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Rapport intermédiaire du deuxieme trimestre de 2018

Trimestres Semestres
POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN 2018 2017 2018 2017
TOTAL (EN MILLIONS)
Produits 13276 $ 9444 S 25907 $ 15445 S
Bénéfice net 1664 958 3519 1476
Flux de trésorerie liés aux opérations® 790 1026 1960 1700
PAR ACTION
Bénéfice net 0,62 S 0,19 §$ 1,43 $ 0,12 S
Flux de trésorerie liés aux opérations 0,77 1,01 1,93 1,67
Dividendes?
en trésorerie 0,15 0,14 0,30 0,28
spéciaux - 0,11 - 0,11
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 2018 2017
TOTAL (EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION)
Actifs sous gestion® 287025 $ 283141 $
Résultats consolidés
Actifs au bilan 199 168 192 720
Capitaux propres 79 170 79 872
Capitaux propres ordinaires 24 381 24 052
Nombre d’actions ordinaires en circulation apres dilution 1004 1006
Cours du marché de I'action — NYSE 40,54 43,54
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Dans notre rapport intermédiaire, nous utilisons les icbnes suivantes :
GESTION IMMOBILIER ENERGIE INFRASTRUCTURES CAPITAL- AMENAGEMENT ACTIVITES DU
D’ACTIFS RENOUVELABLE INVESTISSEMENT RESIDENTIEL SIEGE SOCIAL

1. Se reporter a la rubrique « Glossaire » qui débute a la page 56.

2. Se reporter a la rubrique « Dividendes de la Société » a la page 25.



Apercu

Nous sommes un chef de file en matiére de gestion d’actifs alternatifs et nous exergons des activités dans plus de trente pays partout
dans le monde, en privilégiant I'investissement dans des actifs de grande qualité et de longue durée. Nos investissements comptent 'un
des plus importants portefeuilles immobiliers du monde, une entreprise d’infrastructures parmi les meilleures du secteur, I'une des plus
grandes entreprises axées strictement sur I’énergie renouvelable et une entreprise de capital-investissement qui croit rapidement. Ces
entreprises constituent en grande partie I'épine dorsale de I'’économie mondiale; celles-ci soutiennent les projets de particuliers, de
sociétés et de gouvernements partout dans le monde.

Nous offrons une vaste gamme de produits a nos investisseurs par I'intermédiaire de nos fonds privés et de nos émetteurs cotés. Notre

objectif est de procurer des rendements solides et constants a nos investisseurs, qui sont notamment des fonds souverains, des régimes
de retraite, des investisseurs institutionnels et des investisseurs individuels. Brookfield est habituellement le plus gros investisseur dans

nos fonds et elle assure leur harmonisation avec les intéréts de nos investisseurs.

Notre principal objectif est d’accroitre nos flux de trésorerie par action et, par conséquent, la valeur intrinséque par action, en vue de
générer des rendements composés totaux de 12 % a 15 % a long terme. Ces rendements sont générés par notre entreprise de gestion
d’actifs?, ainsi que par I'appréciation du capital et les distributions provenant de notre capital investil.

NOTRE APPORT

Notre entreprise fournit des services et des infrastructures essentiels auxquels ont recours des millions de gens; nous gérons
des stratégies de placement sur lesquelles s’appuie la prospérité de régimes de retraite, de compagnies d’assurance et de
particuliers, et nous avons une incidence sur la vie de dizaines de milliers d’employés, sur leur famille et sur la communauté
dans laquelle ils vivent et ol nous exergons nos activités.

L’entreprise est organisée selon les principaux secteurs suivants :

GESTION D’ACTIFS

Nous offrons une vaste gamme de produits de placement principalement axés sur I'immobilier, I’énergie renouvelable, les
infrastructures et le capital-investissement.

IMMOBILIER ENERGIE RENOUVELABLE
Immeubles de bureaux, immeubles de commerce de Centrales hydroélectriques, parcs éoliens et solaires et
détail, immeubles industriels, immeubles résidentiels, autres installations de production d’énergie

biens hételiers et autres immeubles

INFRASTRUCTURES CAPITAL-INVESTISSEMENT
Services publics et services liés au transport, a I'énergie, Services de construction et services commerciaux, énergie
aux systemes de communications et aux et activités industrielles

actifs agricoles

Les termes « Brookfield », « société », « nous », « notre » ou « nos » se rapportent a Brookfield Asset Management Inc. et a ses filiales consolidées. Le terme « Société » se
rapporte a notre entreprise de gestion d’actifs, qui est prise en compte dans nos secteurs Gestion d’actifs et Activités du siége social. Notre « capital investi » ou nos « émetteurs
cotés » comprennent nos filiales, Brookfield Property Partners L.P., Brookfield Renewable Partners L.P., Brookfield Infrastructure Partners L.P. et Brookfield Business Partners L.P.,
qui sont des émetteurs distincts sur le marché pris en compte dans nos secteurs Immobilier, Energie renouvelable, Infrastructures et Capital-investissement, respectivement. Nous
utilisons le terme « fonds privés » pour parler de nos fonds immobiliers, de nos fonds liés aux infrastructures et de nos fonds de capital-investissement. Se reporter au glossaire qui
débute a la page 56 pour une définition des principales mesures du rendement que nous utilisons pour évaluer notre entreprise.

1. Se reporter a la rubrique « Glossaire » qui débute a la page 56.
2. Exclut les activités liées a 'aménagement résidentiel et les activités du siége social, qui sont des secteurs distincts aux fins des normes IFRS.
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Lettre aux actionnaires

APERCU

Les flux de trésorerie liés aux opérations et le total du bénéfice net provenant des activités d’exploitation ont été vigoureux. Il semble que
les résultats demeureront bons pour le reste de 2018 et la poursuite de la monétisation des actifs devrait générer une hausse du bénéfice
et de l'intéressement aux plus-values au cours de I'exercice.

Au cours des derniers mois, nous avons fait progresser ou mené a terme plusieurs importantes transactions, y compris I'acquisition de la
participation restante de GGP pour 15 GS, I'acquisition d’'un important systéme de collecte de gaz naturel du secteur médian dans I"Ouest
canadien pour 3,3 GS$, la cléture de I'acquisition de Westinghouse Electric Company pour un prix d’achat total de 4 GS, 'engagement
prévoyant 'acquisition de Forest City Realty Trust et d’Enercare pour 6,8 GS$ et 2,5 GS, respectivement, et I’acquisition d’un certain
nombre d’installations liées a I’énergie solaire et éolienne en Espagne pour 1,2 GS.

Nous demeurons efficaces au chapitre de la mobilisation de fonds; a I’heure actuelle, nous avons conclu des engagements a hauteur de
11 GS$ a I’égard de notre fonds immobilier principal, et nous prévoyons conclure une premiére transaction en ce qui concerne notre fonds
de capital-investissement principal plus tard cette année. Qui plus est, grace a la récente activité, nous prévoyons entamer la
commercialisation de notre prochain fonds principal lié aux infrastructures avant la fin de I'exercice. Malgré ce niveau d’activité élevé,
nos liquidités atteignent des sommets dans I'ensemble de I'entreprise.

CONJONCTURE DU MARCHE

La plupart des économies auxquelles nous participons demeurent favorables ou se raffermissent, ce qui contribue au solide rendement
de nos entreprises. Les marchés boursiers mondiaux, volatils au début de I'exercice, se sont stabilisés depuis, appuyés par la vigueur du
bénéfice enregistré par les sociétés et la stabilité de la croissance de I'’économie dans son ensemble.

Les investisseurs institutionnels continuent d’affecter une proportion grandissante de leurs fonds aux actifs réels; par conséquent, nous
constatons une forte croissance des actifs sous gestion. Ces facteurs expliquent les bonnes évaluations accordées aux actifs stabilisés.
Dans un tel contexte, nous continuons de récolter des capitaux et de réinvestir le produit d’actifs a I'’égard desquels nous avons mené a
terme nos initiatives de création de valeur. Outre les bonnes évaluations dans certains secteurs, I'ampleur de nos ressources, notre
empreinte géographique et I'importance que nous accordons aux activités d’exploitation nous permettent de cibler et de réaliser des
acquisitions et d’effectuer une rotation constante de notre capital pour générer des rendements intéressants. Notre croissance s’appuie
également sur les conditions favorables en matiere de crédit a I'échelle mondiale. Les banques jouissent d’une trés grande liquidité et les
marchés financiers demeurent ouverts, les écarts de crédit s’étant stabilisés aprés avoir connu une certaine volatilité plus tot cette
année. Cet environnement nous a permis de financer des actifs a des taux faibles et fixes a long terme.

Les taux d’intérét demeurent exceptionnellement bas, malgré la menace d’un contexte propice a I'augmentation des taux d’intérét et a
une hausse de l'inflation. Comme nous détenons des actifs réels, I'essentiel de nos activités est axé sur les taux a long terme, qui sont
demeurés faibles, particulierement a I'extérieur des Etats-Unis. Plus particulierement, le taux des obligations japonaises de deux, de dix
et de trente ans se situe pratiquement a zéro. De méme, les obligations allemandes de deux, de dix et de trente ans sont négociées a des
taux de -0,59 %, de 0,41 % et de 1,1 %, respectivement. Au Royaume-Uni, les obligations de dix ans sont assorties d’un taux de 1,33 %,
tandis que le taux des obligations canadiennes de dix ans s’établit a 2,37 %. Dans chacune de ces économies, la faiblesse des taux
d’intérét devrait persister dans un avenir prévisible. En plus de contribuer a maintenir les colts d’emprunt a la baisse dans ces régions,
ces taux exercent également des pressions a la baisse sur les taux américains, les investisseurs cherchant a obtenir un rendement sur les
marchés financiers mondiaux actuels.

Aux Etats-Unis, méme si la croissance demeure forte et que les taux d’intérét augmentent plus vite que partout ailleurs, le taux des
obligations de dix ans se maintient sous la barre des 3 %. Nous sommes d’avis que les prévisions continuent de refléter des hausses
stables, mais modestes des taux d’intérét, et nous prévoyons que le taux des obligations de dix ans se stabilisera autour de 3,5 % d’ici la
fin de 2019. La courbe de rendement continue de s’aplanir; I'écart entre le taux des bons du Trésor américain de deux ans et de dix ans
s’établit a 30 points de base, ce qui traduit de trés basses attentes en ce qui concerne une hausse des taux d’intérét. Comme la moitié de
nos actifs sont situés aux Etats-Unis, nous sommes bien positionnés pour profiter de ce contexte.

En ce sens, nos produits tirés d’actifs réels sont habituellement supérieurs a I'augmentation des charges financiéres lors de périodes de
hausses de l'inflation, en raison soit des droits contractuels, soit de notre capacité a apporter des améliorations sur le plan opérationnel
ou a étendre les activités. De plus, notre dette est assortie de taux fixes a long terme; par conséquent, nous avons couvert la majorité des
colts qui font partie de I’équation. Notre niveau d’endettement est prudent, et notre risque lié au refinancement, faible. Finalement,
I'augmentation des produits devrait plus que contrebalancer les ajustements apportés aux taux d’actualisation dans le cadre de nos
évaluations d’actifs. Nous pourrions connaitre un ralentissement temporaire dans I’éventualité ou I'augmentation des taux
d’actualisation excéderait la croissance des produits. Le cas échéant, ce ralentissement serait de trés courte durée.
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Comme les nouvelles hausses des taux d’intérét devraient étre modestes, nous prévoyons que le rendement annuel composé de notre
capital investi sera de I'ordre de 12 % a 15 %. Nous prévoyons également que les investisseurs institutionnels continueront de se tourner
vers les actifs réels, qui sont assortis d’une volatilité moindre et d’'une diversification accrue, en comparaison avec les titres de capitaux
propres traditionnels, ainsi que de taux de rendement supérieurs a ceux des titres a revenu fixe.

RENDEMENT TRIMESTRIEL

Le total de nos actifs sous gestion est désormais supérieur a 285 GS; nos activités de gestion d’actifs continuent de croitre rapidement, ce
qui se traduit par des flux de trésorerie disponibles élevés et croissants.

Taux de

croissance

AUX 30 JUIN ET POUR LES PERIODES DE DOUZE MOIS annue’l

CLOSES A CES DATES (EN MILLIONS) 2014 2015 2016 2017 2018 composé
Total des actifs sous gestion 191803 $§ 217948 $§ 243479 § 257538 § 287025 § 11 %
Capitaux générant des honoraires 81233 93 955 108 312 117 254 129302 12 %

Montant annualisé des honoraires et de I'intéressement

aux plus-values ciblé 1119 1430 1950 2150 2590 23 %
Bénéfice tiré des honoraires (douze derniers mois) 341 436 639 732 1084 34 %

Pour les douze derniers mois, le bénéfice tiré des honoraires a augmenté de 48 % pour s’établir a 1,1 GS. Ce résultat tient a une
croissance de 10 % des capitaux générant des honoraires, qui atteignaient prés de 130 GS$ 3 la fin du trimestre. Nous avons mobilisé

600 MS de plus pour réaliser nos stratégies relatives aux immeubles principaux a capital variable et aux fonds de financement mezzanine
a capital variable liés au secteur immobilier, et nous avons ajouté 2 GS de capitaux générant des honoraires au sein de notre division des
titres cotés en bourse, dont les capitaux générant des honoraires se chiffrent maintenant a plus de 16 GS. Nos fonds principaux
continuent également de progresser, y compris notre plus récent fonds immobilier principal, qui a conclu des engagements de 11 GS 3 ce
jour.

La croissance continue de notre secteur de la gestion d’actifs et des capitaux générant des honoraires nous permet de profiter de flux de
trésorerie qui sont a la fois : diversifiés, nous permettant de réaliser les stratégies liées a nos différents fonds et sociétés en commandite
cotés en bourse; durables, puisque le capital est investi pour des durées de dix ans et plus (comme celles de nos fonds privés) ou dans des
véhicules a capital perpétuel; et assortis d’une croissance rapide, puisque nos capitaux générant des honoraires augmentent a un rythme
considérable. Au cours des cing dernieres années, le bénéfice tiré des honoraires a enregistré un taux de croissance composé de 34 % et
nous croyons étre en mesure de croitre et d’atteindre un taux de plus de 20 % au cours des cing prochaines années.

