d'intérét sur les obligations gouvernemental es (principalement des obligations
d' Etats et de municipalités des Etats-Unis) au cours du premier semestre de 2011, contrebalancée en partie par I"incidence de la hausse
des taux d’intérét sur le portefeuille de bons du Trésor des Etats-Unis a long terme de la société au cours de la méme période.
Les profits nets sur placements du premier semestre de 2011 comprennent également des pertes nettes de 285,2 $ sur des dérivésliés a
I"IPC.

La charge d'intéréts consolidée a progresse de 19,3 % pour atteindre 55,0 $ au deuxiéme trimestre de 2011, comparativement & 46,1 $
au deuxiéme trimestre de 2010, et a progresse de 18,1 % pour atteindre 108,2 $ au premier semestre de 2011, comparativement a
91,6 $ au premier semestre de 2010, en raison principalement de la charge d'intéréts supplémentaire découlant de I’émission, au
deuxiéme trimestre de 2010, de billets non garantis de premier rang de 275,0 $ CA, de la charge d'intéréts engagée rel ativement aux
débentures rachetables de Zenith National ala suite de I’ acquisition de Zenith National au deuxieme trimestre de 2010, de la charge
d’intéréts engagée relativement au hillet de TIG lié al’acquisition de GFIC au troisiéme trimestre de 2010, de la charge d'intéréts
engagée rel ativement aux titres privilégiés de fiducie de First Mercury ala suite de |’ acquisition de First Mercury au premier trimestre
of 2011 et aux émissions par la société, au deuxiéme trimestre de 2011, de montants de 500,0 $ et 400,0 $ CA de ses hillets non
garantis de premier rang. La charge d’intéréts consolidée se compose des é éments suivants :

Deuxiémestrimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
FAITTAX ..ttt 38,6 29,7 71,7 59,4
Crum & Forster (dont un montant de 1,2 $ et 2,1 $ au deuxiéme
trimestre et au premier semestre de 2011, respectivement, liéa
TS A1 L= (o T Y ) T 5,0 7,0 13,0 14,0
ZENith National .........ccvociiiiiee e e 0,9 0,7 1,7 0,7
OUYSSEYRE ...ttt e s 7,1 75 14,8 15,0
F N0 1Y 0| SO RPRP 11 1,0 2,2 21
Liquidation de SiNiStreS (TIG) .....civervereveenierie e, 2,2 — 43 —
RIAIEY ...t 0,1 0,2 0,5 04
55,0 46,1 108,2 91,6

Les frais généraux du siége socia 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 des produits de placement, y compris les profits nets
ou les pertes nettes sur placements, réalisés sur la trésorerie et les placements de la société de portefedille. 1ls se composent des
€léments suivants :

Deuxiémes trimestres Premiers semestres
2011 2010 2011 2010
Frais généraux du siege socia de FairfaX ........c.ccoevevevieneiesenreenenns, 30,3 284 60,1 54,1
Frais généraux du siege socia des
sociétés de portefeuille filial€S........ooeniiiiiece s 37,6 14,3 51,4 334
Intéréts et dividendes de la société de portefeuille...........ccoveennnnen. (6,5 (5,3) (10,9 (11,9)
(Profits nets) pertes nettes sur placements de la société
de POrtEfQUIITE .. ..o (42,9) 59,0 (26,4 (23,9)
Frais de gestion et d’ administration de placements ...........c.ccoceeuenee, (21,6) (19,6) (47,9 (30,8)
(3,1) 76,8 26,3 20,9

Les frais généraux du siége socia de Fairfax sont passés de 28,4 $ au deuxiéme trimestre de 2010 &4 30,3 $ au deuxiéme trimestre de
2011, en raison principaement de I’augmentation des frais juridiques, en partie contrebalancée par la diminution des charges de
rémunération. Les frais généraux du siege social des sociétés de portefedille filiades se sont accrus, passant de 14,3 $ au deuxiéme
trimestre de 2010 a 37,6 $ au deuxiéme trimestre de 2011, en raison principalement des charges de restructuration engagées par
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Northbridge (10,6 $) relativement a1’ annonce faite récemment du regroupement de trois de ses filiales en exploitation sous une seule
banniére (Northbridge Insurance) et par Crum & Forster (4,2 $) en ce qui atrait al’intégration de First Mercury. Lesfrais généraux du
siége social de Northbridge comprennent également une charge non récurrente se rapportant a des codts liés au personnel. Les intéréts
et dividendes gagnés sur latrésorerie et les placements de la société de portefeuille ont augmenté au deuxiéme trimestre de 2011 par
rapport au deuxiéme trimestre de 2010 en raison de |’accroissement de la quote-part du bénéfice des entreprises associées,
contrebalancée en partie par I’augmentation des charges engagées relativement aux swaps sur rendement total. Les profits nets sur
placements de la société de portefeuille ont atteint 42,9 $ au deuxiéme trimestre de 2011 et comprennent 34,7 $ de profits nets sur des
actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (y compris des profits nets de 57,7 $ sur évaluation a la valeur de
marché liés aux couvertures de titres de capitaux propres de la société), des profits nets de 21,2 $ sur des obligations et des profits de
change nets de 4,9 $, contrebalancés en partie par des pertes nettes de 10,5 $ sur des actions privilégiées et des pertes nettes de 7,0 $
sur d' autres dérivés (principalement des swaps sur défaillance). Les pertes nettes sur placements de la soci été de portefeville de 59,0 $
au deuxiéme trimestre de 2010 comprennent des pertes nettes de 65,6 $ sur des obligations, des pertes nettes de 9,3 $ sur des actions
privilégiées et des pertes de change nettes de 6,8 $, contrebaancées en partie par des profits nets de 15,4 $ sur des swaps sur
défaillance et d' autres dérivés et des profits nets de 2,6 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (y
compris des profits nets de 70,7 $ sur évaluation alavaleur de marché liés aux couvertures de titres de capitaux propres de la sociéé).
En outre, le secteur isolable Siege socid et autres comprend une perte nette de 41,6 $ au titre du rachat d’'un montant de 298,2 $ du
capital des billets non garantis de premier rang de Fairfax dans le cadre de la transaction décrite a la note 15 afférente aux états
financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011.