L'intéressement aux plus-values latent s’établissait & 2,5 GS a la fin du trimestre, et nous prévoyons comptabiliser la moitié de ce
montant au cours des prochaines années. Comme nos capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values totalisent actuellement
47 GS, notre cible annuelle en matiére d’intéressement aux plus-values, déduction faite des cots, se chiffre désormais a 800 M$, en
fonction des rendements cibles. Il y aura un décalage entre le moment ou cet intéressement aux plus-values sera généré et le moment ou
il sera réalisé, puisque nous attendons que les dispositions de récupération soient respectées avant de comptabiliser I'intéressement aux
plus-values au chapitre des produits dans nos états financiers. Nous continuerons de présenter nos progrées vers |'atteinte de cette cible
dans notre information supplémentaire.

Le total des capitaux propres de Brookfield se chiffre a environ 80 GS$ et la capitalisation sur les marchés boursiers des actions ordinaires
de BAM s’établit actuellement a environ 40 G$, montant qui peut é&tre divisé en deux composantes : le capital net investi dans nos
immobilisations corporelles, et notre entreprise de gestion d’actifs.

En calculant conformément aux normes IFRS les valeurs de nos entreprises immobilieres et de nos actifs non cotés en bourse, en fonction
du cours des marchés boursiers pour nos autres placements cotés, le total du capital investi dans des immobilisations corporelles se
chiffrait @ 40 GS a la fin du deuxiéme trimestre. Déduction faite de la dette a long terme de 10 G$ et des actions perpétuelles, le capital
net investi s’établit a 30 GS.

Ce scénario tient compte de I'attribution d’un montant de 10 G$ & notre entreprise de gestion d’actifs. A notre avis, cette valeur est
extrémement faible, si I'on se fie aux parametres financiers sous-jacents et a la fagon dont la plupart des investisseurs évaluent des
entreprises semblables. Par exemple, cette valeur représente dix fois notre estimation actuelle du bénéfice tiré des honoraires annualisé
(approximativement 1 GS), aucune valeur n’ayant été attribuée au montant brut de I'intéressement aux plus-values, soit 8 GS, que nous
prévoyons gagner au cours de la prochaine décennie si nous atteignons les résultats ciblés. Ce scénario repose également uniquement
sur les fonds mobilisés a ce jour, sans tenir compte de notre capacité de croissance.
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Autrement dit, si le cours de nos actions reflétait un multiple de vingt lié au bénéfice tiré des honoraires et un multiple de dix pour tenir
compte du montant net de I'intéressement aux plus-values annualisé sur les fonds existants, la valeur bondirait de 18 GS, soit 18 $ par
action, ce qui représenterait une hausse de prés de 50 % par rapport au cours actuel de nos actions, sans méme tenir compte de la valeur
de notre croissance future, qui passera notamment par la constitution de fonds nouveaux et plus importants.

LE MIRACLE DES DONNEES COMPOSEES

Les rendements composés sont I'un des grands miracles de la finance moderne. Le concept est facile a saisir en matiere de rendements

fondés sur les intéréts, mais I’est moins quand on parle d’entreprises. Il demeure que la magie opére exceptionnellement bien quand on
applique le concept a une entreprise dont les rendements sont composés a plus de 10 % — et le résultat devient exponentiel, lorsque les
rendements sont composés a plus de 15 %. Comme l'illustre le graphique qui suit, le fait de présenter des rendements composés élevés
sur une longue période peut générer du capital de tres grande ampleur. Il suffit de garder confiance du début a la fin — et bien entendu,

de miser sur de bonnes entreprises.

Soulignons deux autres points importants : premiérement, une perte en capital essuyée durant une période sur laquelle des rendements
composés sont enregistrés peut nuire de fagon importante au rendement, et deuxiemement, toute dilution causée par une émission
d’actions pourrait avoir un effet encore plus néfaste sur le rendement. Une société qui émet des actions doit le faire au moment
opportun, et pour une valeur équivalente. Le fait qu’elle n’y parvienne pas pourrait plomber les rendements de fagon importante.
Plusieurs sociétés ont été contraintes d’émettre un grand nombre d’actions durant la crise financiére de 2008-2009. Méme si les
capitalisations boursiéres de plusieurs de ces entreprises se sont remises de ces émissions, la dilution occasionnée par I'émission
d’actions a pratiquement détruit la valeur par action. Si les sociétés qui doivent composer avec une telle réalité sont susceptibles de se
relever, le prix de leur action, lui, I'est moins.

Vous remarquerez dans le tableau qui suit la vigueur des rendements globaux enregistrés au fil des ans. Une des lignes les plus
éloquentes du tableau illustre I'augmentation du nombre d’actions en circulation, laquelle se maintient depuis pres de vingt ans. Méme si
plusieurs facteurs ont contribué a la vigueur de nos résultats composés, le fait que nous n’ayons pas eu a émettre d’actions, et plus
particulierement, que nous n’ayons pas eu a le faire a des moments inopportuns, a joué un réle clé en ce qui concerne les rendements
composés. Vous remarquerez que toutes les autres données sont composées a des taux de I'ordre de 15 % a 20 % au cours des

vingt derniéres années, mais que le nombre d’actions a cri de moins de 1 %. Voila I'un des principaux moteurs de notre réussite.

Taux de
croissance
PAR ACTION 1999 2003 2007 2010 2014 2018 composé
Valeur comptable? 2,98 S 3,46 $ 7,76 S 14,73 S 20,50 $ 24,29 $ 12 %
Cours de marché 2,67 6,03 23,78 22,19 33,42 40,54 16 %
Cours de marché, plus les dividendes? 2,67 7,01 29,31 29,78 50,22 65,61 19 %
Flux de trésorerie liés aux opérations®* 0,26 0,63 2,07 1,58 2,11 4,01 16 %
TOTAL (EN MILLIONS)
Actifs sous gestion 14010 $ 23473 S 94340 S 121558 $ 203840 $ 287025 $ 18 %
Actifs au bilan 14 010 16 315 55597 78131 129480 199 168 15 %
Total des capitaux propres (valeur
comptable) 3613 6401 11770 29192 53247 79170 18 %
Honoraires et intéressement aux plus-values
annualisé — 115 335 545 1204 2590 24 %
Flux de trésorerie liés aux opérations pour
les actionnaires ordinaires* 267 624 1907 1463 2160 4070 16 %
Actions en circulation (en millions)? 905 921 917 924 983 1004 1%
1. Au 30 juin 2018.
2. Données ajustées pour tenir compte des fractionnements d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1¢" juin 2004, le 27 avril 2006, le 1¢" juin 2007 et le
12 mai 2015.
3. Tient compte du réinvestissement des dividendes en trésorerie et en actions. Données ajustées pour tenir compte des fractionnements d’actions.
4. Données pour les douze derniers mois.

Le miracle des données composées ne s’opéere pas qu’avec les rendements : on peut également I'appliquer a I'ensemble d’une entreprise.
La cohérence de notre approche en affaires et la fagon dont nous traitons nos gens expliquent I'avantage a long terme dont jouit notre
franchise. Notre entreprise est par conséquent plus solide que jamais. Un nombre grandissant d’investisseurs et d’entreprises
connaissent maintenant Brookfield et ce que notre société peut faire pour eux; ils connaissent notre réputation en matiére de
transactions justes et sont au fait des avantages transactionnels que nous conferent I’'ampleur de nos ressources, notre plateforme
mondiale et nos capacités opérationnelles. Le fait de pouvoir calculer toutes ces données sur une base composée explique pourquoila
croissance de nos rendements surpasse celle que I'on pourrait autrement réaliser en misant sur des actifs a faible risque.
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Nos liquidités essentielles atteignent des sommets. En outre, puisque les flux de trésorerie disponibles annuels de BAM dépassent
actuellement la barre des 2 GS et continuent de croitre, sans pour autant entrainer d’importantes obligations, nous entendons affecter
progressivement un montant plus important de nos flux de trésorerie disponibles au remboursement de capital aux actionnaires. A
moyen terme, notre objectif consiste a réduire le nombre d’actions en circulation en dega du nombre enregistré en 1999, tout en
ajoutant de la valeur a chaque action restante grace au rachat d’actions a des prix largement inférieurs a ce que nous croyons étre leur
valeur intrinseéque. Nous n’y parviendrons pas du jour au lendemain, mais visons cet objectif a moyen terme, sous réserve évidemment
des conditions du marché financier et d’autres occasions d’investissement de capital qui pourraient se présenter de temps a autre.

L’HORIZON SE DEGAGE

Nous sommes au coeur d’une transformation échelonnée sur cinquante ans du réseau électrique a I'échelle mondiale qui ne se produit
gu’une fois sur plusieurs générations, et au terme de laquelle la production d’énergie, qui provenait autrefois uniquement de
combustibles fossiles, devrait se tourner en grande partie vers I'énergie renouvelable. Nous n’en sommes encore qu’aux débuts de cette
transformation, et celle-ci devrait exiger d’importants investissements de capitaux durant de nombreuses décennies. Nous estimons que
le remplacement d’une importante partie de la capacité de production d’énergie non renouvelable de nos principaux marchés par une
capacité de production d’énergie éolienne et solaire exigera des investissements de plus de 10 billions de dollars.

Cette transformation est en voie de s’accélérer : les énergies solaire et éolienne, autrefois des ressources marginales qui exigeaient un
appui gouvernemental, sont devenues des sources d’énergie en bloc a faibles colts dont les installations sont faciles a construire. Cette
transition d’une technologie nouvelle a une infrastructure en place s’est déroulée rapidement en raison d’'une combinaison de régles
environnementales, de subventions et, plus récemment, d’une baisse des colts, autant de facteurs qui en cing ans seulement ont rendu
obsolescentes certaines formes traditionnelles de production d’énergie thermique et ont favorisé I'adoption généralisée de ces énergies
renouvelables.

Des capitaux de plus de un billion de dollars ont été investis dans I’énergie renouvelable au cours des cing derniéres années, et plus d'un
million de mégawatts de nouvelle énergie renouvelable ont été ajoutés sur les marchés mondiaux de I'énergie. Toutes proportions
gardées, ceci équivaut au remplacement de I’ensemble de I'approvisionnement en électricité des Etats-Unis par de I'énergie renouvelable
au cours des cing dernieres années. Plus important encore, malgré ces données encourageantes, I'énergie renouvelable représente tout
de méme moins de 30 % de I'approvisionnement en énergie a I'échelle mondiale, et les énergies éolienne et solaire, moins de 8 %. Par
conséquent, méme si l'investissement annuel de I'ordre de 200 G$ 4 300 G$ dans I’énergie renouvelable était maintenu a I’échelle
mondiale, le niveau de pénétration demeurerait modeste durant des années. L’occasion d’investir dans ce domaine devrait donc
demeurer intéressante pour de nombreuses décennies.

En dépit de la croissance du marché de I’énergie renouvelable, la concurrence en matiére d’investissement y est tres féroce. Les
nombreuses subventions offertes par les gouvernements, conjuguées a la faiblesse des taux d’intérét et aux initiatives durables, ont
attiré toutes sortes d’investisseurs. Par conséquent, nous demeurons patients et stratégiques en matiére de progression de notre
entreprise, mais nous sommes d’avis que les perspectives de croissance sont meilleures que jamais. Qui plus est, les subventions n’ont
jamais représenté un moyen durable de construire un réseau électrique, et a plus long terme, a mesure qu’elles sont éliminées, des
occasions se présenteront a ceux qui possedent une expertise opérationnelle.

Au cours des vingt dernieres années, nous avons élargi nos capacités opérationnelles et bati une entreprise d’envergure mondiale tout en
demeurant patients en matiére d’investissement. Malgré tout, au cours des cing derniéres années, nous avons investi plus de 10 GS de
capitaux dans de nouvelles occasions a I’échelle mondiale, ce qui s’est traduit par un portefeuille de centrales hydroélectriques a des fins
commerciales de 8 000 mégawatts, des centrales d’énergie éolienne et d’énergie solaire de 6 000 mégawatts et des centrales
d’accumulation par pompage et a batteries de 3 000 mégawatts. De plus, nous sommes maintenant I’un des plus importants
propriétaires d’installations de production d’énergie solaire sur commande aux Etats-Unis et nous avons I'intention d’étendre nos
capacités dans des marchés stratégiques partout dans le monde.

Du point de vue de I'exploitation, nous disposons maintenant d’installations en Amérique du Nord, en Amérique latine, en Europe, en
Chine et en Inde. Cette diversité sur les plans technologique et géographique contribuera a la rotation de nos capitaux d’'un marché a
I"autre et a la recherche des occasions les plus prometteuses en matiére de placements ajustés en fonction du risque. De plus, notre
capacité d’exploiter des centrales, de mettre au point de nouveaux projets et de trouver des clients devrait nous permettre de dégager
une valeur intéressante de notre portefeuille existant a long terme.
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GGP

Le mois dernier, nous avons regu I'approbation des actionnaires quant au regroupement du reste de GGP Inc. et de Brookfield

Property Partners (« BPY »). A la cl6ture de 'opération, plus tard au mois d’ao(it, nous procéderons a la derniére initiative importante
depuis le lancement de BPY. Ces initiatives comprenaient la transformation en société fermée de cinqg sociétés cotées en bourse, et
maintenant que toutes ces transactions ont été menées a terme, nous croyons que nous sommes en excellente position pour cibler nos
efforts sur 'amélioration de la valeur de I'entreprise et sur le cours de I’action de BPY. Compte tenu de I’envergure de notre entreprise,
de notre grand acces au capital institutionnel et de I'important avoir des actionnaires dont dispose maintenant BPY, cette derniére n’aura
plus a émettre de nouveaux titres de capitaux propres dans un avenir prévisible. De plus, si nous continuons a négocier des transactions a
des prix inférieurs a la valeur réelle, nous utiliserons nos ressources pour racheter des actions, ce qui rehaussera leur valeur intrinséque.

Pour mener a terme la transaction liée a GGP, nous émettrons approximativement 6 G$ d’actions de BPY et verserons aux actionnaires de
GGP un montant en trésorerie de 9,2 GS. Ces fonds ont été obtenus aux termes d’un emprunt sur cing ans, mais au moment de la
cléture, un montant d’approximativement 4 GS sera remboursé au moyen de la vente d’actifs de GGP et de fonds provenant d’un
investisseur institutionnel qui détiendra une partie des activités de détail avec nous. Le solde de 5 GS sera remboursé au moyen d’une
combinaison de nouvelles ventes a des investisseurs de participations dans d’autres centres, et de refinancements. Au terme de grands
efforts, nous avons réalisé la majeure partie de ce plan de financement et le risque que nous avions pris en langant I'offre est désormais
atténué.