Lesfrais généraux du siege socia de Fairfax sont passés de 54,1 $ au premier semestre de 2010 460,1 $ au premier semestre de 2011,
en raison principdement de I'augmentation des frais juridiques, en partie contrebalancée par la diminution des charges de
rémunération. Les frais généraux du siége socia des sociéés de portefeille filiaes se sont accrus, passant de 33,4 $ au premier
semestre de 2010 a 51,4 $ au premier semestre de 2011, en raison principaement des charges de restructuration engagées par
Northbridge (11,2 $) relativement a1’ annonce faite récemment du regroupement de trois de ses filiales en exploitation sous une seule
banniére (Northbridge Insurance) et par Crum & Forster (6,0 $) en ce qui atrait al’intégration de First Mercury. Les frais généraux du
siege socia de Northbridge comprennent également une charge non récurrente se rapportant a des codts liés au personnel. Les intéréts
et dividendes gagnés sur la trésorerie et les placements de la société de portefeuille ont diminué au premier semestre de 2011 par
rapport au premier semestre de 2010 en raison de |’ augmentation des charges engagées relativement a des swaps sur rendement total,
contrebalancé en partie par |’ accroi ssement de la quote-part du bénéfice des entreprises associées. Les profits nets sur placements de la
soci été de portefeuille ont atteint 26,4 $ au premier semestre de 2011 et comprennent 30,9 $ de profits nets sur des obligations, 14,5 $
de profits nets sur des actions privilégiées et 11,1 $ de profits de change nets, contrebalancés en partie par des pertes nettes de 21,5 $
sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (y compris des pertes nettes de 32,5 $ sur évaluation ala valeur
de marché liées aux couvertures de titres de capitaux propres de la société) et des pertes nettes de 8,3 $ sur d'autres dérivés
(principalement des swaps sur défaillance). Les profits nets sur placements de la société de portefeuille de 23,9 $ au premier semestre
de 2010 comprennent des profits nets de 29,1 $ sur des actions ordinaires et des dérivés sur titres de capitaux propres (y compris des
profits nets de 42,8 $ sur évaluation alavaleur de marché liés aux couvertures de titres de capitaux propres de la socié&é) et des profits
nets de 21,6 $ liés a des swaps sur défaillance et d autres dérivés, contrebalancés en partie par des pertes nettes de 18,2 $ sur des
actions privilégiées, des pertes nettes de 10,5 $ sur des obligations et des pertes de change nettes de 5,7 $. En outre, le secteur isolable
Siége social et autres comprend une perte nette de 41,6 $ au titre du rachat d’un montant de 298,2 $ du capita des billets non garantis
de premier rang de Fairfax dans le cadre de la transaction décrite a la note 15 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires
du trimestre et du semestre closle 30 juin 2011.

Le recouvrement d’'imp6ts de 15,6 $ et de 172,2 $ du deuxieme trimestre et du premier semestre de 2011 respectivement, ne refléte
pas le taux d’impét prévu par laloi au Canada auquel la société est assujettie, soit 28,3 %, en raison principalement de I’ incidence des
produits de placement non imposables du groupe imposable américain (y compris le produit de dividendes et d'intéréts sur les
placements en obligations émises par des Etats et des municipalités américains), du résultat dégagé ou des pertes subies dans des
territoires oul le taux d’impdt des sociétés est inférieur a celui prévu par laloi qui s applique ala société, et de I’ utilisation des pertes
fiscales non comptabilisées antérieurement.

Letaux d'impét effectif de 43,6 % et 24,5 % inhérent ala charge d’'impéts de 17,7 $ et de 143,3 $ inscrite pour le deuxiéme trimestre
et le premier semestre de 2010, respectivement, différe du taux d’'impét prévu par laloi au Canada de 31,0 %, en raison surtout de
I'incidence des produits de placement non imposables (y compris le produit de dividendes et d'intéréts sur les placements en
obligations émises par des Etats et des municipaités américains, et les gains en capital au Canada, qui sont imposables & 50,0 %
seulement), du résultat dégagé dans des territoires oul le taux d'impdt des sociétés est inférieur a celui prévu par laloi qui s applique a
la société et de I'incidence du réglement de certaines questions fiscales d’ exercices antérieurs, facteurs compensés en partie par les
impéts retenus sur | es dividendes intragroupe depuis les Etats-Unis vers le Canada
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L attribution du résultat net aux détenteurs de participations ne donnant pas le contréle dans le compte consolidé de résultat est la
Suivante:

Deuxiemes trimestres Premier s semestres
2011 2010 2011 2010
RIAIEY ..ottt ettt et st ee b ben, 0,2 (1,0 0,8 0,3
FalITaX ASI. ittt 0,4 0,2 0,6 04
0,3 (0,8) 1,4 0,1

Situation financiére

Au 30juin 2011, la trésorerie et les placements de la société de portefeuille totalisent 1 140,7 $ (1 109,1 $, déduction faite d'un
montant de 31,6 $ relatif aux obligations au titre de ventes & découvert et de dérivés de la société de portefeuille), contre 1 540,7 $ au
31 décembre 2010 (1 474,2 $, déduction faite d’'un montant de 66,5 $ relatif aux obligations au titre de ventes a découvert et de
dérivés de la société de portefeuille). En 2011, les variations importantes de la trésorerie de la société de portefeuille Fairfax
comprennent les sorties suivantes : paiement d’un montant de 766,8 $ (y compris un montant de 39,7 $ versé a Zenith National) aux
fins du rachat des hillets non garantis de premier rang de Fairfax, de Crum & Forster et d’ OdysseyRe, tel qu’il est décrit ala note 15
afférente aux états financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011 (le financement de la société
de portefeville a été fourni a Crum & Forster par lavoie d un apport en capital trimestriel de (359,3 $) et a OdysseyRe par lavoiedela
réduction de I’encours d'une ligne de crédit renouvelable intragroupe (47,9 $)); paiement d un montant de 294,3$ eu égard a
I"acquisition de First Mercury par la société (la participation de la société de portefeuille dans First Mercury, soit 294,3 $, majorée
d’ un montant en trésorerie supplémentaire de 31,0 $, a été versée sous forme d'apport & Crum & Forster au premier trimestre de
2011); apport en capital de 85,0 $ a Fairfax Asia visant a réaliser I’ acquisition a 100 % de Pacific Insurance (71,5 $) et a financer la
participation dans une émission de droits d'ICICI Lombard (19,8 $); paiement d' un montant de 232,4 $ au titre de dividendes sur
actions ordinaires et privilégiées et les entrées suivantes : encaissement de 493,9 $ au titre du produit net de I’ émission de billets non
garantis de premier rang d’ un montant de capital de 500,0 $ portant intérét a 5,80 % et échéant en 2021; encaissement d’'un montant de
405,6 $ (396,0 $ CA) au titre du produit net de I’ émission d’ un montant de capita de 400 $ CA de hillets non garantis de premier rang
portant intérét a 6,40 % et échéant en 2021; encaissement de dividendes de 209,0 $ (recus de Crum & Forster (104,0 $) et du secteur
Liquidation de sinistres (105,0 $)); et encaissement d’un remboursement d’'impdts de 50,3 $ de la société de portefeuille. La valeur
comptabl e des placements de la société de portefeuille varie en fonction de la juste valeur de ces placements.

Au 30juin 2011, la trésorerie et les placements a court terme des filiales ont reculé de 47,1 $ pour s éablir a 3466,8 $, contre
3513,9 $ au 31 décembre 2010, recul principalement attribuable au montant en trésorerie utilisé pour racheter les billets non garantis
de premier rang de Crum & Forster et d’ OdysseyRe, au montant en trésorerie versé par la société pour s acquitter de ses obligations
contractées relativement aux dispositions de refixation trimestrielle de ses positions vendeur sur swaps sur rendement total d' actions et
rendement total d'indice boursier, & la trésorerie affectée aux activités opérationnelles (y compris le paiement de 34,6 $ au titre des
impdts sur le résultat des filiales) et au versement de dividendes de 209,0$ & Fairfax, ce qui a été neutralisé en partie par la
consolidation de la trésorerie et des placements a court terme de First Mercury (361,3 $) et de Pacific Insurance (38,2 %) et a des
versements de trésorerie par la société de portefeville a Fairfax Asia (85,0 %), Crum & Forster (390,3 $) et OdysseyRe (47,9 $) pour
financer |es transactions décrites au paragraphe précédent.