Nous croyons que dans dix ans, nous verrons cette transaction comme un moment décisif dans la transformation de notre entreprise
immobiliere. Nous procédons a I'acquisition de 125 formidables terrains dans d’'importantes villes américaines, et parallélement a
I'acquisition de ces terrains sur lesquels seront construits plusieurs dizaines de milliers d’appartements résidentiels et de copropriétés,
d’hotels, d’entrepdts industriels, d'immeubles de bureaux, d’installations de stockage en libre-service et d’autres locaux, nous procédons
a I'acquisition d’une entreprise de commerce de détail d’'une superficie de 123 millions de pieds carrés dont les locaux sont loués dans
une proportion de 94 %, et qui génére un BAIIA de 2,2 GS. Notre plan consiste a réaménager ces terrains a d’autres fins immobiliéres, a
concentrer les activités de commerce de détail dans les centres de haute qualité et a intégrer notre offre dans le domaine du commerce
de détail en y ajoutant une présence en ligne. Pendant ce temps, I'entreprise de commerce de détail principale devrait générer
d’importants flux de trésorerie disponibles a des fins d’investissement dans ces autres entreprises immobilieres.

En matiere de commerce de détail et de tout ce qui entoure ce domaine, I'état d’esprit actuel des investisseurs est tres sombre. C'est
exactement ce genre de contexte qui nous a permis de transformer GGP en société fermée. Nous croyons que, comme c’est le cas pour
toutes les manchettes de nos jours, une part de I'histoire est fondée sur des faits réels, mais une grande partie de la nouvelle est
exagérée. Nous croyons que nous disposons d’une grande marge d’erreur, puisque les actifs que nous acquérons nous conférent de
grandes occasions immobiliéres qui surpassent les activités de commerce de détail traditionnelles de GGP. Par conséquent, méme si,
dans une certaine mesure, nos projections en matiere de commerce de détail n’étaient pas absolument justes, les occasions
d’aménagement immobilier devraient plus que contrebalancer cette marge d’erreur. Dans le meilleur des cas, si nos projections en
matiere de commerce de détail de haute qualité s’avéraient, nous pourrions intégrer cette offre dans le domaine du commerce de détail
avec des ventes en ligne, et réaménager plusieurs terrains en appartements résidentiels et immeubles destinés a d’autres nouveaux
usages. Dans un tel cas, la transaction serait extrémement fructueuse a long terme.

LA CREATION DE VALEUR A LONG TERME EXIGE BEAUCOUP DE TRAVAIL

En vue de créer de la valeur pour les actionnaires de plusieurs fagons, nous devons adopter un mode de pensée anticonformiste et
travailler d’arrache-pied. De temps a autre, la chance nous sourit, le temps joue en notre faveur et notre exécution est parfaite. A
d’autres moments, cependant, nous devons mettre les bouchées doubles pour qu’un investissement rapporte. Notre placement dans
Natural Gas Pipeline Company of America LLC (« NGPL ») constitue un bon exemple d’une telle situation.

Nous avions initialement acquis une participation de 27 % dans NGPL par I'entremise de Brookfield Infrastructure Partners dans le cadre
d’une transaction de restructuration du capital de plus grande envergure conclue au paroxysme de la crise financiére mondiale de 2009.
Tandis que plusieurs autres placements acquis dans le cadre de cette transaction ont enregistré un rendement exceptionnel apres la crise
financiére, cette entreprise a di composer avec plusieurs revers —y compris un examen réglementaire au terme duquel les tarifs facturés
a ses clients ont été réduits, ainsi qu’une offre excédentaire importante dans le marché du gaz naturel, ce qui a exacerbé les pressions a
la baisse sur les prix. En 2014, les produits accusaient une importante baisse et les notations de crédit avaient diminué; NGPL était donc
engluée dans un contexte austére et défavorable au refinancement de sa dette de 2 GS$ qui arrivait a échéance.

Malgré son pietre rendement financier apres I'acquisition de notre participation, et contrairement a ce que I'on pourrait penser, NGPL
nous apparaissait toujours comme un actif de grande qualité jouissant d’une position stratégique et sur la bonne voie pour profiter de
I’évolution du marché du gaz naturel en Amérique du Nord. Nous étions convaincus de pouvoir rectifier la situation. A cette fin, avec le
concours d’un partenaire, nous avons acquis la totalité de NGPL et créé une coentreprise a parts égales dotée d’une stratégie
pluriannuelle visant a faire ressortir la valeur de I'entreprise.
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Ensemble, nous avons procédé a la restructuration du capital de I'entreprise au moyen de nouveaux capitaux propres d’une valeur de

1 GS, puis nous avons refinancé la dette de la société. Nous avons remanié la direction, mis en place un plan visant a générer de la valeur
a long terme et établi un cadre de gouvernance simple qui facilite la prise de décisions efficaces a I’égard de questions d’affaires
importantes. Finalement, nous avons mis au point un plan opérationnel comprenant divers projets d’investissement qui ont accru la
capacité et inversé les flux dans plusieurs sections du pipeline en vue de répondre aux nouvelles demandes de clients en matiére
d’acheminement du gaz du nord vers le sud.

Ces efforts ont porté leurs fruits : les résultats de NGPL se sont améliorés et les flux de trésorerie ont augmenté de 20 % au cours des
derniéres années, pour s’établir & prés de 400 MS. Nous avons également mis en place des contrats portant sur la capacité de plus longue
durée en vue d’atténuer notre risque lié aux fluctuations du volume. Toutes ces mesures ont mené a un plan de restructuration du capital
réalisé I'an dernier, lequel s’est soldé par une émission d’obligations a long terme de 1,4 GS. Grace a cette émission, la notation de crédit
de NGPL a augmenté de neuf cotes (une hausse pratiquement sans précédent), et les titres de NGPL ont récemment regu une notation de
crédit de qualité, tandis que les charges d’intéréts annuelles ont diminué de 130 M$ en raison de la baisse des taux et de la réduction de
I’endettement.

Nous avons également cerné des projets d’expansion de plus de 500 M$ adossés a des contrats a long terme conclus avec des clients de
haute qualité. Certains des actifs visés par ces contrats sont déja en service, ou le seront bientot. Au total, nous prévoyons que le

BAIIA annuel se chiffrera & approximativement 500 MS$ au cours des prochaines années, ce qui représente une augmentation de 50 %
depuis que nous avons commencé a travailler sur cet actif.

La conclusion : en redoublant d’ardeur pour remettre sur pied une bonne entreprise et en mettant a profit nos compétences
opérationnelles et financiéres, de concert avec un partenaire de haute qualité aligné sur nos objectifs, nous avons fait en sorte que NGPL

renoue avec le rendement et jeté les bases d’un avenir prometteur pour cette société. Cette réussite tient a plusieurs facteurs, le plus
important de tous étant le travail acharné.

SOMMAIRE

Nous maintenons notre engagement visant a étre une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale de premier plan et a
investir des capitaux pour vous et pour nos partenaires de placement dans des actifs de grande qualité, qui procurent de solides
rendements des capitaux propres en trésorerie, tout en mettant I'accent sur la protection du capital utilisé en cas de diminution du

rendement.

La société continue d’avoir pour principal objectif d’accroitre ses flux de trésorerie par action, augmentant ainsi la valeur intrinseque par
action a long terme.

N’hésitez pas a communiquer avec I'un ou l'autre d’entre nous si vous avez des recommandations, des questions, des commentaires ou
des idées dont vous souhaiteriez nous entretenir.

Cordialement,

Le chef de la direction,

J. Bruce Flatt

Le 9 ao(it 2018
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Les termes « Brookfield », « société », « nous », « notre » ou « nos » se rapportent a Brookfield Asset Management Inc. et a ses filiales
consolidées. Le terme « Société » se rapporte a notre entreprise de gestion d’actifs, qui est prise en compte dans nos secteurs Gestion d’actifs
et Activités du siége social. Notre « capital investi » comprend nos « sociétés de personnes cotées », Brookfield Property Partners L.P.,
Brookfield Renewable Partners L.P., Brookfield Infrastructure Partners L.P. et Brookfield Business Partners L.P., qui sont des émetteurs
distincts sur le marché pris en compte dans nos secteurs Immobilier, Energie renouvelable, Infrastructures et Capital-investissement,
respectivement. Des informations supplémentaires sur leurs entreprises et leurs résultats sont disponibles dans leurs documents publics.
Nous utilisons le terme « fonds privés » pour parler de nos fonds immobiliers, de nos fonds liés aux infrastructures et de nos fonds de
capital-investissement.

Se reporter au glossaire qui débute a la page 56 pour une définition des principales mesures du rendement que nous utilisons pour évaluer
notre entreprise. Nos autres activités sont prises en compte dans les secteurs Aménagement résidentiel et Activités du siege social.

Des informations supplémentaires sur la société, y compris notre notice annuelle, peuvent étre obtenues sur notre site Web, a I’adresse
www.brookfield.com, sur le site Web des Autorités canadiennes en valeurs mobilieres, a I’adresse www.sedar.com, et dans la section EDGAR
du site Web de la Securities and Exchange Commission (la « SEC ») des Etats-Unis, a I’adresse www.sec.gov.

Nous sommes constitués en société par actions en Ontario, au Canada, et sommes admissibles a titre d’émetteur canadien en vertu du régime
d’information multinational et d’« émetteur privé étranger » au sens donné au terme « foreign private issuer » dans la régle intitulée
Rule 405 prise en application de la Securities Act of 1933 des Etats-Unis, dans sa version modifiée, et de la régle intitulée Rule 3b-4 prise
en application de la Securities Exchange Act of 1934 des Etats-Unis, dans sa version modifiée. Par conséquent, nous respectons les
obligations d’information continue américaines en déposant nos documents d’information canadiens aupreés de la SEC; notre rapport de
gestion est deéposé sur formulaire 40-F, et nous présentons nos rapports intermédiaires trimestriels sur formulaire 6-K.

L’information fournie dans les sites Web mentionnés dans le présent rapport ou pouvant étre obtenue par 1’entremise de ces sites ne fait pas
partie du présent rapport. Tous les renvois a des sites Web contenus dans le présent rapport sont inactifs et ne sont pas intégrés par renvoi.
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MISE EN GARDE A L’EGARD DE L’INFORMATION ET DES DECLARATIONS PROSPECTIVES

Le présent rapport contient de 1’« information prospective » au sens des lois sur les valeurs mobiliéres des provinces canadiennes et
des « déclarations prospectives » (forward-looking statements) au sens de 1’article 27A de la Securities Act of 1933 des Etats-Unis et
de Darticle 21E de la Securities Exchange Act of 1934 des Etats-Unis dans leur version modifiée respective, des dispositions refuges
prévues dans la Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis et de toute réglementation canadienne sur les valeurs
mobiliéres applicable. Les déclarations prospectives comprennent des déclarations qui sont de nature prévisionnelle, dépendent de
conditions ou d’événements futurs ou s’y rapportent, comprennent des déclarations pouvant porter sur les activités, les affaires, la
situation financiere, les résultats financiers attendus, la performance, les prévisions, les occasions, les priorités, les cibles, les buts, les
objectifs continus, les stratégies et les perspectives de la Société et ses filiales, de méme que sur les perspectives économiques en
Amérique du Nord et a I’échelle mondiale, pour 1’exercice considéré et les périodes subséquentes, et comprennent des termes tels que
« s’attendre a », « anticiper », « planifier », « croire », « estimer », « chercher a », « avoir ’intention de », « viser », « projeter » et
« prévoir », ainsi que les formes négatives de ces termes et d’autres expressions semblables, ou se caractérisent par 1’emploi de la
forme future ou conditionnelle de verbes tels que « étre », « devoir » et « pouvoir ».

Bien que nous soyons d’avis que nos résultats, notre performance et nos réalisations futurs énoncés ou sous-entendus dans
I’information et les déclarations prospectives sont fondés sur des hypothéses et des attentes raisonnables, le lecteur ne doit pas accorder
une confiance indue a 1’information et aux déclarations prospectives, puisque celles-ci sous-tendent des risques, des incertitudes et
d’autres facteurs, connus et inconnus, dont plusieurs sont indépendants de notre volonté, qui pourraient faire en sorte que les résultats,
la performance ou les réalisations réels de la Société différent significativement des résultats, de la performance ou des réalisations
futurs attendus qui sont énoncés ou sous-entendus dans cette information et ces déclarations prospectives.

Les facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats réels différent significativement de ceux qui sont envisagés ou indiqués
implicitement dans les déclarations prospectives sont notamment les suivants : I’incidence ou 1’incidence imprévue de la conjoncture
économique, de la situation politique et des marchés des pays dans lesquels nous exercons nos activités; le comportement des marchés
des capitaux, notamment les fluctuations des taux d’intérét et de change; les marchés boursiers et financiers mondiaux et la
disponibilité du financement et du refinancement par capitaux propres et par emprunt au sein de ces marchés; les mesures stratégiques,
notamment les cessions; la capacité de réaliser et d’intégrer de fagon efficace les acquisitions a nos activités existantes et la capacité
d’enregistrer les avantages prévus; les changements de conventions et de méthodes comptables utilisées pour présenter la situation
financiére (y compris les incertitudes liées aux hypothéses et estimations comptables critiques); la capacité a gérer de facon appropriée
le capital humain; 1’incidence de 1’application de modifications comptables futures; la concurrence; le risque opérationnel et le risque
lié a la réputation; les changements liés aux technologies; les changements liés a la réglementation gouvernementale et a la 1égislation
dans les pays ou nous exergons nos activités; les enquétes gouvernementales; les litiges; les modifications des lois fiscales; la capacité
de recouvrer les montants dus; les catastrophes, par exemple les tremblements de terre et les ouragans; les répercussions possibles des
conflits internationaux ou d’autres événements, notamment des actes terroristes et de cyberterrorisme; et les autres risques et facteurs
décrits de facon détaillée a I’occasion dans les documents que nous déposons aupres des organismes de réglementation des valeurs
mobiliéres au Canada et aux Etats-Unis.

Nous apportons cette mise en garde : la liste précédente des facteurs importants qui peuvent avoir des répercussions sur les résultats
futurs n’est pas exhaustive. Lorsqu’ils se fient a nos déclarations prospectives pour prendre des décisions, les investisseurs et les autres
personnes devraient examiner attentivement ces facteurs et autres incertitudes ainsi que les événements qui pourraient survenir. Sauf
lorsque la loi I’exige, la Société ne s’engage nullement a publier une mise a jour de cette information et de ces déclarations
prospectives, de fagon écrite ou orale, qui pourrait s’avérer nécessaire par suite de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou
autrement.

ENONCE CONCERNANT LES DECLARATIONS PROSPECTIVES ET L’UTILISATION DE MESURES NON DEFINIES PAR
LES NORMES IFRS

Le présent rapport contient de 1’« information prospective » au sens des lois sur les valeurs mobilieres des provinces canadiennes et
des « déclarations prospectives » (forward-looking statements) au sens de ’article 27A de la Securities Act of 1933 des Etats-Unis et
de Iarticle 21E de la Securities Exchange Act of 1934 des Etats-Unis dans leur version modifiée respective, des dispositions refuges
prévues dans la Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis et de toute réglementation canadienne sur les valeurs
mobiliéres applicable. Cette information et ces déclarations peuvent étre présentées dans ce rapport, dans d’autres documents déposés
auprés des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres ou de la Securities and Exchange Commission des Etats-Unis, ou dans d’autres
communications. Veuillez vous reporter a la rubrique « Mise en garde a 1’égard de 1’information et des déclarations prospectives »
ci-dessus.

Le présent rapport contient un certain nombre de mesures financiéres qui ont été calculées et sont présentées conformément a des
méthodes autres que les normes IFRS. Nous utilisons ces mesures pour gérer nos activités, ainsi qu’aux fins de la mesure de la
performance, de I’attribution du capital et de 1’évaluation, et nous sommes d’avis que la présentation de ces mesures de la performance
en plus de nos résultats selon les normes IFRS aide les investisseurs a évaluer la performance globale liée a nos activités. Ces mesures
financiéres ne doivent pas étre considérées comme un substitut des mesures financiéres semblables établies conformément aux normes
IFRS. Nous avisons les lecteurs que ces mesures financiéres non définies par les normes IFRS ou d’autres mesures financiéres
pourraient différer des calculs présentés par d’autres entreprises et, par conséquent, pourraient ne pas étre comparables a des mesures
semblables présentées par d’autres entreprises. Le rapprochement de ces mesures financiéres non définies par les normes IFRS et des
mesures financiéres les plus directement comparables calculées et présentées selon les normes IFRS, le cas échéant, est présenté dans
le présent rapport de gestion. Veuillez vous reporter au glossaire qui débute a la page 56 pour obtenir de I’information sur toutes les
mesures non définies par les normes IFRS.
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PARTIE 1 — NOS ACTIVITES ET NOTRE STRATEGIE
NOS ACTIVITES

Nous sommes un gestionnaire d’actifs' alternatifs de premier plan a 1’échelle mondiale, qui privilégie ’investissement dans des actifs
de grande qualité et de longue durée dans les secteurs de I’immobilier, de 1’énergie renouvelable, des infrastructures et du
capital-investissement. Nous offrons une vaste gamme de produits de placement & nos investisseurs, y compris des fonds privés!, des
émetteurs cotés' et des titres cotés en bourse'. Nos intéréts sont harmonisés avec ceux de nos investisseurs puisque nous investissons
d’importants montants dans nos fonds 8 méme les capitaux de notre bilan. Nous sommes habituellement le plus important investisseur
dans nos fonds privés et dans chacun de nos émetteurs cotés.

Nous avons bati notre entreprise autour d’actifs et d’entreprises qui sont résilients tout au long des cycles des marchés et qui offrent
des rendements solides. Notre vaste expérience relative a I’investissement dans des actifs réels et a la propriété et a I’exploitation de
ces types d’actifs nous a permis de conclure avec succes des acquisitions et d’améliorer les rendements grace a notre expertise en
matiére d’améliorations opérationnelles, de stratégies de financement et de mise en ceuvre de projets d’aménagement.

Nos rendements financiers sont représentés essenticllement par la combinaison des honoraires que nous gagnons a titre de gestionnaire
d’actifs et de I’appréciation du capital et des distributions provenant de notre capital investi'. Les flux de trésorerie liés aux opérations!
sont la principale mesure de notre rendement. Nous les utilisons pour évaluer la performance opérationnelle de nos secteurs.

Dans le cadre de nos activités de gestion d’actifs, nous gérons des fonds privés, des émetteurs cotés et des portefeuilles de titres cotés en
bourse pour des investisseurs, activités que nous désignons a titre de capitaux générant des honoraires’. Les flux de trésorerie liés aux
opérations provenant de ces activités sont : i) les honoraires de base' et autres honoraires récurrents que nous gagnons a titre de
gestionnaire, déduction faite des cofits directs engagés a cet effet; ii) les distributions incitatives' et les honoraires en fonction du
rendement' provenant de nos émetteurs cotés et iii) ’intéressement aux plus-values réalisé' provenant des fonds privés. A titre de
complément a I’évaluation de notre rendement, nous fournissons également un calcul du bénéfice net économique', qui tient compte de
I’intéressement aux plus-values latent' plutot que de I’intéressement aux plus-values réalisé. L’intéressement aux plus-values latent
représente le montant de I’intéressement aux plus-values! généré en fonction du rendement des placements a ce jour et est par conséquent
plus représentatif du bénéfice potentiel.

Notre capital investi comprend essentiellement des placements dans nos émetteurs cotés et d’autres titres cotés en bourse, qui
composent a ’heure actuelle 85 % de notre capital investi. La tranche restante de 15 % est en grande partie investie dans notre
entreprise d’aménagement résidentiel et dans nos activités de commercialisation de 1’énergie. Notre capital investi nous fournit des
flux de trésorerie liés aux opérations et des distributions en trésorerie, principalement générés par les investissements dans nos
participations de commanditaire dans nos entités cotées, qui rapportent des distributions récurrentes stables.

Notre bilan nous permet de saisir rapidement les occasions a mesure qu’elles se présentent, de fournir un crédit de sireté, au besoin,
pour les transactions de nos différentes entreprises et de financer la mise en ceuvre de nouvelles activités en amorgant de nouvelles
stratégies de placement qui ne sont pas encore appropriées pour nos investisseurs. Finalement, le montant de capital que nous
investissons directement dans nos émetteurs cotés, et dans nos fonds privés par I’entremise de ces émetteurs cotés, permet
I’harmonisation de nos intéréts avec ceux de nos investisseurs'.

Se reporter aux parties 2 et 3 de ce rapport de gestion pour en savoir davantage sur nos activités et notre performance.

NOTRE STRATEGIE

A titre de gestionnaire d’actifs alternatifs de premier plan & I’échelle mondiale, notre stratégie commerciale est axée sur
les objectifs suivants :

e Générer un rendement des placements supérieur pour nos investisseurs grace aux avantages concurrentiels que nous
procurent nos importants capitaux, notre présence mondiale et notre expertise en matiere d’exploitation.

e Offrir une vaste gamme de produits traditionnels et novateurs qui répondent aux besoins de nos investisseurs.
e Offrir un service a la clientele exceptionnel.

e Tirer parti de notre bilan pour stimuler la croissance de nos activités de gestion d’actifs, harmoniser nos intéréts avec
ceux de nos investisseurs et générer des rendements additionnels.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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STRUCTURE ORGANISATIONNELLE

Nous employons environ 1200 personnes par I’intermédiaire de notre entreprise de gestion d’actifs et 80 000 personnes
supplémentaires par I’intermédiaire de nos autres activités. Nous avons organisé nos activités en cinq groupes principaux : immobilier,
énergie renouvelable, infrastructures, capital-investissement et titres cotés en bourse.

Nos activités de gestion d’actifs comprennent la création et la mobilisation de capitaux pour de nouveaux fonds, la gestion des fonds
existants, les relations avec la clientele, la conception de produits et la supervision de la gestion des actifs et des placements détenus
dans le cadre de nos stratégies de placement. Notre capital investi comprend essentiellement des participations importantes dans nos
émetteurs cotés, notre entreprise d’aménagement résidentiel et d’autres titres détenus directement. Le capital investi est financé en
partie par le levier financier de la société, qui comprend la dette a long terme et les actions privilégiées perpétuelles.

Nos produits de placement, ou fonds gérés, comprennent les éléments suivants : nos émetteurs cotés principaux (BPY!, BEP!, BIP!
et BBUY); nos fonds privés, y compris nos fonds privés principaux et un certain nombre de fonds perpétuels a capital variable et
spécialisés, et des stratégies liées aux titres cotés en bourse, comme les fonds communs de placement et les comptes gérés séparément.

Nos actifs d’exploitation englobent tous les actifs détenus par nos fonds de méme que les divers groupes opérationnels que nous avons
établis au fil des décennies afin de gérer les actifs d’exploitation, comme nos groupes de I’immobilier et de 1’énergie renouvelable,
ainsi que des placements de portefeuille dont nous supervisions les équipes de gestion.

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT INC.

Brookfield Asset Gestion d’actifs Capital investi
Management Inc.

(la « Société ») STRUCTURE DU
CAPITAL DE LA

SOCIETE

ENERGIE CAPITAL- TITRES COTES CAPITAL

IMMOBILIER INFRASTRUCTURES

RENOUVELABLE INVESTISSEMENT EN BOURSE INVESTI

Emetteurs cotés Fonds privés Titres cotés en bourse

® Brookfield Property Partners Fonds principaux Fonds de base et fonds de crédit * Comptes gérés

Fonds * Brookficld Renewable Partners ® BSREP ® Fonds de financement immobilier séparément

érés e A i ® BIF ® Fonds de titres d’emprunt du secteur ¢ Fonds communs de

g ® Brookfield Infrastructure Partners . ner e L placement

L] ( 1 Q1 <q Ps < N . -
Eiioml SRl e (R > TR ® Fonds d’immeubles principaux ® Fonds a capital fixe
Immobilier Energie renouvelable  Infrastructures  Capital-investissement —Titres cotés en bourse
Immeubles de ® Hydroélectricité Services publics ® Services de construction Titres du secteur
bureaux , immobilier
® Energie €olienne Transport ® Services commerciaux
Immeubles de . . . . . O AP . Titres du secteur des
) commerce de Energie solaire Energie Activités industrielles infrastructures
KK AIC t%fS : detail ® Stockage Infrastructures de ® Energie Titres di 1
exploitation ag as S E itres du secteur des

P Immeubles données infrastructures d’énergie
industriels Ressources Titres d’emprunt du
Immeubles durables secteur immobilier
résidentiels
Biens hoételiers

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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PARTIE 2 - EXAMEN DES RESULTATS FINANCIERS CONSOLIDES

La rubrique qui suit comporte une analyse des postes présentés dans nos états financiers consolidés. Les données financiéres
présentées dans la présente rubrique ont été préparées conformément aux normes IFRS.

APERCU

Le bénéfice net a augmenté pour se chiffrer a 1,7 G$ au cours de la période considérée, dont un montant de 680 M$ était attribuable
aux actionnaires ordinaires (0,62 $ par action) et un montant de 984 M$, aux détenteurs de participations ne donnant pas le controle.

Nos résultats d’un exercice a 1’autre ont été touchés par les acquisitions et les cessions, ainsi que par la croissance interne enregistrée
par plusieurs de nos entreprises. Une analyse détaillée des acquisitions et des cessions est présentée aux pages 15 et 16.

L’augmentation du bénéfice net consolidé de 706 MS$ et la hausse de 455 M$ du bénéfice net attribuable aux actionnaires ordinaires
découlent principalement des éléments suivants :

e les entreprises acquises récemment et les mesures de croissance interne susmentionnées;

e les profits liés a la juste valeur attribuables aux transactions effectuées au cours du trimestre considéré et aux hausses liées
a la valeur du marché de certains contrats financiers; facteurs partiellement contrebalancés par

e [’absence de bénéfice provenant des actifs vendus, la hausse de I’impdt et I’augmentation des charges d’intéréts.

Le bénéfice net attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle a augmenté de 251 M$ en raison des apports des entreprises
détenues partiellement récemment acquises, des profits liés a des transactions et des profits liés a I’évaluation a la juste valeur sur les
immeubles de placement détenus partiellement dans le secteur Immobilier.

Notre bilan a également été touché par des activités d’acquisition et de dessaisissement depuis le début de 1’exercice. Nous avons
acquis des actifs d’'un montant de 12,6 G$ dans le cadre de regroupements d’entreprises, y compris [’acquisition d’actifs ajoutés a
notre portefeuille de résidences pour étudiants au Royaume-Uni, un portefeuille de 105 hotels a séjour prolongé aux Etats-Unis, un
portefeuille d’actifs solaires et éoliens principalement situés en Espagne et au Portugal, une entreprise de distribution et de
commercialisation de gaz naturel en Colombie et un fabricant d’emballages de plastique récupérable. Nous avons également vendu
des actifs d’un montant de 3,5 G$ au cours du premier semestre de 2018, notamment notre entreprise de transport d’électricité
chilienne.

ANALYSE DE L’ETAT DU RESULTAT NET

Le tableau suivant présente les résultats financiers de la société pour les trimestres et les semestres clos les 30 juin 2018 et 2017.