Labaisse de 559,1 $ de la trésorerie consolidée (exclusion faite de I’ incidence de la conversion des monnaies étrangeéres) au deuxieme
trimestre de 2011 s explique principalement par les flux de trésorerie de 44,0 $ affectés aux activités opérationnelles (exclusion faite
delatrésorerie de 613,9 $ affectée &I’ achat de titres classés comme étant a lajuste valeur par le biais du résultat net) et par des flux de
trésorerie de 13,1 $ affectés aux activités d'investissement, contrebal ancés en partie par des flux de trésorerie de 111,9 $ provenant des
activités de financement (y compris I’émission de hillets non garantis de premier rang pour un montant de capital de 500,0 $ portant
intérét a 5,80 % et échéant en 2021 pour un produit net de 493,9 $ et I'émission de billets non garantis de premier rang pour un
montant en capital de 400,0$ CA portant intérét a 6,40 % et échéant en 2021 pour un produit net de 405,6 $ (396,0 $ CA),
contrebalancés en partie par le paiement d’ un montant de 727,1 $ au titre du rachat des billets non garantis de premier rang de Fairfax,
de Crum & Forster et d' OdysseyRe, le paiement de dividendes de 13,3 $ sur des actions privilégiées, le rachat de 6,0 $ d'actions a
droit de vote subalterne atitre d’ actions propres, et le versement d’ une contrepartie en trésorerie de 26,7 $ aux fins du rachat des titres
privilégiés de fiducie de First Mercury d’'un montant en capital de 25,0 $). La baisse de 375,3 $ de la trésorerie consolidée (exclusion
faite de I'incidence de la conversion des monnaies étrangéres) au deuxiéme trimestre de 2010 s explique principalement par les flux
detrésorerie de 1 064,8 $ affectés aux activités d’investissement (qui tiennent compte de la trésorerie affectée al’ acquisition de Zenith
National par la société, décrite ala note 21 afférente aux éats financiers consolidés intermédiaires de la société pour le trimestre et le
semestre clos le 30 juin 2011) et les flux de trésorerie de 74,5 $ affectés aux activités opérationnelles (exclusion faite de la trésorerie
de 541,1 $ provenant de la vente de titres classés comme étant a la juste valeur par le biais du résultat net), contrebaancés en partie
par les flux de trésorerie de 222,9 $ provenant des activités de financement (y compris I’émission de billets non garantis de premier
rang pour un montant de capita de 275,0$ CA portant intérét a 7,25 % et échéant en 2020 pour un produit net de 267,8 $,
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contrebalancée en partie par I’ achat de 16,0 $ d’ actions propres, le remboursement de 13,4 $ de la dette along terme, principalement
par Zenith National, comme il est décrit a la note 10 du rapport annuel 2010 de la société, et le versement de 5,7 $ de dividendes sur
les actions privilégiées).

Labaissede 1 298,1 $ de latrésorerie consolidée (exclusion faite de’incidence de la conversion des monnaies étrangéres) au premier
semestre de 2011 s explique principalement par les flux de trésorerie de 122,1 $ affectés aux activités opérationnelles (exclusion faite
de latrésorerie de 1 254,4 $ affectée al’achat de titres classés comme étant a la juste valeur par le biais du résultat net) et les flux de
trésorerie de 150,1 $ affectés aux activités de financement (y compris le paiement de 727,1 $ visant le rachat des billets non garantis
de premier rang de Fairfax, de Crum & Forster et d’ OdysseyRe, le versement de 232,4 $ de dividendes sur actions ordinaires et
privilégiées, le rachat de 17,1 $ d'actions a droit de vote subalterne a titre d’ actions propres, le remboursement de 29,7 $ effectué par
First Mercury au titre de la dette des filides et une contrepartie en trésorerie de 26,7 $ versée pour racheter des titres privilégiés de
fiducie de First Mercury d’un montant de capital de 25,0 $, contrebalancés en partie par I’ émission de billets non garantis de premier
rang d’un montant de capital de 500,0 $ portant intérét & 5,80 % et échéant en 2021 pour un produit net de 493,9 $ et I'émission de
billets non garantis de premier rang d’ un montant de capital de 400,0 $ CA portant intérét &6,40 % et échéant en 2021 pour un produit
net de 405,6 $ (396,0 $ CA)), contrebalancés en partie par des flux de trésorerie de 228,5 $ provenant des activités d' investi ssement (y
compris la trésorerie utilisée pour acquérir First Mercury et Pacific Insurance, déduction faite de la trésorerie acquise, et la
participation de 19,8 $ dans une émission de droits par ICICI Lombard). La hausse de 708,8 $ de la trésorerie consolidée (exclusion
faite de I’incidence de la conversion des monnaies étrangeres) au premier semestre de 2010 s explique principalement par les flux de
trésorerie de 1 094,1 $ affectés aux activités d’ investissement (qui tiennent compte de la trésorerie affectée a ' acquisition de Zenith
National par la société, décrite ala note 21 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires de la société pour le trimestre et le
semestre clos e 30 juin 2011) et les flux de trésorerie de 177,9 $ affectés aux activités opérationnelles (exclusion faite de la trésorerie
de 1591,8 $ provenant de la vente de titres classés comme éant alajuste valeur par le biais du résultat net), contrebalancés en partie
par les flux de trésorerie de 389,0 $ provenant des activités de financement (y compris I’émission de billets non garantis de premier
rang d'un montant de capital de 275,0$ CA portant intérét & 7,25 % et échéant en 2020 pour un produit net de 267,1 $, I’émission
d actions a droit de vote subalterne pour un produit net de 199,8 $ et |I'émission d’actions privilégiées de série E ayant une valeur
nominale de 200 $ CA, pour un produit net de 183,1 $, contrebal ancées en partie par les dividendes de 211,5 $ sur actions ordinaires et
privilégiées, le rachat de 16,0 $ d' actions propres et |e remboursement de 13,8 $ de la dette a long terme, principalement par Zenith
National, commeil est décrit alanote 10 du rapport annuel 2010 de la société).

Les montants a recevoir liés a des contrats d assurance se sont élevés a1 797,6 $ au 30 juin 2011, contre 1 476,6 $ au 31 décembre
2010. Cette hausse nette de 321,0$ est principalement attribuable a la consolidation des montants a recevoir liés & des contrats
d’ assurance de First Mercury et de Pacific Insurance de 45,7 $ et 5,1 $, respectivement, et des montants a recevoir liés a des contrats
d assurance de 3,3 $ acquis relativement ala réassurance de cléture de Syndicate 376.