Pour les trimestres clos en Pour les semestres clos en
POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN . .
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) 2018 2017 Variation 2018 2017 Variation
ProduitS.......cccvevievieriieieieeieseeee e 13276 $ 9444 § 3832 § 25907 $ 15445 $ 10462 $
COULS dITECES ...veuveienieiieiieieeie e (10 781) (7 332) (3 449) (20 872) (11 719) (9 153)
Autres produits et profits..........ccoeceevvereennnnnn. 95 — 95 437 265 172
Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la
mise en équivalence...........cccoceeverenuenennnne. 342 250 92 630 585 45
Charges
TEETELS .t (1 066) (865) (201) (2103) (1708) (395)
Charges générales...........cceoverveveneneennene (24) (20) 4 (51) (45) (6)
Variations de la juste valeur ..........c.ccccceeveuee. 833 213 620 1405 9 1396
AMOTtISSEMENLS «....oveveiirinienreiieienieneeeeeenen (672) (613) (59 (1342) (1112) (230)
Impo6t sur le résultat.........coocevereeieeneneeeene (339) (119) (220) (492) (244) (248)
Bénéfice net.............ccooevieieieiniiiieeee 1664 958 706 3519 1476 2 043
Participations ne donnant pas le contrdle....... (984) (733) (251) (1982) (1288) (694)
Bénéfice net attribuable aux
actionnaires ....................cccococvevevevieennnnn. 680 $ 225§ 455 $ 1537 $ 188 $ 1349 §
Bénéfice net par action..................ccceceeee 0,62 $ 0,19 $ 0,43 $ 143 $ 0,12 $ 1,31 $
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Trimestres clos les 30 juin

Les produits ont augmenté de 3,8 G$ par rapport au deuxiéme trimestre de 2017 pour s’établir a 13,3 G$, en raison principalement
des facteurs suivants :

* les produits supplémentaires de 4,0 G$ tirés des acquisitions conclues depuis le trimestre correspondant de 1’exercice précédent,
les apports importants étant attribuables a ce qui suit :

° une entreprise de distribution de carburants pour véhicules routiers acquise en mai 2017 dans notre secteur
Capital-investissement, qui génére des produits considérables, mais qui a une incidence minimale sur la marge brute puisque
les produits comprennent des montants importants au titre des taxes qui sont intégralement transférés aux clients en tant que
couts, mais dont les montants bruts doivent étre comptabilisés en vertu des normes IFRS;

de nombreuses acquisitions effectuées dans I’ensemble de nos sociétés de personnes cotées;

* la croissance interne découlant des activités existantes, y compris I’amélioration de la performance de notre entreprise de
fabrication d’électrodes de graphite et de nos activités liées aux immeubles résidentiels en Amérique du Nord; facteurs
partiellement contrebalancés par

+  labaisse des produits bruts tirés de Norbord Inc. (« Norbord »)! qui était consolidée jusqu’au quatriéme trimestre de 2017, pendant
lequel nous avons vendu une partie de notre participation et, par conséquent, nous ne détenons plus de participation donnant le
contrdle dans I’entreprise. Norbord a fourni un apport de 536 M$ aux produits au cours du deuxiéme trimestre de 2017;

+ la baisse de la production de nos actifs hydroélectriques existants en Amérique du Nord dans le secteur Energie renouvelable;
* labaisse de 78 M$ des produits découlant des entreprises vendues.
Nos coits directs ont augmenté de 3,4 G$ au deuxiéme trimestre de 2018, en raison des facteurs suivants :

» les entreprises nouvellement acquises, y compris 1’entreprise de distribution de carburants pour véhicules routiers dont il est fait
mention ci-dessus;

» la croissance interne des activités existantes, en particulier, la hausse des volumes de ventes relatifs aux activités liées aux
immeubles résidentiels en Amérique du Nord et la hausse des prix des intrants de notre entreprise de fabrication d’¢lectrodes de
graphite; facteurs contrebalancés en partie par

*  ’absence de charges liées aux entreprises vendues.

Les autres produits et profits de 95 M$ au deuxieme trimestre de 2018 se rapportent principalement a des profits comptabilisés dans
notre secteur Capital-investissement en raison de la vente d’une participation en coentreprise dans une entreprise de services de
courtage immobilier et de la cession d’une division opérationnelle dans notre entreprise de fabrication de produits de soutien a
I’infrastructure.

Le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence a augmenté de 92 M$ pour s’établir a 342 M$, essentiellement
en raison des apports de Norbord, qui ont ét¢ comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence depuis le quatriéme trimestre
de 2017, et de notre entreprise de services liés a 1’énergie de source marine ainsi que des profits liés a 1’évaluation comptabilisés
relativement aux immeubles de placement comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence dans le secteur Immobilier.

Les charges d’intéréts se sont accrues de 201 MS$, en raison des emprunts supplémentaires liés aux acquisitions dans 1’ensemble de
notre portefeuille et de I’émission de titres d’emprunt généraux de 1,6 G$ au cours des douze derniers mois.

Nous avons comptabilisé des profits liés a la juste valeur de 833 MS$ au cours du trimestre considéré, comparativement a un montant
de 213 M$ au deuxieme trimestre de 2017, résultat qui découle essentiellement des facteurs suivants :

* les profits importants liés a I’évaluation des immeubles dans notre portefeuille d’immeubles présentant des occasions au cours
du trimestre considéré;

* les profits comptabilisés a 1’extinction d’une dette liée a un bien hotelier;

* des profits latents sur les contrats financiers conclus afin de gérer les risques liés au change, aux profils de taux d’intérét et aux
prix.

La dotation aux amortissements a augmenté de 59 M$ pour s’établir a 672 M$, principalement en raison des entreprises acquises dans
notre secteur Energie renouvelable, plus particuliérement TerraForm Power, Inc. (« TERP »)! et TerraForm Global, Inc.

La charge d’imp0t sur le résultat a augmenté de 220 M$ pour s’établir a 339 MS$, en raison de la hausse du bénéfice imposable et de

la plus forte proportion du bénéfice provenant de territoires ou le taux d’imposition est plus élevé.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Semestres clos les 30 juin

Les produits et les cotts directs pour le premier semestre de 2018 ont augmenté de 10,5 G$ et de 9,2 G$, respectivement, par rapport
a la période correspondante de 2017, surtout en raison des récentes acquisitions, notamment de 1’acquisition de notre entreprise de
distribution de carburants pour véhicules routiers.

Les autres produits et profits depuis le début de I’exercice comprennent les éléments suivants :
* un profit de 338 M$ a la vente de notre entreprise de transport d’électricité au Chili au premier trimestre de 2018;
»  des profits comptabilisés a la vente d’entreprises dans notre secteur Capital-investissement au cours du trimestre considéré.

Le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence au cours du premier semestre de 2018 est demeuré relativement
stable par rapport a la période correspondante de I’exercice précédent, car 1’incidence des récentes acquisitions, des apports de
Norbord et des profits liés a certains immeubles de placement comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence a été
contrebalancée par une diminution de la valeur de certains immeubles de GGP Inc. (« GGP »)! au cours du premier trimestre de 2018.

Pour le premier semestre de 2018, les profits liés a la juste valeur de 1,4 G$ ont été considérablement plus élevés que le montant de
9 M8 présenté a la période précédente. Les profits de la période considérée comprennent les éléments suivants :

*  des profits liés a des transactions de 977 M$ qui se rapportent a la comptabilisation d’actifs d’imp6t différé par suite de la
restructuration de notre groupe aux Etats-Unis au cours du premier trimestre de 2018 et a des profits liés a des transactions au
cours du trimestre considéré;

*  des profits sur évaluation ¢élevés dans notre portefeuille d’immeubles présentant des occasions.

Acquisitions et cessions importantes

Le tableau qui suit résume 1’incidence des récentes acquisitions et cessions importantes sur nos résultats pour le trimestre et le semestre
clos le 30 juin.

Trimestre Semestre
Acquisitions Cessions Acquisitions Cessions
g(?}JUR] I&gg II;ERIODES CLOSES LE Bénéfice Bénéfice Bénéfice Bénéfice
(EN MILLIONS) Produits net Produits net Produits net Produits net
Immobilier............. . 183 § 52°$ (75) $ 98 S 333 § 59§ (160) $ (110) $
Energie renouvelable........... 255 (22) — — 481 (69) — —
Infrastructures..................... 82 7 — ) 399 162 — (14)
Capital-investissement
et autres....ooovvevveienienrnenn 3492 (23) 3) 10 9341 (10) @) 11
4012 14 (78) 97 10 554 142 (167) (113)
Profits comptabilisés en
résultat net ..........cccoeee... — 25 — — — 609 — 53
4012 $ 39 % (78) $ O7)$ 10554 $ 751 $ 167) $ 60) $

Acquisitions
Capital-investissement

Les récentes acquisitions dans notre secteur Capital-investissement ont fourni des apports de 3,5 G$ et de 23 M$ aux produits et a la
perte nette, respectivement, pour le trimestre clos le 30 juin 2018. Les acquisitions importantes comprennent notre entreprise de
distribution de carburants pour véhicules routiers acquise vers le milieu du deuxiéme trimestre de 2017, une entreprise de
commercialisation de carburants acquise au troisiéme trimestre de 2017 et une entreprise d’emballages de plastique récupérable
acquise au cours du trimestre considéré.

Energie renouvelable

Dans notre secteur Energie renouvelable, les récentes acquisitions, principalement les portefeuilles d’actifs solaires et éoliens de TERP
et de TerraForm Global acquis au quatriéme trimestre de 2017, ont fourni des apports de 255 M$ aux produits et de 22 M$ a la perte
nette au cours du trimestre considéré.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Immobilier

Les apports aux produits et au bénéfice net provenant des nombreuses acquisitions dans le groupe des immeubles de bureaux
principaux et dans les portefeuilles d’immeubles présentant des occasions se sont chiffrés a 183 M$ et a 52 M$, respectivement.

Infrastructures

Dans notre secteur Infrastructures, nous avons acquis une entreprise de distribution et de commercialisation de gaz naturel
colombienne qui a fourni un apport de 82 M$ et de 7 M$ aux produits et au bénéfice net du trimestre considéré, respectivement.

Pour le semestre clos le 30 juin 2018, les produits et le bénéfice net ont augmenté de 10,6 G$ et de 751 MS$, respectivement, en raison
des acquisitions susmentionnées et de 1’acquisition de certaines entreprises au Brésil au cours du deuxiéme trimestre de 2017,
notamment notre entreprise de transport de gaz naturel réglementé et notre entreprise de traitement des eaux au Brésil, qui ont eu une
incidence sur les résultats du premier trimestre. Depuis le début de 1’exercice, nous avons également comptabilisé des profits en
résultat net de 609 M$ qui se rapportent principalement aux profits découlant des variations de la participation dans des entités ayant
donné lieu a la comptabilisation d’actifs d’impdt non comptabilisés antérieurement et & un profit comptabilisé a 1’acquisition d’un
complexe de divertissement & usage mixte en Allemagne.

Pour obtenir plus d’information au sujet des acquisitions significatives mentionnées ci-dessus que nous avons conclues au cours du
semestre clos le 30 juin 2018, se reporter a la note 4 du présent rapport intermédiaire.

Cessions

Les récentes ventes d’actifs dans ’ensemble de nos émetteurs cotés, particuliérement notre entreprise de transport d’¢lectricité au
Chili, notre entreprise de logistique en Europe, plusieurs immeubles de bureaux et une participation en coentreprise dans notre
entreprise de services de courtage immobilier, ont entrainé une réduction des produits et du bénéfice net de 78 M$ et de 97 M$,
respectivement, au cours du deuxiéme trimestre de 2018.

En plus des ventes d’actifs susmentionnées, les résultats du semestre clos le 30 juin 2018 reflétent I’absence de produits et de bénéfice
net provenant d’un immeuble a bureaux situé dans le quartier Midtown de Manhattan, vendu au cours du deuxiéme trimestre de 2017.

Variations de la juste valeur

Le tableau suivant présente la répartition des variations de la juste valeur selon les principales composantes, afin d’en faciliter
I’analyse.

) Trimestres Semestres

ENMILLIONS) e U 2018 2017 Variation 2018 2017 Variation
Immeubles de placement ............cccceeeuereennene. 394 § 412 $ 18 $ 864 $ 389 $ 475 §
Profits liés a des transactions, déduction

faite des colts de transaction .........c........... 443 26 417 977 125 852
Contrats fInanciers ..........ccceceeeveevenenienneenene. 176 (124) 300 a7 (314) 297
Pertes de valeur et provisions ............cccceeevenne (14) (36) 22 (51) (80) 29
Autres variations de la juste valeur................ (166) (65) (101) (368) (111) (257)
Total des variations de la juste valeur-............ 833 § 213 § 620 $ 1405 $ 9% 1396 $

Immeubles de placement

Les immeubles de placement sont comptabilisés a la juste valeur, et les variations sont comptabilisées en résultat net. Le tableau
suivant présente la répartition des variations de la juste valeur des immeubles de placement par type d’actif.

) Trimestres Semestres
POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN — —
(EN MILLIONS) 2018 2017 Variation 2018 2017 Variation
Immeubles de bureaux principaux................. 14 $ (10) $ 24 $ 68 $ (349) $ 417 $
Immeubles présentant des occasions
€L AULTES..eevviiiiieieeriie et 380 422 (42) 796 738 58
394 § 412 § (18) $ 864 $ 389 S 475 §

Nous analysons a la page 54 les principales données utilisées dans le cadre de 1’évaluation de nos immeubles de placement.

RAPPORT INTERMEDIAIRE DU DEUXIEME TRIMESTRE DE 2018 16



Immeubles de bureaux principaux

Au cours du trimestre considéré, les profits liés a I’évaluation ont totalisé 14 M$. Les évaluations a la hausse de certains immeubles
situés au Royaume-Uni et en Australie, qui ont bénéficié¢ des changements apportés aux hypothéses car les travaux de construction
des immeubles achévent, ont été contrebalancées par les variations des parameétres d’évaluation ayant entrainé la baisse des évaluations
de différents immeubles de bureaux aux Etats-Unis.

Les pertes liées a 1’évaluation de 10 M$ comptabilisées au trimestre correspondant de 1’exercice précédent étaient principalement
imputables a la réduction des activités de location dans les marchés axés sur les marchandises de Houston et de Calgary, partiellement
compensées par I’amélioration des prévisions des flux de trésorerie.

Les profits a I’évaluation enregistrés au cours du semestre comprennent également les hausses des loyers du marché en ce qui a trait
a deux immeubles de bureaux situés a Sydney.

Immeubles présentant des occasions et autres
Les profits liés a I’évaluation ont totalisé 380 M$ ce trimestre, résultat attribuable aux facteurs suivants :

*  Dl’amélioration des prévisions des flux de trésorerie liés au portefeuille d’immeubles de bureaux en Inde en raison de
I’accroissement de la superficie locative permis par des changements apportés a la réglementation;

+  lacompression des taux d’actualisation et de capitalisation finaux liés a 1’ensemble de nos immeubles industriels aux Etats-Unis,
particulierement dans le sud de la Californie et dans le nord-est des Etats-Unis, les hypothéses liées aux évaluations ayant été
mises a jour afin de refléter I’atténuation des risques liés aux immeubles destinés a I’aménagement ayant atteint des jalons en
matiere de construction; facteurs partiellement contrebalancés par ce qui suit :

* larévision a la baisse des prévisions des flux de trésorerie liés a nos immeubles de commerce de détail présentant des occasions
en raison de la diminution des taux d’occupation.

Au cours du trimestre correspondant de 1’exercice précédent, nous avons comptabilisé des profits liés a 1’évaluation de 422 M$ tenant
a ’amélioration des prévisions des flux de trésorerie et a I’incidence des récentes évaluations dans nos portefeuilles d’immeubles

industriels et résidentiels.

Le profit enregistré au cours du semestre comprend également des profits liés a notre portefeuille de maisons préfabriquées dont le
modele d’évaluation initial a été mis a jour au cours du premier trimestre.

Profits liés a des transactions, déduction faite des coQts de transaction
Les profits liés a des transactions se sont établis a 443 M$ au deuxiéme trimestre de 2018, et ils ont principalement trait a ce qui suit :

* un profit de 477 M$ découlant de I’extinction d’une dette en cours relative a un actif hotelier et & un profit de 25 M$ lié¢ a
I’acquisition d’un complexe de divertissement a usage mixte en Allemagne; facteur contrebalancé en partie par

e des coits de transaction de 59 M$ dans 1’ensemble de la société.

Les profits enregistrés depuis le début de 1’exercice comprennent également la comptabilisation d’actifs d’impdt non comptabilisés
antérieurement a la suite de 1’acquisition et de la restructuration de deux entreprises.

Contrats financiers

Les contrats financiers comprennent des profits et des pertes liés a la valeur de marché sur les contrats financiers relatifs aux risques
liés au change, aux taux d’intérét et aux prix qui ne sont pas désignés comme des couvertures.

Les profits latents de 176 M$ comptabilisés au cours du trimestre considéré ont principalement trait aux fluctuations liées a
I’évaluation a la valeur de marché de nos swaps de taux d’intérét, de nos swaps de devises, de nos dérivés sur marchandises ainsi
qu’aux variations de la juste valeur des couvertures de change qui ne sont pas admissibles a la comptabilité de couverture.

Les pertes enregistrées a la période précédente se rapportent a 1’évaluation de nos contrats sur 1’énergie, de nos contrats de taux
d’intérét et de nos contrats de change.
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Impot sur le résultat

Nous avons comptabilisé une charge d’imp6t totale de 339 M$ au cours du deuxiéme trimestre de 2018, comparativement a une
charge de 119 MS$ pour la période correspondante de 2017, montant qui comprend une somme de 136 MS$ au titre de la charge d’imp6t
exigible (2017 — 88 M$) et une charge d’imp6t différé de 203 M$ (2017 — 31 M$).

L’augmentation de la charge d’impdt se rapporte principalement a la plus forte proportion du bénéfice enregistré au cours du trimestre
et a la hausse du taux d’imposition effectif qui s’explique essentiellement par les écarts entre les taux d’imposition dans les territoires
ou nous exercons des activités. L’écart varie d’une période a 1’autre selon I’importance relative du bénéfice comptabilisé¢ dans chaque

pays.

Notre charge d’impdt n’inclut pas le montant de I’imp6t non recouvrable payé, qui est comptabilisé ailleurs dans nos états financiers.
Par exemple, dans le cadre d’un certain nombre de nos activités au Brésil, un impdt non recouvrable, inclus dans les cofits directs
plutot que dans I’impdt sur le résultat, doit étre payé sur les produits. En outre, nous payons une somme considérable au titre de
I’impét foncier, des cotisations sociales et d’autres imp0ts, qui représente une composante importante de 1’assiette fiscale dans les
territoires ou nous exergons nos activités et qui est aussi comptabilisée essentiellement dans les cotts directs.

Notre taux d’imposition effectif différe du taux d’imposition national prévu par la loi au Canada en raison des éléments suivants :

Trimestres Semestres
POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN 2018 2017 Variation 2018 2017 Variation
Taux d’imposition prévu par la loi................. 26 % 26 % — % 26 % 26 % — %
Augmentation (diminution) du taux
découlant des éléments suivants :
Tranche des profits assujettis a des taux
d’imposition différents..........c.ccceevneee — 1 1) “) 3 @)
Variation des taux d’imposition et
nouvelles 101S .......ocevereveievenicnienenne. — — — 5) — 5)
Activités internationales assujetties a
différents taux d’imposition.................. 1 (6) 7 1 2) 3
Bénéfice imposable attribuable aux
participations, ne donnant pas
le controle ......cocvereeeeeenieeieieeieeeeenne 6) @) 1 Q) ) 4
Décomptabilisation (comptabilisation)
d’actifs d’impot différé ............cocenee. @) @) 3) ?2) ©6) 4
Non-comptabilisation des avantages liés
aux pertes fiscales de
I’exercice considéré ...........ceevevreenennnne — 4 4) 2 5 3)
AULTES oo 3 3) 6 ) 3) 2
Taux d’imposition effectif .............c.ccccereeee. 17 % 11 % 6 % 12 % 14 % 2) %

A titre de gestionnaire d’actifs, bon nombre de nos activités sont détenues par des entités intermédiaires partiellement détenues telles
que des partenariats, et tout passif d’impdt est engagé par les investisseurs contrairement a 1’entité. Par conséquent, méme si notre
bénéfice consolidé comprend le bénéfice attribuable aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle dans ces entités, nos
charges d’imp6t consolidées ne comprennent que notre quote-part de la charge d’imp6t connexe de ces entités. Autrement dit, nous
consolidons la totalité du bénéfice net, mais seulement notre quote-part de leur charge d’impdt connexe; cela a donné lieu a une
diminution de 6 % et de 7 % de notre taux d’imposition effectif par rapport au taux d’imposition prévu par la loi en 2018 et en 2017,
respectivement.

Nous exercons nos activités dans des pays ou la plupart des taux d’imposition différent du taux d’imposition prévu par la loi au
Canada, et nous tirons également parti d’incitatifs fiscaux mis en place par divers pays afin de favoriser I’activité économique. Les
écarts entre les taux d’imposition a 1’échelle mondiale ont entrainé une hausse de 1 % de notre taux d’imposition effectif au cours du
trimestre considéré, comparativement a une réduction de 6 % au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. L’écart varie d’une
période a I’autre selon I’importance relative du bénéfice comptabilisé dans chaque pays.
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ANALYSE DU BILAN

Le tableau suivant présente un sommaire de 1’état de la situation financiére de la société au 30 juin 2018 et au 31 décembre 2017.

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017 Variation
Actif
Immeubles de PIACEIMENL .......cc.eeeeriiriieiiiieieie ettt ettt e st enaesaeenne e 58437 $ 56870 $ 1567 $
IMmOoDbiliSations COTPOTEIIES.........c.vrveuerieviirieiirieiirreieirteenet ettt ee 55 698 53 005 2 693
Placements mis €n EqUIVAIEIICE........ecueeruiruirieiieiieieeie ettt ettt 30 025 31994 (1969)
Trésorerie et quivalents de trESOTEIIC .......ccerveeierieeeerierierieeeeieeeeresseeaesseeaesseessesseesenns 5913 5139 774
DEDILEULS €T AULTES ...uvevienteiieieeteeite ettt ettt ettt st e e sb et e sb e et e bt et et e ente bt entesbeestenbeeanenee 12 656 11973 683
ImmoDbilisations INCOTPOTEIIES . ......ccviiuieiieiieieiieiete ettt sttt esre s sseenne e 13 423 14 242 (819)
AULTES ACTITS ..ttt et b et bttt s b et s bt et s bt et sae et 23 016 19 497 3519
Total de Pactif..... ..ottt 199 168 $ 192720 $ 6448 $
Passifs
Emprunts et autres passifs financiers non courants... 95608 $ 88867 $ 6741 $
AULTES PASSITS ...ttt 24390 23 981 409
Capitaux propres
CapitauX propres PrivIIEZIES ........ccoeieiririiiiiiieirereee ettt 4192 4192 —
Participations ne donnant pas 1e CONIOIE ..........ccveruirierierierienieieciee et 50 597 51628 (1031)
Capitaux propres ordinaires 24 381 24 052 329
Total des CAPItAUX PIrOPIES........ooouiiiiiiiiieiieiieeiee ettt ettt et sttt e ste e st e ebeesieeeneees 79170 79 872 (702)
199 168 $ 192720 $ 6448 $

Au 30 juin 2018 par rapport au 31 décembre 2017

Au 30 juin 2018, les actifs consolidés se chiffraient a 199,2 G$, en hausse de 6,4 G$ par rapport au 31 décembre 2017. Les hausses
notées dans le tableau précédent sont principalement attribuables aux actifs de 12,6 G$ acquis dans le cadre de regroupements
d’entreprises, a I’augmentation de la juste valeur de nos immeubles de placement et aux entrées a 1’égard de nos portefeuilles
d’immobilisations corporelles, y compris la construction continue d’actifs existants et les achats d’actifs. De plus amples

renseignements sur les regroupements d’entreprises sont présentés a la note 4 des états financiers consolidés.

Au cours du premier semestre de 2018, nous avons également vendu des actifs d’un montant de 3,5 G$, qui ont principalement trait
a nos secteurs Immobilier et Infrastructures, et 1’incidence de la diminution des taux de change a également partiellement

contrebalancé les hausses susmentionnées.

Les immeubles de placement se composent principalement des actifs immobiliers de la société. Au 30 juin 2018, le solde avait

augmenté de 1,6 G$, en raison surtout des facteurs suivants :

»  des acquisitions de 3,0 G$, qui comprennent des nouveaux investissements dans notre portefeuille de résidences pour étudiants
au Royaume-Uni, des immeubles de bureaux a New York et a Chicago, un parc commercial 8 Mumbai et un complexe de

divertissement a usage mixte en Allemagne;

* des entrées de 1,0 G$ tenant aux dépenses d’investissement engagées aux fins de I’amélioration ou de ’agrandissement d’un

grand nombre d’immeubles;

* des profits liés a I’évaluation pris en compte dans les variations de la juste valeur de 864 MS$, en grande partie dans notre
portefeuille d’immeubles présentant des occasions (se reporter aux pages 16 et 17 pour de plus amples renseignements); facteurs

contrebalancés en partie par

*  l’incidence de la diminution des taux de change de 1,1 GS;

* les ventes ou les reclassements de 2,2 G$, y compris la vente partielle d’un immeuble de bureaux a Toronto et le reclassement
de nombreux immeubles dans la catégorie des actifs détenus en vue de la vente, dont 112 immeubles de stockage dans I’ensemble

des Etats-Unis, un terminal a Toronto et une tour de bureaux a Ottawa.

Nous présentons 1’évolution des immeubles de placement a la note 8 du présent rapport intermédiaire.
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Les immobilisations corporelles ont augmenté de 2,7 G$, en raison principalement des facteurs suivants :

+  des acquisitions de 4,9 G$, principalement au sein de nos secteurs Immobilier, Energie renouvelable et Infrastructures, y compris
des actifs solaires et éoliens en Europe, un portefeuille d’hotels a séjour prolongé aux Etats-Unis, des propriétés hotelicres a
Washington et en Floride, ainsi que notre acquisition d’une entreprise de distribution et de commercialisation de gaz naturel en
Colombie;

+ des entrées de 820 MS$ attribuables en grande partie aux investissements de croissance dans I’ensemble de nos secteurs Energie
renouvelable et Infrastructures; facteur contrebalancé en partie par

* I’incidence défavorable de la conversion des devises de 1,4 GS;

* les ventes et I’amortissement au cours de la période, y compris I’incidence du reclassement d’un montant de 693 M$ dans les
actifs détenus en vue de la vente dans le cadre de la vente prévue de certains actifs solaires et éoliens sud-africains dans notre
secteur Energie renouvelable.

Nous présentons 1’évolution des immobilisations corporelles a la note 9 du présent rapport intermédiaire.
La diminution de 2,0 G§ des placements mis en équivalence est principalement imputable aux facteurs suivants :
* lavente de notre entreprise de transport d’électricité au Chili pour 1,0 G$ et des pertes liées a 1’évaluation relatives 8 GGP;

* le reclassement de deux entités dans nos secteurs Immobilier et Activités du siége social par suite de 1’accroissement de notre
participation, ce qui a donné lieu a I’acquisition d’une participation donnant le contrdle au cours de la période;

» les distributions regues et les remboursements de capital de 831 MS$;

»  l’incidence du change de 891 M$, le dollar américain s’étant apprécié par rapport a presque toutes les principales devises dans
lesquelles nous exercons nos activités; facteur partiellement compensé par

e des entrées de 540 MS$, qui tiennent principalement a 1’acquisition d’un portefeuille de résidences pour étudiants en Europe dans
notre secteur Immobilier et a différentes entrées dans nos autres secteurs opérationnels;

*  notre quote-part du bénéfice global de 638 MS.

Au 30 juin 2018, la trésorerie et les équivalents de trésorerie affichaient une hausse de 774 M$ par rapport a la fin de I’exercice,
résultat qui tient principalement au calendrier des flux de trésorerie. Pour de plus amples renseignements, se reporter aux tableaux
consolidés des flux de trésorerie et a la rubrique « Examen des tableaux consolidés des flux de trésorerie », a la Partie 4 — Structure
du capital et situation de trésorerie.

Les autres actifs comprennent les stocks, le goodwill, les actifs d’imp6t différé, les actifs classés comme détenus en vue de la vente
et les autres actifs financiers. L’augmentation de 3,5 G$ découle principalement de ce qui suit :

* les acquisitions effectuées au cours de I’exercice, qui ont ajouté 2,8 G$ aux autres actifs, y compris un goodwill de 1,2 GS$, des
actifs d’impot différé de 829 MS$ et des autres actifs financiers de 721 MS$;

*  une augmentation des actifs détenus en vue de la vente de 838 MS$, principalement attribuable au reclassement susmentionné de
certains actifs éoliens et solaires sud-africains dans notre secteur Energie renouvelable.