Les montants a recouvrer de réassureurs ont connu une augmentation nette de 565,4 $, passant de 3 757,0 $ au 31 décembre 2010 &
4322,4 $ au 30juin 2011. Cette augmentation résulte principalement de la consolidation des montants a recouvrer de réassureurs de
First Mercury et de Pacific Insurance de 368,7 $ et 34,2 $, respectivement, de montants a recouvrer de réassureurs de 85,9 $ acquis
relativement a la réassurance de cl6ture de Syndicate 376, des effets des sinistres cédés aux réassureurs par OdysseyRe, Advent et le
groupe de réassurance relativement au séisme et au tsunami au Japon et au séisme en Nouvelle-Zélande (Christchurch) et
I" accroissement du volume d' activité de Fairfax Asia et Fairfax Brasil, contrebalancés en partie par les progrées soutenus réalisés par le
secteur Liquidation de sinistres pour le recouvrement et la commutation de ses soldes restants de réassurance a recouvrer.

La progression nette de 1 321,4 $ de la provision pour sinistres non réglés et charges de réglement de sinistres, qui est passée de
16 049,3 $ au 31 décembre 2010 & 17 370,7 $ au 30juin 2011 s'explique principalement par |a consolidation des provisions pour
sinistres non réglés et charges de réglement de sinistres de First Mercury (763,2 $) et de Pacific Insurance (44,9 $), la provision de
190,9$ pour sinistres non réglés et charges de réglement de sinistres acquise relativement a la réassurance de cl6ture de
Syndicate 376, les effets des sinistres considérables liés a des catastrophes subis par OdysseyRe, Advent et |e groupe de réassurance
liés au séisme et au tsunami au Japon et au séisme en Nouvelle-Zéande (Christchurch) et la croissance des activités de Fairfax Asia,
facteurs qui ont éé atténués par les progrés soutenus réalisés par le secteur Liquidation de sinistres en matiére de réglement des
sinistres et les effets de |'affaiblissement du cycle de souscription et de la vive concurrence sur les marchés exploités par
Crum & Forster.

Les placements de portefeuille sont composés de placements comptabilisés alajuste valeur et de partici pations comptabilisées selon la
méthode de la mise en équivaence (au 30 juin 2011, ces derniéres comprennent principalement les participations de la société dans
ICICI Lombard, Gulf Insurance, Cunningham Lindsey Group et d autres sociétés en nom collectif et fiducies), dont la valeur
comptable totale s @éve &4 23044,8 $ au 30 juin 2011 (22 893,1 $, déduction faite des obligations des filides au titre de ventes a
découvert et de dérivés), comparativement a une valeur comptable totale de 21 976,2 $ au 31 décembre 2010 (21 825,8 $, déduction
faite des obligations des filiales au titre de ventes a découvert et de dérivés). L’ augmentation nette de 1 067,3 $ de la valeur comptable
globale des placements de portefeuille (déduction faite des obligations des filiales au titre de ventes a découvert et de dérivés) entre le
31 décembre 2010 et le 30 juin 2011 résulte principaement de la consolidation des portefeuilles de placements de First Mercury et de
Pacific Insurance (860,0$ et 85,3 %, respectivement, au 30 juin 2011), d' une hausse des profits nets non réalisés sur les actions
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ordinaires et les obligations (principalement des obligations d’ Etats et de municipalités américains) et de I’incidence favorable du
change, facteurs qui ont été contreba ancés en partie par une hausse des pertes latentes sur les couvertures de titres de capitaux propres
de la société, un paiement de 34,6 $ au titre des impdts sur le résultat des filiales ainsi que des affectations, par des filiales, de la
trésorerie issue de | eurs placements de portefeuille afin notamment d’ effectuer des versements de dividendes a Fairfax. Les principatix
changements survenus dans les placements de portefeuille au premier semestre de 2011 ont inclus une hausse de 396,5 $ des actions
ordinaires et une augmentation de 693,2 $ des obligations, en partie contrebalancées par une baisse de 47,1 $ de la trésorerie et des
placements a court terme des filiales (décrits précédemment). Les participations dans des entreprises associées se sont accrues de
159,4 $ (principalement liées a I’ exercice hors trésorerie des bons de souscription de The Brick décrit ala note 6 afférente aux états
financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011) et les dérivés nets et autres actifs investis ont
diminué de 227,5 $ (soit principalement une augmentation de la perte de valeur non réalisée relative aux dérivés liés al'IPC et des
couvertures de titres de capitaux propres, en partie contrebalancés par I'achat de dérivés liés a I'lPC supplémentaires au cours du
premier trimestre de 2011).

La société détient des placements importants en titres de capitaux propres et en titres s apparentant a des titres de capitaux propres, et
la société estime que leur valeur S appréciera significativement au fil du temps. Au 30juin 2011, la société détient des titres de
capitaux propres et des titres liés a des titres de capitaux propres totalisant 7 847,4 $ (actions ordinaires, actions privilégiées
convertibles, obligations convertibles, certaines participations dans des sociétés associées et dérivés liés a des titres de capitaux
propres) alors qu'au 31 décembre 2010, elle détenait des avoirs en titres de capitaux propres et liés a des titres de capitaux propres de
7589,4% au 31ldécembre 2010. La valeur de marché et la liquidité de ces placements sont volatiles et peuvent varier
considérablement ala hausse ou alabaisse sur de bréves périodes. Par conséquent, la valeur définitive ne sera connue qu’along terme
ou a la sortie des placements. En raison de la volatilité des marchés boursiers et des inquiétudes a I’ égard du crédit dans le monde
entier, la société a protége ses avoirs en titres de capitaux propres et en titres s apparentant 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, notamment des
positions vendeur sur I’indice Russell 2000 et I'indice S& P 500 (voir le tableau ci-dessous) et sur certains titres de capitaux propres.
Au 30juin 2011, les couvertures de titres de capitaux propres d’un notionnel de 6 785,9 $ représentent environ 86,5 % des avoirs en
titres de capitaux propres et en titres s' apparentant a des titres de capitaux propres (80,2 % au 31 décembre 2010). La société estime
gue les couvertures de titres de capitaux propres seront raisonnablement efficaces pour protéger la proportion des placements de la
soci été en titres de capitaux propres et en titres s apparentant a des titres de capitaux propres visés par les couvertures, advenant une
correction importante du marché; toutefois, en raison de I’ absence de corrél ation parfaite entre les éléments couverts et les é éments de
couverture, conjuguée aux autres incertitudes de marché, il n'est pas possible d’ estimer I'incidence future des programmes de
couverture économique du risque lié aux titres de capitaux propres.

30juin 2011 31 décembre 2010
Valeur Valeur
indicielle indicielle
Notionnél moyenne Notionne moyenne
Parts initial ¥ pondérée Parts initial ¥ pondérée
Indice boursier sous-jacent
RUSSE 2000 ..o seesessesessesesesesesssseens 52 881 400 35019 662,22 51 355500 33771 657,60
SEPB00...... ettt 12 120558 1299,3 1071,96 12120558 1299,3 1071,96

1) Notionnels totaux aux dates auxquelles les positions vendeur ont été lancées et ajustées pour tenir compte des positions ouvertes et closes aux périodes
ultérieures.