Les emprunts et les autres passifs financiers non courants se composent de nos emprunts sans recours, des emprunts généraux, des
obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales, des créditeurs non courants et d’autres passifs a long terme exigibles
aprés un an. L’augmentation de 6,7 G$ depuis la fin de I’exercice a principalement trait & I’augmentation des emprunts découlant des
facteurs suivants :

* des emprunts supplémentaires de 6,9 G$ grevant des propriétés précises tenant aux acquisitions au sein de nos secteurs,
particuliérement nos secteurs Immobilier et Energie renouvelable, et le refinancement de la dette de différentes entreprises, dont
notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite et notre entreprise de transport de gaz naturel réglementé au Brésil,
partiellement compensés par 1’incidence de la diminution des taux de change;

+ lahausse de 765 M§ des emprunts généraux entrainée par I’émission de titres d’emprunt généraux de 1 G$ au premier trimestre,
partiellement compensée par I’incidence de la diminution des taux de change et I’absence de prélévements sur la facilité de crédit
générale renouvelable; facteurs contrebalancés en partie par

* ladiminution de 902 M§ des emprunts de filiales tenant au remboursement des montants prélevés précédemment sur les facilités
bancaires renouvelables ou a terme, particuliérement dans nos secteurs Infrastructures et Immobilier, et a I’incidence de la
diminution des taux de change.

Pour de plus amples renseignements, se reporter a la Partie 4 — Structure du capital et situation de trésorerie.
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Capitaux propres

Les variations importantes des capitaux propres ordinaires et des participations ne donnant pas le contrdle sont analysées ci-dessous.
Les capitaux propres privilégiés sont analysés a la Partie 4 du présent rapport.

Capitaux propres ordinaires

Le tableau qui suit présente les éléments qui ont le plus contribué aux variations des capitaux propres ordinaires d’une période a

I’autre.

AU 30 JUIN 2018 ET POUR LE SEMESTRE CLOS A CETTE DATE

(EN MILLIONS) Total

Capitaux propres ordinaires au début de 1a PETTOAE .......evviruieriieieieiieie ettt ettt eaete st ebeesaesbesseeseeseesesseensas 24052 $

Variations au cours de la période
Changements de MEthOAES COMPLADIES........cc.eeiiriirieiieierieciete et ete ettt ettt et e e e e te e st ebeesaessesseeseassesseessesseassessesssenseessenns (218)
Bénéfice net attribuable aUX aCtIOMNAITES. ......ee.veruiruieieriieieit ettt ettt ettt et sb e e beettestesste bt st b enbeestenbesasenteestenbeennenee 1537
Dividendes SUT ACtIONS OTMINAITES .....e.vervieieriieierieriesteetestesstesteestesesseesseesaessesssesseessessesssenseaseessesssessesssessesssessesssessesssessesssense (287)
Dividendes sur actions PrIVIIEZIEES. ........cueuiriiriiiiiiiieiiiieee ettt sttt ettt sttt et st e ens (76)
BCATE A& CRAMEE ... e ee e eses e e e eee s esees e s e seeseeeneseeeeen (739)
Autres €léments de BENETICE ZLODAL.........c.covrieiiriiiririiiicie ettt ettt 235
Rachats d’actions, déduction faite des émissions et des droitS ACUIS.......cvuirieriirierierierierieieeeeteseteteseeete st ereseeeaesaeeneeee (196)
Changements de PartiCiPation €1 AULTES. ..........e.e.erretrteretruerirtererterertetereresestetesseseseesessesesessesessesesaesesseseseesesessestssesenseneneesenesnes 73

329
Capitaux propres ordinaires a 1a fin de 18 PEITOAE. .......eveuiiuiiiiitiiiieee ettt 24381 $

La valeur des capitaux propres ordinaires a augmenté de 329 M$ au cours du semestre clos le 30 juin 2018 pour s’établir a 24,4 GS.
La variation comprend les €léments suivants :

une réduction du solde d’ouverture des capitaux propres ordinaires de 218 M$ afin de tenir compte des ajustements requis aux
fins de la transition a IFRS 15, Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients (« IFRS 15 »), et a
IFRS 9, Instruments financiers (« IFRS 9 »);

le bénéfice net attribuable aux actionnaires de 1,5 G$ au cours du premier semestre de 2018;

un montant de 504 M$ au titre du cumul des autres éléments de perte globale, principalement imputable a des pertes de change
de 739 M8, car les taux de change moyens dans les territoires ou nous détenons la majorité de nos placements libellés en monnaies
autres que le dollar américain ont diminué par rapport au dollar américain;

des rachats d’actions, déduction faite des émissions et des droits acquis, de 196 M$, résultat qui comprend un montant de 211 M$
versé aux fins du rachat de 5,2 millions d’actions ordinaires de catégorie A (les « actions de catégorie A »), une tranche de
160 M$ de ce montant ayant servi a financer les régimes de rémunération a long terme;

les changements de participations et autres qui se rapportent principalement a la cession partielle de notre entreprise de fabrication
d’¢électrodes de graphite dans le cadre d’un premier appel public a 1’épargne, que nous continuons de consolider a la suite du
premier appel public a I’épargne.

Participations ne donnant pas le contrdle

Les participations ne donnant pas le contréle dans nos résultats consolidés se composent principalement des participations de tiers
dans BPY, BEP, BIP et BBU et leurs entités consolidées, ainsi que des participations de co-investisseurs et d’autres participations
dans nos placements consolidés, comme suit :

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017
Brookfield Property Partners L.P..........co.ooiiiiiiiieieeeeseee ettt ettt 20806 $ 19736 $
Brookfield Renewable Partners L.P..........cccooiiiiiiieiiiiieiesieiesece ettt e st ns e seesne e 9926 10 139
Brookfield Infrastructure Partners L.P.........c..ooviiiiiiiieii ettt sttt e e eaa e en 10 354 11376
Brookfield Business Partners L.P. .........ccooiiieiiiieiicieieseeeseete ettt et ste st e seesaesaeenaessaensesseennenne 3049 4000
AULTES PATLICIPALIONS ...ttt ettt ettt ettt et ettt eb ekt a st sa b e e e b et et s b st saebe s ebe e etesesnene e 6 462 6377
50597 $ 51628 $
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Les participations ne donnant pas le contréle ont diminué de 1,0 G$ pour atteindre 50,6 G$ au 30 juin 2018, en raison principalement
des facteurs suivants :

*  des distributions de 3,4 G$ aux détenteurs de participations ne donnant pas le controle, partiellement contrebalancées par

* le bénéfice global attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle, qui a totalis¢ 550 M$, compte tenu des pertes de
change, car les taux de change moyens dans les territoires ot nous détenons la majorité de nos placements libellés en monnaies
autres que le dollar américain ont diminué par rapport au dollar américain;

+ les changements de participations attribuables aux participations ne donnant pas le controle de 408 MS$;

* les émissions nettes de titres de capitaux propres aux détenteurs de participations ne donnant pas le contréle totalisant 1,5 GS$.

CONVERSION DES DEVISES

Environ la moitié de notre capital est investi dans des monnaies autres que le dollar américain, et les flux de trésorerie provenant de
ces activités, ainsi que nos capitaux propres, sont assujettis aux fluctuations des taux de change. De temps a autre, nous avons recours
a des contrats financiers pour ajuster le degré d’exposition. Le tableau suivant illustre les taux de change les plus importants qui ont
une incidence sur nos activités.

Taux moyen

AU 30 JUIN 2018 ET AU Taux a la fin de la période Trimestres clos en Semestres clos en

BERIODES CLOSES LEs300UN 2018 2017 Variation 2018 2017  Variation 2018 2017  Variation
Dollar australien............... 0,7404  0,7809 5) % 0,7566 0,7508 1 % 0,7712 0,7545 2 %
Real brésilien! .. 3,8565  3,3080 (14) %  3,6062 3,2175 (11) %  3,4270 3,1807 7 %
Livre sterling.................... 1,3212 1,3521 2)% 1,3600 1,2800 6 % 1,3760 1,2597 9 %
Dollar canadien................ 0,7613 0,7953 “4) % 0,7749 0,7439 4 % 0,7828 0,7497 4 %
1. Taux de change entre le dollar américain et le real brésilien.

Au 30juin 2018, nos capitaux propres nets selon les normes IFRS de 24,4 G$ étaient investis dans les monnaies suivantes :
dollar américain — 54 %; real brésilien — 14 %; livre sterling— 15 %; dollar australien — 8 %; dollar canadien — 4 %; autres
monnaies — 5 %. Les taux de change par rapport au dollar américain étaient moins élevés a la fin du deuxiéme trimestre de 2018 qu’au
31 décembre 2017 pour tous nos placements importants en monnaies autres que le dollar américain.

Le tableau suivant présente la répartition de I’incidence de la conversion des devises sur nos capitaux propres en fonction des monnaies
autres que le dollar américain les plus importantes.

Trimestres clos en Semestres clos en
ENMILLIONS) o e AT 2018 2017 2018 2017
DOHAT AUSTTALICIL. ...ttt et e e saeeaeneens (216) $ 49 8 (335 $ 381 $
REAI DIESTHEN ..o (2 057) (709) (2127) (525)
LAVIE SEETINE. ..vvvveviiieceeeeeie ettt esesenas (544) 320 (211) 445
DOlIAr CANAAIEN........vveveieeieiecieiete ettt (51 251 (264) 343
Autres (541) (72) (78) 279
(3 409) (161) (3 015) 923
Couvertures de Change! ...........cccoeveviieieieieeiereietee s 722 (569) 632 (1010)
(2687) $ (730) $ (2383) % ®N$
Attribuable aux :
ACHONNAITES ...ttt ettt b et esee bbb sesese e s sebesesennanes (778) $ (170) $ (739) $ 41 §
Participations ne donnant pas le controle.............coovervrvererveeerervoeesrerienesnens (1909) (560) (1644) (128)
(2687) S (730) $ (2383) $ 87) $

1. Déduction faite de I'imp06t différé de 36 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2018 et de 41 M$ pour le semestre clos le 30 juin 2018.

La baisse des taux a la fin de la période liés a nos placements libellés en monnaies autres que le dollar américain, particuliérement le
real brésilien qui s’est déprécié de 14 % par rapport au début de I’exercice, a entrainé la diminution de nos capitaux propres, déduction
faite des couvertures de change pour le trimestre et le semestre clos le 30 juin de 2,7 G$ et de 2,4 GS$, respectivement. Les profits sur
nos couvertures a 1’égard des monnaies australienne, britannique et canadienne pour lesquelles nous avons recours & des contrats
financiers et a des instruments d’emprunt libellés en devises pour réduire 1’exposition, ont partiellement contrebalancé les pertes de
change. Nous ne couvrons habituellement pas nos capitaux propres au Brésil et dans d’autres marchés émergents en raison des cotits
élevés associés a ces contrats.
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SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS

Au cours des deux derniers exercices, les variations trimestrielles des produits étaient principalement attribuables aux acquisitions et
aux cessions. Les variations du bénéfice net attribuable aux actionnaires s’expliquent essentiellement par le montant des variations de
la juste valeur et des charges d’impot différé et le moment ou elles sont enregistrées, ainsi que par les fluctuations saisonniéres et les
influences cycliques liées a certaines activités. Des changements de participation ont donné lieu a la consolidation ou a la
déconsolidation des produits provenant de certains de nos actifs, particulierement dans nos secteurs Immobilier et
Capital-investissement. Entre autres facteurs, notons 1’incidence de la conversion de devises sur les produits qui ne sont pas libellés
en dollars américains et sur le bénéfice net attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle.

Nos activités liées au secteur Immobilier génerent habituellement des résultats stables chaque trimestre, en raison de la nature a long
terme des contrats de location, sous réserve de la comptabilisation occasionnelle de profits a la cession et de profits liés a la résiliation
de contrats. Nos immeubles de commerce de détail affichent habituellement des ventes au détail saisonniéres plus élevées au quatrieme
trimestre, et nos complexes hoteliers et de villégiature ont tendance a enregistrer une hausse des produits et des codts en raison de
I’augmentation du nombre de clients au cours du premier trimestre. Nous évaluons nos biens immobiliers a la juste valeur sur une
base trimestrielle, ce qui donne lieu a des variations du bénéfice net en fonction des variations de la valeur.

Les activités hydroélectriques de production d’énergie renouvelable ont un caractére saisonnier. La production a tendance a étre plus
¢levée pendant la saison hivernale des pluies au Brésil et le dégel du printemps en Amérique du Nord, ce qui est toutefois atténué
dans une certaine mesure par les prix qui ont tendance a ne pas étre aussi ¢levés qu’en été et en hiver en raison des conditions
météorologiques modérées et de la baisse de la demande d’¢électricité. Les conditions hydrologiques et le régime des vents peuvent
également varier d’une année a 1’autre. Nos activités liées au secteur Infrastructures ont un caractére généralement stable en raison de
la réglementation ou des contrats de vente a long terme conclus avec nos investisseurs qui, dans certains cas, garantissent des volumes
minimaux.

Nos activités d’aménagement résidentiel sont a caractére saisonnier et une importante proportion de celles-ci sont mises en corrélation
avec la reprise du marché de 1’habitation aux Etats-Unis et, dans une moindre mesure, avec la conjoncture économique au Brésil. Ces
activités générent des produits habituellement plus élevés aux troisiéme et quatriéme trimestres, par rapport au premier semestre, car
les conditions météorologiques sont plus favorables au second semestre, ce qui se traduit par une hausse des niveaux d’activités liées
a la construction.

Nos états résumés du résultat net pour les huit plus récents trimestres se présentent comme suit :

2018 2017 2016
POUR LES TRIMESTRES CLOS
PARACTION) NN T2 T1 T4 T3 T2 T T4 T3
Produits’ .........ocooveveveeeiiieeeeeea 13276 $ 12631 $§ 13065 § 12276 § 9444 § 6001 § 6935 § 6285 §
Bénéfice net 1 664 1855 2083 992 958 518 97 2021
Bénéfice net (perte nette) attribuable
auX actioNNAIIES .....c.evvevrerveeeeeriennennen 680 857 1 046 228 225 37) 173 1036

Par action

—dilué..e 0,62 $ 0,84 $ 1,02 § 0,20 $ 0,19 §$ (0,08 $ 0,14 $ 1,03 §

—debase......cccoceririnineee 0,64 0,85 1,05 0,20 0,20 (0,08) 0,15 1,05
1. Iig? EE)roduils des périodes précédentes n’ont pas été retraités étant donné que nous avons utilisé la méthode rétrospective modifiée aux fins de I’adoption d’TFRS 15 au 1 janvier

Le tableau suivant présente les variations de la juste valeur et la charge d’impdt sur le résultat pour les huit derniers trimestres, ainsi
que leur incidence combinée sur le bénéfice net.