Les autres actifs se sont accrus de 86,2 $, passant de 901,0 $ au 31 décembre 2010 & 987,2 $ au 30 juin 2011, en raison surtout de la
consolidation des autres actifs de First Mercury et de Pacific Insurance. Les impdts sur le résultat remboursables ont augmenté de
9,2 $ au premier semestre de 2011 pour s @lever a 226,4 $, les pertes fiscales permettant & certaines entités de recouvrer des impbts
verses au cours d’exercices antérieurs, tandis que certains remboursements d'impdts ont été regus. Les actifs d’impéts sur le résultat
différés ont augmenté de 179,0 $ au premier semestre de 2011 pour atteindre 669,5 $, cette augmentation étant surtout attribuable aux
augmentations des pertes opérationnelles reportées en avant aux Etats-Unis.

L’ accroissement de 158,7 $ du goodwill et des immobilisations incorporelles au premier semestre de 2011 découle des acquisitions de
First Mercury et de Pacific Insurance qui ont gouté 129,8 $ au goodwill et 25,5% aux immobilisations incorporelles comme il est
décrit alanote 21 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011 et de |’ effet
des différences de conversion sur le goodwill et les immobilisations incorporelles de Northbridge et de Polish Re. Le montant de
675,5% (572,1 $ au 31 décembre 2010) inscrit au titre du goodwill consolidé et celui de 432,3 $ (377,0 $ au 31 décembre 2010) inscrit
au titre des immobilisations incorporelles (principalement lié alavaleur des relations clients et des relations courtiers, alamarque et a
des logiciels) comprennent essentiellement les montants découlant de I’ acquisition de First Mercury et Pacific Insurance au premier
trimestre de 2011 et de Zenith National en 2010, de lafermeture du capital de Northbridge et d’ OdysseyRe en 2009 et de I’ acquisition
de Poalish Re en 2009. Les immobilisations incorporelles liées aux relations clients et aux relations courtiers sont amorties en résultat
net sur des périodes allant de 8 a 20 ans. La société réévalue I’ utilisation prévue, la durée de vie prévue et I’ avantage économique
devant étretiré des actifsincorpores lorsqu’ elle repére d’ éventuelles indi cations de dépréciation.
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Les participations ne donnant pas le contrdle ont augmenté de 1,3 $ pour atteindre 42,6 $ au premier semestre de 2011. Le solde de la
part des détenteurs de participations ne donnant pas le contréle au 30 juin 2011 a principalement trait a Ridley.

Gestion desrisquesfinanciers

Dans le cadre de la gestion des risgques financiers, la société cherche surtout a s assurer que les résultats des activités comportant des
éléments de risque sont conformes a ses objectifs et a sa tolérance au risque, tout en maintenant un équilibre approprié entre les
risques et les avantages et en protégeant son état consolidé de la situation financiére d’ événements qui pourraient compromettre
considérablement sa solidité financiére. L’ exposition de |a société a des pertes éventuelles découl ant de ses activités d’ assurance et de
réassurance ainsi que de ses activités de placement, atrait principalement au risque de souscription, au risque de crédit, au risque de
liquidité et a divers risques de marché. Pour équilibrer les risgues et les avantages, la société doit définir les risques de fagon
appropriée et apparier satolérance au risque a sa stratégie d’ entreprise, ainsi que diversifier les risques, les tarifier adéguatement, les
atténuer par des controles préventifs et les transférer a des tiers. Les types de risques auxquels la société est exposée et les processus
de gestion de ces risques n'ont pas subi de changements importants au premier semestre de 2011 par rapport a ceux qui ont éé
identifiés en 2010, a part ceux qui sont indiqués & la note 22 (Gestion des risques financiers) des états financiers consolidés
intermédiaires pour le trimestre et |e semestre clos le 30 juin 2011.

Structure du capital et situation detrésorerie

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

30juin 31 décembre
2011 2010

Trésorerie et placements a court terme de la société de portefeuille

(déduction faite des obligations liées aux ventes a découvert et aux dériveés) .........ccovvevvrrnnnens 1109,1 14742
Dette — SOCIEtE de POrEFQUITIE. .......eeieeeeeece e e enes 21374 14981
DB — FIllIAIES. ... ettt e et b e 624,8 919,5
Autres obligations along terme — soCi &€ de portefeuille.........ovvvvreierere e 312,6 311,5
DEE IOLAI Q... ettt e et et e s te e et e e eae e e ebeasaeeeeseesseeeabeesaeeaeeeaseeeannns 3074,8 27291
DB NELL.......ceeceeeee e et n e e e e enes 1965,7 12549
Capitaux propres attribuables aux porteurs d’' actions OrdiNaIreS ..........ccoecvveenerecene e 7 310,2 7697,9
ACHONS PHIVIIEGIEES ...ttt ettt bbbttt st e e s ee e eee e b e s ene s 934,7 934,7
Participations ne donnant Pas |€ CONLIOIE. ..........uie it e 42,6 41,3
TOtal dES CAPITAUX PIOPIES .....vevveeeeieeeeeeesieeeeeeeseetes e seeetestestesaeseesteseeseesseneeseensenseseenseneesensessnsessnsenns 8 287,5 86739
Ratio dette nette-total des CapitaUX PrOPIES .......eieiertere et e e e e e ae e enes 23,7 % 145 %
Ratio dette nette-Capital tOtal NELY ..........ovveveceeeeeeeees et ss st 19,2 % 12,6 %
Ratio dette total €-Capital tOLA 2 ..........cooueveeeeeceeereeseeseeseee e ees e ense s en s ss st seseene s 271 % 239 %
COUVENUrE AES INEEIEIS ™) .. ..ot ss st nnesenes s.0. 1,8 x
Ratio de couverture des intéréts et de ladistribution de dividendes

SUT 1€S CHONS PHIVIIEIEES ) ..o s. 0. 1,4 x

1) Lasociétécalculele 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.

3) Lasociété calculela couverture desintéréts comme étant la somme du résultat avant imp6ts et charge d’intéréts divisée par la charge d' intéréts.

4) La société calcule la couverture des intéréts et de la distribution des dividendes sur les actions privilégiées comme étant la somme du résultat avant
impots et charge d’intéréts, divisée par la charge d'intéréts et les dividendes sur actions privilégiées ajustés en fonction d’un équivalent avant impdts au
taux d’'imp6t prévu par la loi au Canada applicable & la société.

Au 30juin 2011, la dette de la société de portefeuille (compte tenu de ses autres obligations a long terme) s éablit a 2 450,0 $, en
hausse de 640,4 $ par rapport a celle de 1 809,6 $ au 31 décembre 2010. Cette hausse refléte principalement les émissions par la
soci été de hillets non garantis de premier rang d’ un montant en capital de 500,0 $ et de 400 $ CA au deuxiéme trimestre de 2011 et
I’incidence de la conversion des monnaies étrangéres au premier semestre de 2011 attribuable au raffermissement du dollar canadien
par rapport au dollar américain, facteurs qui ont été contrebalancés en partie par le rachat d’'un montant en capital de 298,2 $ des
billets non garantis de premier rang de Fairfax (tel qu’'il est décrit ala note 15 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires
du trimestre et du semestre closle 30 juin 2011).
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Au 30juin 2011, ladette desfilidles s établit 2 624,8 $, en baisse de 294,7 $ par rapport acelle de 919,5 $ au 31 décembre 2010. Cette
baisse refléte principalement le rachat des montants de capital de 323,8 $ et de 35,9 $ des hillets non garantis de premier rang de Crum
& Forster et d' OdysseyRe, respectivement (tel qu’il est décrit ala note 15 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires du
trimestre et du semestre clos le 30 juin 2011), lequel a éé contrebalancé en partie par la consolidation des titres privilégiés de fiducie
de First Mercury par suite de son acquisition par la société le 9 février 2011, déduction faite des rachats de ses titres privilégiés de
fiducie (tdl qu'il est décrit a la note 15 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires du trimestre et du semestre clos le
30juin 2011).

Au 30juin 2011, le ratio consolidé dette nette-capital total net de la société s est amélioré pour atteindre 19,2 %, contre 12,6 % au
31 décembre 2010. Cette variation rend compte essentiellement de la diminution de la trésorerie et des placements de la société de
portefeuille (analysée a la rubrique « Situation financiére » précédant la présente rubrique « Structure du capita et situation de
trésorerie »), de I’ accroissement de la dette de la société de portefeuille (qui refléte principalement les émissions par la société au
deuxiéme trimestre de 2011 de ses billets non garantis de premier rang pour 500,0 $ et 400,0 $ CA), de la diminution des capitaux
propres attribuables aux porteurs d’ actions ordinaires (résultant de la baisse des résultats non distribués, compensée en partie par la
hausse du cumul des autres ééments du résultat global) et de la consolidation des titres privilégiés de fiducie de First Mercury ala
suite de son acquisition par la société le 9 février 2011, facteurs qui ont éé contrebalancés en partie par la diminution de la dette des
filiales (qui refléte principalement le rachat des billets non garantis de premier rang de Crum & Forster et d’ OdysseyRe d’ un montant
de 359,7 $ et des titres privilégiés de fiducie de First Mercury du montant de capital de 25,6 $ au deuxiéme trimestre de 2011). Le
ratio consolidé dette totale-capita total s'est éabli a 27,1 % au 30 juin 2011, en hausse par rapport a 23,9 % au 31 décembre 2010.
Cette augmentation a résulté essentiellement de I'incidence des diminutions susmentionnées du total des capitaux propres et des
augmentations de |a dette totale.

Au cours d'un trimestre donné, les filiales d’ assurance et de réassurance peuvent enregistrer des rentrées ou des sorties de fonds (qui
peuvent étre importantes par moment) liées aux obligations relatives aux dérivés, y compris les exigences concernant la garantie et les
reglements en trésorerie des variations de la valeur de marché des swaps sur rendement total qui se sont produites depuis la plus
récente date de refixation des taux. Au deuxiéme trimestre et au premier semestre de 2011, les filiales d’ assurance et de réassurance
ont payé un montant net en trésorerie de 27,3 $ (réception d’ un montant net en trésorerie de 110,2 $ en 2010) et de 299,5 $ (réception
d’ un montant net en trésorerie de 43,5 $), respectivement, en ce qui concerne des obligations dérivées au titre de swaps sur rendement
total d’actions — positions vendeur et de swaps sur rendement total d'indices boursiers (exclusion faite de |’ effet des obligations au
titre des garanties). Les filides d assurance et de réassurance financent habituellement de telles obligations au moyen des flux de
trésorerie provenant des activités opérationnelles et des ventes de placements liés a des titres de capitaux propres dont la vaeur de
marché varie généralement de fagon inversement proportionnelle a la valeur de marché des swaps sur rendement d’ actions — positions
vendeur et des swaps sur rendement total d’indices boursiers.

La société estime que la trésorerie et les placements de |a société de portefeuille [ui procureront plus de liquidités que celles dont elle
aura besoin pour acquitter ses obligations connues d’ici la fin de I’ exercice 2011. Outre ces ressources, la société de portefedille
s attend a continuer de recevoir des honoraires de gestion et d' administration de placements de ses filiales des secteurs de |’ assurance
et de la réassurance, des produits de placement sur sa trésorerie et ses placements et des dividendes de la part de ses filiales des
secteurs de |’ assurance et de la réassurance.

Se reporter au premier paragraphe de la rubrique Situation financiére qui précede immédiatement la présente rubrique sur la structure
du capital et de la situation de trésorerie pour une description des principales variations de trésorerie au niveau de la société de
portefeuille Fairfax au cours du premier semestre de 2011, y compris les paiements de 766,8 $ (y compris le paiement de 39,7 $ a
Zenith National) liés au rachat des billets de premier rang non garantis de Fairfax, de Crum & Forster et d’ OdysseyRe, le paiement de
294,3 $ et de 71,5 $ pour mener a bien les acquisitions de First Mercury et de Pacific Insurance, respectivement, et |’ encaissement de
493,9 et 405,6 $ (396,0 $ CA) du produit net lié aux émissions par la société, de billets non garantis de premier rang d’un montant en
capital de 500,0 $ et 400,0 $ CA, respectivement. La société croit qu’ elle continuera de disposer des liquidités suffisantes au niveau de
la société de portefeville pour s acquitter de ses obligations connues dans un avenir prévisible. Les sociétés en exploitation de la
soci été continuent & maintenir leur capital au-dessus des seuils minimums éablis par |a réglementation, a des niveaux suffisants pour
soutenir leurs notations en matiére de solvabilité et de solidité financiére, et supérieurs aux niveaux de gestion des risques calculés en
interne. Pour le reste de 2011, |es engagements importants et connus de la soci été de portefeuille comprennent les intéréts et les frais
généraux du siége social, les dividendes sur actions privil égiées et les paiements d’impbts sur | e résultat.

En raison principalement de la perte nette attribuable aux actionnaires de Fairfax (157,3 $) et des paiements de dividendes de la
société sur ses actions ordinaires et actions privilégiées (232,4 $), facteurs qui ont été atténués par |’ effet de I’ accroissement du cumul
des autres é éments du résultat globa (accroissement de 25,4 $ au premier semestre de 2011, rendant compte principalement d’une
augmentation nette de I’ écart de conversion), les capitaux propres au 30 juin 2011 se sont repliés de 387,7 $ pour s établir a8 2449 $,
contre 8 632,6 $ au 31 décembre 2010. Au 30 juin 2011, les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires s éablissent a
7 310,2 $, soit 358,60 $ par action, avant dilution (sans tenir compte de I’ excédent non comptabilisé de 296,5 $ de lajuste valeur sur la
valeur comptable des participations comptabilisées a la valeur de consolidation) contre 376,33 $ par action avant dilution (sans tenir
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compte de I'excédent non comptabilisé de 269,0 $ de la juste valeur sur la valeur comptable des participations comptabilisées & la
valeur de consolidation) alafin de 2010, ce qui représente une diminution de 4,7 % par action, avant dilution, au premier semestre de
2011 (avant gjustement pour tenir compte du dividende de 10,00 $ par action ordinaire versé au premier trimestre de 2011, ou 2,0 %
aprés gjustement pour tenir compte du versement de ce dividende). Au premier semestre de 2011, le nombre d' actions (avant dilution)
s est replié principalement en raison du rachat de 43 901 actions a droit de vote subalterne par la société atitre d’ actions propres (qui
seront utilisées pour les régimes d' actionnariat de premier rang de la société) et du rachat de 25 700 actions adroit de vote subalterne a
desfins d’annulation. Au 30 juin 2011, 20 385 646 actions ordinaires étaient en circulation.

Obligations contractuelles

Le détail des obligations contractuelles importantes de la société au 31 décembre 2010 (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 a la note 31 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires pour le trimestre et le semestre clos le
30juin 2011. Le tableau qui suit fait état des paiements a effectuer al’égard des obligations significatives actuelles et futures de la
soci été (société de portefeuille et filiales) au 30 juin 2011.

Moinsdelan Delana3ans De3a5ans Plusde5 ans Total

Provision pour sinistres non réglés— montant brut................... 37476 4689,6 3059,1 58744 17 370,7
Dette along terme— capital..........c.coeueeurieerieenennes 91,8 192,1 268,3 2603,9 3156,1
Dette along terme — intéréts 206,6 401,6 3721 10796 2059,9
Contrats de location-exploitation — obligations...........cccccevuee.. 64,1 93,2 64,7 136,2 358,2
41101 5376,5 37642 9694,1 22 9449

Nor mesinter nationales d’infor mation financiéere

En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada a confirmé que les PCGR canadiens pour les entreprises ayant une
obligation d'information du public seraient convergés avec les IFRS avec prise d' effet pour les états financiers des exercices ouverts a
compter du 1% janvier 2011. En conséquence, la société a adopté les IFRS a compter du 1% janvier 2011 et elle a préparé ses états
financiers consolidés intermédiaires, ainsi que les informations comparatives de 2010, selon les méthodes comptables prévues par les
IFRS. Les états financiers consolidés de la société pour I'exercice clos le 31 décembre 2011 seront ses premiers états financiers
annuels conformes aux IFRS. Bien que les IFRS reposent sur un cadre conceptuel similaire & celui des PCGR canadiens, il existe
d’importantes différences au chapitre de la comptabilisation, de |’ évaluation et desinformations a fournir.

La société a établi que les aspects suivants ont éé les plus touchés par e passage aux IFRS: I’ évaluation des actifs financiers, les
contrats d’ assurance, les avantages du personnel et les impéts sur le résultat. A I’exception de ces ééments et des modifications
futures des IFRS qui sont analysées ci-dessous, les méthodes comptables selon les IFRS que la société applique ne sont pas
significativement différentes de celles qu’ elle appliquait auparavant selon les PCGR canadiens. La préparation des états financiers
comparatifs de 2010 établis selon les IFRS repose sur les mémes estimations que celle des états financiers consolidés de 2010 établis
selon les PCGR canadiens.

Adoption anticipée d’' | FRS 9 Instruments financiers : classement et évaluation

Bien que I’ adoption d’IFRS 9 ne soit pas obligatoire avant le 1% janvier 2013, la société a adopté de fagon anticipée les volets d§a
publiés d'IFRS 9, dans leur version actuelle, aux fins du classement et de |’ évaluation de ses actifs et de ses passifs financiers dans le
but de simplifier la comptabilisation des instruments financiers et de rationaliser le processus de conversion. Selon cette norme,
compte tenu du modéle économique de la société, son portefeuille de placement est essentiellement évalué alajuste valeur par le biais
du résultat, y compris les placements qui étaient auparavant classés comme disponibles a la vente selon les PCGR canadiens.
L’ application rétrospective d’' IFRS 9 au 1% janvier 2010, date alaguelle la soci été est passée aux |FRS, s est traduite par le transfert de
profits nets non réalisés de 747,1 $ depuis le cumul des autres & éments du résultat global vers les résultats non distribués commeil est
décrit alanote 26 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires pour le trimestre et le semestre closle 30 juin 2011.
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Futures modifications selon les|FRS

Un grand nombre d IFRS sont actuellement en cours de modification ou n’ont pas encore éé publiées. Les normes a venir qui
devraient avoir une incidence importante sur |’ information financiére de |a soci été sont anal ysees dans | es paragraphes qui suivent.

Contrats d’ assurance

L'IASB a publié un exposé-sondage intitulé « Contrats d' assurance » le 30 juillet 2010, et la version définitive de la norme devrait
étre rendue publique au cours du premier semestre de 2012. L’exposé-sondage porte sur une norme compléte qui modifie les
exigences de comptabilisation, d évaluation, de présentation et d'information relatives aux contrats d assurance. La méthode
d’ évaluation modulaire comporte les éléments suivants : i) une estimation a jour, objective et fondée sur |’ espérance mathématique,
des flux de trésorerie futurs attendus de I’ exécution du contrat par |'assureur, ii) I'effet de la valeur temps de I'argent, et iii) un
gjustement pour risque explicite et une marge résiduelle calibrée de sorte qu'aucun profit ne soit comptabilisé lors de la
comptabilisation initiale du contrat. Les estimations doivent étre réévaluées a chaque période de présentation de I’information
financiére. Les contrats de courte durée (couverture d'au plus un an) sont par ailleurs évalués selon une méthode ssmplifiée. La date
d entrée en vigueur de la norme proposée, qui N’ a pas encore été déterminée, ne devrait pas étre avant le 1% janvier 2015. La norme
s appliquera de facon rétrospective et certaines exemptions seront possibles al’ adoption. La société a commenceé a évaluer I'incidence
de I’ exposé-sondage sur son information financiére et éventuellement ses activités. La méthode modulaire et la tenue a jour des
estimations pourraient accroitre considérablement la complexité de I’ expl oitation par rapport aux méthodes actuelles. Le recours a des
modéles d’ évaluation différents selon que la durée du contrat est courte ou longue d’ aprés les criteres énoncés dans I’ exposé-sondage
représente certaines difficultés de mise en ceuvre tandis que les exigences concernant la présentation modifient considérablement les
informations sur les profits et | es pertes découlant de contrats d’ assurance afournir dans les états financiers consolidés.

Comptabilité de couverture

Le 9 décembre 2010, I'lASB a publié un exposé-sondage intitulé « Comptabilité de couverture » qui propose un modéle congu de
maniére a mieux relier la comptabilité de couverture aux activités de gestion des risques qu’ entreprennent |es sociétés pour couvrir
leurs risques financiers et non financiers. La comptabilité de couverture énoncée actuellement dans IAS 39 Instruments financiers :
Comptabilisation et évaluation est complexe et principalement fondée sur des régles; le modéle proposé est fondé sur des principes et
permet, par exemple, la couverture de composantes d' ééments non financiers et la couverture de positions nettes, deux aspects
actuellement interdits selon IAS 39. La version définitive de la norme devrait étre rendue publique au quatriéme trimestre de 2011 et
I’ adoption ne sera pas obligatoire avant le 1% janvier 2013, au plus tét. Le modéle de comptabilité de couverture proposé selon IFRS 9,
dans sa version actuelle, ne devrait pas avoir d’incidence significative sur les capitaux propres de la société, maisil pourrait permettre
I’ élargissement du champ d’ application de la comptabilité de couverture dans |’ avenir.

Contrats de location

L’IASB, de concert avec le FASB des Etats-Unis, éabore une nouvelle norme comptable sur les contrats de location qui impliquera
des changements pour les preneurs et les bailleurs. Le 17 ao(t 2010, I'lASB a publié un exposé-sondage sur les contrats de location
dans lequel il est proposé d'éliminer la distinction entre contrat de location-exploitation (location simple) et contrat de location-
acquisition (location-financement). Une version révisée de |’ exposé-sondage est prévue pour le quatrieme trimestre de 2011. Les
preneurs seraient tenus de comptabiliser un actif — droit d'utilisation et un passif — paiements locatifs. Les bailleurs
décomptabiliseraient I'actif sous-jacent pour le remplacer par une créance au titre des contrats de location et un actif résiduel. La
norme définitive devrait étre publiée au cours du premier semestre de 2012, et son adoption ne devrait pas étre obligatoire avant le
1% janvier 2013, au plus tét. Elle devrait toutefois s appliquer a tous les contrats de location en cours ala date d’ entrée en vigueur. La
soci été a entrepris une évauation préliminaire de I'incidence de I’ exposé-sondage sur ses engagements locatifs.

Pour suites pouvant donner lieu a desrecour s collectifs
Pour une description compléte de cette question, y compris une poursuite intentée récemment, se reporter aux alinéas a) et b) de la

rubrique « Poursuites », a la note 19 afférente aux états financiers consolidés intermédiaires pour le trimestre et le semestre clos le
30juin 2011.
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Données trimestrielles compar atives (non audité)

30juin 31 mars 31 déc. 30 sept. 30juin 31 mars 31 déc. 30 sept.

2011 20119 2010V 2010Y 2010Y 2010Y 2009? 20097

Produits des activités ordinaires...............coo....... 1755,0 15735 6615 19243 1394,1 19851 14073 22134

RESUIEL ML .....coeooeeeee oo seseseneseean 83,6 (239,5) (493,1) 3889 22,9 4193 83,2 625,6

Résultat net attribuable aux

actionnaires de FairfaX .........ooocooeevveerssneeeens 83,3 (240,6) (494,3) 388,0 23,7 4184 794 562,4
Résultat Net par aCtion ...............oooveeereereeessneeeens 343 $ (1242 % (2477 $ 1852 $ 088 $ 2047 $ 166 $ 31,04 $
Résultat net dilué par action ..............cccooweeveeeeeen. 340 $  (1242% (2477 $ 1844 $ 087 $ 20,38 $ 165 $ 30,88 $

1) Selon lesIFRS.
2) Selon les PCGR canadiens.

Les résultats opérationnels des activités d'assurance et de réassurance de la société continuent d ére affectés par le contexte
concurrentiel 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 |’ 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 I’ étre) par les
profits nets ou | es pertes nettes sur placements, lesquels peuvent se produire de maniéere imprévisible.

Certaines informations contenues dans le présent document pourraient constituer des énonceés 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 suggeérés par ces informations et énoncés prospectifs. Les facteurs comprennent, sanss'y limiter, la réduction du résultat net si les
provisions pour sinistres de la société (y compris celles pour sinistresliés a l’amiante, a la pollution et a d’ autres sinistres latents) se
révélaient insuffisantes; les pertes techniques liées aux risques assurés par la société qui pourraient ére plus élevées ou plus faibles
gue prévu; la survenance d événements catastrophiques dont la fréquence et la gravité seraient supérieures a nos estimations; les
cycles du marché de I’ assurance et |a situation économique générale, qui peuvent avoir une influence considérable sur nos taux de
prime et ceux de nos concurrents ainsi que sur la capacité a souscrire de nouveaux contrats; |’ évolution des variables du marché, y
compris les taux d'intérét, les taux de change, les cours des actions et |es différentiels de taux, ce qui pourrait influer négativement
sur notre portefeville de placement; les risques associés a notre emploi des instruments dériveés; la possibilité que nos méthodes de
couverture ne réussissent pas a atteindre I’objectif voulu en matiére de gestion des risgues; I’ exposition au risque de crédit dans
I” éventualité ol nos réassureurs ne réussissent pas a effectuer les paiements prévus par nos contrats de réassurance; |’ exposition au
risque de crédit si les assurés, les assureurs ou les réassureurs intermédiaires ne nous versent pas les primes exigibles ou si nos
assurés ne nous rembour sent pas |le montant des franchises que nous avons payées en leur nom; lesrisquesliésa I’instauration de nos
stratégies d' affaires; le délai entre les pai ements relatifs aux sinistres et |la réception des sommes dues par |es sociétés de réassurance
est plus long que prévu; I’incapacité de nos filiales de maintenir des notes financiéres ou des notes positives portant sur la capacité de
réglement des demandes; un fléchissement dans la demande des produits d assurance et de réassurance ou I’intensification de la
concurrence dans ce secteur; I'échec de I'une des méthodes de limitation des pertes que nous employons; |’ effet des questions
touchant les nouveaux sinistres et leur couverture; notre incapacité a obtenir de la réassurance pour des montants suffisants, a des
prix raisonnables ou selon des modalités qui nous protégent d’ une fagcon appropriée; notre incapacité a avoir acces a la trésorerie de
nos filiales; notre incapacité a obtenir les niveaux de capital requis selon des modalités favorables, s'il y a lieu; la perte d' employés
clés; I’adoption de lois soumettant nos activités a une surveillance ou a une réglementation accrue, y compris d’ autres réglements de
nature fiscale, aux Etats-Unis, au Canada ou dans d’ autres territoires dans lesquels nous exercons des activités; les risques liés aux
enquétes du gouvernement des pratiques du secteur des assurances ainsi que des litiges liés & ce secteur ou a toute autre conduite; les
risques liés a la situation politique et a d’ autres facteurs dans les pays ol nous exercons nos activités; les risgues liés aux recours
collectifs prétendus actuels; les risques associés aux poursuites civiles en instance; I'influence exercée par notre actionnaire
important; les fluctuations défavorables des taux de change; notre dépendance envers des courtiers indépendants sur lesquels nous
exercons un contréle minime; une réduction de la valeur comptable de notre goodwill et des immobilisations incorporelles a durée de
vie indéfinie; notre incapacité a réaliser nos actifs d'impéts futurs; les évaluations et les mécanismes de partage du marché qui
peuvent avoir une incidence défavorable sur nos filiales d’ assurance américaines; et les pannes de nos systémes informatiques et de
traitement des données ainsi que les atteintes a la sécurité de ces systémes. 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 & jour ou deréviser tout énonceé prospectif.
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