2018 2017 2016
POUR LES TRIMESTRES CLOS (EN MILLIONS) T2 T1 T4 T3 T2 T1 T4 T3
Variations de la juste valeur ................. 833 § 572 $ 280 $ 132 $ 213 $ (204) $ (488) $ 59 $
Impot sur le teSultat ..., (339) (153) (110) (259) (119) (125) @11) 992
Incidence nette...........coeeveerinereerenennen. 494 $ 419 $ 170 $ (127) $ 948 (329) 8% 699) $ 933 $
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Au cours des huit derniers trimestres, les facteurs mentionnés ci-dessous ont entrainé des variations d’un trimestre a I’autre des
produits et du bénéfice net attribuable aux actionnaires.

L’augmentation des produits au deuxiéme trimestre de 2018 est principalement attribuable aux récentes acquisitions, aux ventes
d’habitations additionnelles de notre entreprise d’aménagement résidentiel en Amérique du Nord et a I’amélioration des prix au
sein de notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite. La hausse des colits directs a contrebalancé les variations des
produits. Bien que la performance solide de Norbord, et les profits liés a I’évaluation et a des transactions dans notre secteur
Immobilier aient également alimenté le bénéfice net, les résultats ont été plus que contrebalancés par I’augmentation de la charge
d’impot et ’absence d’un profit non récurrent comptabilisé a la vente d’une entreprise au premier trimestre.

La diminution des produits au premier trimestre de 2018 est imputable au caractére saisonnier des activités de nos entreprises de
construction de maisons et de services de construction, facteur contrebalancé en partie par la prise en compte, pour un trimestre
complet, des produits générés par les acquisitions récentes dans notre secteur Energie renouvelable. Le bénéfice net a bénéficié
des profits liés a 1’évaluation des immeubles de placement ainsi que des autres profits liés a la juste valeur comptabilisés ce
trimestre.

L’augmentation des produits au quatriéme trimestre de 2017 tient a la croissance interne des activités existantes dans I’ensemble
de notre entreprise et aux acquisitions réalisées au cours de I’exercice. Le bénéfice net a bénéficié des profits découlant de la
vente de I’entreprise de logistique en Europe et d’une modification de méthode comptable en ce qui concerne Norbord.

Au troisiéme trimestre de 2017, les produits ont augmenté en raison des apports accrus, sur un trimestre complet, des acquisitions
qui avaient été réalisées au cours du deuxiéme trimestre de 2017, comme il est décrit ci-dessous. Les acquisitions réalisées au
cours du trimestre considéré ont également contribué a I’augmentation, notamment [’acquisition d’une entreprise de
commercialisation de carburants au sein de notre secteur Capital-investissement. Les résultats ont été en partie contrebalancés
par la hausse de la charge d’impdt pour le trimestre.

La hausse globale des résultats au deuxiéme trimestre de 2017 est surtout attribuable aux acquisitions conclues au cours du
trimestre, y compris celles visant une entreprise de transport de gaz naturel réglementé et une entreprise de traitement des eaux
de premier plan, situées au Brésil, ainsi qu’un fournisseur de carburants pour véhicules routiers au Royaume-Uni.

Au premier trimestre de 2017, nous avons comptabilisé des pertes liées a la juste valeur découlant essentiellement de pertes liées
a la valeur de marché sur les bons de souscription de GGP, ainsi que des diminutions des évaluations liées a notre portefeuille
d’immeubles de bureaux principaux. Les produits ont reculé par rapport au trimestre précédent en raison du caractere saisonnier
du secteur résidentiel.

Au quatriéme trimestre de 2016, I’incidence des hausses globales des produits de 1’ensemble de nos entreprises a été
contrebalancée par une perte de valeur de 530 M$ sur certains actifs financiers, en raison d’évaluations a la baisse fondées sur
les cours des marchés boursiers au sein de nos activités liées au secteur Capital-investissement.

Au troisiéme trimestre de 2016, nous avons comptabilisé une économie d’imp6t de 900 M$ découlant d’une réduction du taux
d’imposition effectif attribuable a la restructuration de certaines de nos activités liées au secteur Immobilier aux Etats-Unis, dont
une tranche de 600 MS$ était attribuable aux actionnaires.
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DIVIDENDES DE LA SOCIETE

Les dividendes versés par Brookfield a 1’égard des titres en circulation par catégorie au cours des six premiers mois de 2018 et des
périodes correspondantes de 2017 et de 2016 sont présentés dans le tableau suivant.

Distribution par titre

2018 2017 2016
Actions a droit de vote restreint de catégorie A et de catégorie B!

(« actions de catégorie A et de catégorie B ») ...ccccveievieriieieieieeeee e 0,30 $ 0,28 $ 0,26 $
Distribution spéciale aux détenteurs d’actions de catégorie A et de catégorie B>3......... — 0,11 0,45
Actions privilégiées de catégorie A

0,23 0,18 0,18
0,23 0,18 0,18

SEIIE ...ttt ettt ettt st 0,33 0,25 0,25
SETIC 0.ttt bttt et b ettt nbe e 0,27 0,26 0,36
SEIIE 13-ttt bbbttt st 0,23 0,18 0,18
Série 14% .. — — 0,11
SEIIC 15 ettt ettt ettt bttt n et b et e e neene 0,19 0,12 0,12
SEIIE 17ttt ettt 0,46 0,45 0,45
SETIC 18ttt ettt ettt e b ettt nbe et 0,46 0,45 0,45
Série 24° 0,29 0,28 0,51
Série 25° 0,32 0,26 —
Série 26° 0,34 0,37 0,42
Série 287 0,27 0,43 0,43
SEIIE 30ttt ettt s 0,46 0,45 0,45
SEIIC 32ttt ettt bttt n et b et et e e enene 0,44 0,42 0,42
Série 34.... 0,41 0,39 0,40
SETIE 36ttt ettt ettt b et b et nte b et 0,47 0,45 0,46
SEIIC 37 .ttt h bbbttt n et be et et et e enene 0,48 0,46 0,46
SEIIE 38 ..ttt ettt st 0,43 0,41 0,41
SETIE A0 ...ttt ettt ettt b e et b ettt e b e e 0,44 0,42 0,42
SEIIE 42ttt st 0,44 0,42 0,42
SEIIE A4 ...ttt ettt st 0,49 0,47 0,47
SEITIE 408 ...ttt ettt 0,47 0,55 —
SEITE 487 ...ttt ettt 0,46 — —

1. Actions a droit de vote restreint de catégorie B (« actions de catégorie B »).

2. Distribution de une action ordinaire de Trisura Group Ltd. pour chaque tranche de 170 actions de catégorie A et de catégorie B détenues a la fermeture des bureaux le 1 juin

3. ZD?:tZibution d’une participation de 20,7 % dans Brookfield Business Partners le 20 juin 2016, calculée en fonction des valeurs selon les normes IFRS.

4. Rachetées le 1" mars 2016.

5. 1 533 133 actions de série 24 ont été converties en actions de série 25 le 1* juillet 2016.

6. Taux de dividende révisé avec prise d’effet le 1" avril 2017.

7. Taux de dividende révisé¢ avec prise d’effet le 1" juillet 2017.

8. Emises le 18 novembre 2016.

9. Emises le 13 septembre 2017.

Les dividendes sur actions de catégorie A et de catégorie B sont déclarés en dollars américains, tandis que les dividendes sur actions
privilégiées de catégorie A sont déclarés en dollars canadiens.
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PARTIE 3 —- RESULTATS DES SECTEURS OPERATIONNELS
MODE DE PRESENTATION

Evaluation et présentation de nos secteurs opérationnels

Aux fins de la présentation de I’information financiére interne et externe, nos activités sont structurées en fonction de notre entreprise
de gestion d’actifs, de nos cinq divisions opérationnelles et des activités de notre siége social, et forment collectivement sept secteurs
opérationnels. Nous mesurons notre performance opérationnelle principalement au moyen des flux de trésorerie liés aux opérations
générés par chacun de nos secteurs opérationnels et du montant du capital investi par la Société dans chaque secteur au moyen des
capitaux propres ordinaires'. Les capitaux propres ordinaires ont trait au capital investi attribué a un secteur en particulier, et nous les
utilisons de maniére interchangeable avec les capitaux propres ordinaires par secteur. En plus des flux de trésorerie 1iés aux opérations,
nous présentons également le bénéfice net économique pour évaluer la performance opérationnelle de notre secteur Gestion d’actifs,
y compris les produits sous forme d’honoraires' et I’intéressement aux plus-values provenant des variations latentes de la valeur de
nos portefeuilles de capital-investissement.

Nos secteurs opérationnels ont une portée mondiale et sont présentés ci-dessous.

i)  Les activités liées au secteur Gestion d’actifs comprennent la gestion de nos sociétés de personnes cotées, de nos fonds privés et
de nos titres cotés en bourse, en notre nom et en celui de nos investisseurs. Nous générons des honoraires de gestion de base
contractuels pour ces activités et nous touchons également des distributions incitatives et un revenu en fonction du rendement,
ce qui comprend les honoraires en fonction du rendement, les frais transactionnels et I’intéressement aux plus-values. Les
capitaux propres ordinaires de notre secteur Gestion d’actifs ne sont pas significatifs.

ii) Les activités liées au secteur Immobilier comprennent la propriété, I’exploitation et I’aménagement d’immeubles de bureaux
principaux, d’immeubles de commerce de détail principaux, d’immeubles présentant des occasions et d’autres immeubles.

iii) Les activités liées au secteur Energie renouvelable sont composées de la propriété, de 1’exploitation et de 1’aménagement de
centrales hydroélectriques, de parcs €oliens, de parcs solaires, d’installations de stockage et d’autres installations de production
d’énergie.

iv) Les activités liées au secteur Infrastructures comprennent la propriété, I’exploitation et I’aménagement d’actifs liés aux services
publics, au transport, a I’énergie, aux infrastructures de données et aux ressources durables.

v) Les activités liées au secteur Capital-investissement visent une gamme variée de secteurs, et elles sont principalement axées sur
la construction, les autres services commerciaux, 1’énergie et les activités industrielles.

vi) Les activités liées au secteur Aménagement résidentiel englobent la construction de maisons, I’aménagement de copropriétés et
I’aménagement de terrains résidentiels.

vii) Le secteur Activités du siége social comprend le placement de la trésorerie et des actifs financiers ainsi que la gestion de la
structure du capital de la Société, y compris les emprunts généraux et les capitaux propres privilégiés, qui financent une partie
du capital investi dans nos autres activités. Certaines charges générales, notamment celles liées aux technologies et a
I’exploitation, sont engagées pour le compte de nos secteurs opérationnels et sont affectées a chaque secteur opérationnel en
fonction d’un cadre d’établissement des prix interne.

Pour évaluer les résultats, nous déterminons de fagon distincte la tranche des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux
propres ordinaires dans nos secteurs qui a trait a nos principales sociétés de personnes cotées : BPY, BEP, BIP et BBU. Nous sommes
d’avis que le fait de déterminer les flux de trésorerie liés aux opérations et les capitaux propres ordinaires attribuables a nos sociétés
de personnes cotées permet aux investisseurs de comprendre la facon dont les résultats de ces entités ouvertes sont intégrés a nos
résultats financiers, et contribue a I’analyse des écarts entre les flux de trésorerie liés aux opérations d’une période de présentation de
I’information financiére a 1’autre. Des renseignements additionnels au sujet de ces sociétés de personnes cotées sont présentés dans
leurs documents déposés. Nous déterminons également de fagon distincte les composantes des flux de trésorerie liés aux opérations
de notre secteur Gestion d’actifs et les profits a la cession réalisés' compris dans les flux de trésorerie liés aux opérations de chaque
secteur, afin de faciliter ’analyse des écarts entre les flux de trésorerie liés aux opérations d’une période de présentation de
I’information financiére a I’autre.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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SOMMAIRE DES RESULTATS PAR SECTEUR OPERATIONNEL

Le tableau qui suit illustre les produits, les flux de trésorerie liés aux opérations et les capitaux propres ordinaires par secteur d’une
période a I’autre a des fins de comparaison.

Flux de trésorerie liés

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits’ aux opérations Capitaux propres ordinaires
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2017 Variation 2018 2017 Variation 2018 2017 Variation
Gestion d’actifS.......ccoeveevereecienieieienene $ 353 % 27 § 241 $ 231 $ 10 § 334 § 312 $ 22 3
IMMmODbIlier......coveeieiieieieceeiee e 1757 46 206 661 (455) 17 116 16 725 391
Energie renouvelable ..........c...ccveeeenn. 654 247 66 65 1 4549 4944 (395)
Infrastructures........... 1042 102 86 84 2 2592 2 834 (242)
Capital-investissement 5453 3351 282 62 220 4204 4215 (11
Aménagement résidentiel ....................... 686 499 187 14 (30) 44 2601 2915 (314)
Activités du siege social ..........oceeuennenne. 47 73 (26) (105) (47) (58) (7 015) (7 893) 878

...13765 $ 9831 § 3934 § 790 $ 1026 $§ (236)$ 24381 $ 24052 $ 329 $

1. Les produits comprennent les produits intersectoriels, qui sont ajustés de maniére & obtenir les produits externes en vertu des normes IFRS. Se reporter a la note 3c) du présent
rapport intermédiaire.

Le total des produits et des flux de trésorerie liés aux opérations s’est chiffré respectivement a 13,8 G$ et a 790 M$ pour le trimestre
considéré, comparativement a 9,8 G§ et a 1,0 G$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. Les flux de trésorerie liés aux
opérations comprennent des profits a la cession réalisés de 132 M$ en 2018, comparativement a 464 M$ au trimestre correspondant
de I’exercice précédent.

Les produits ont augmenté de 3,9 G$ pour s’établir a 13,8 G$ au cours de la période considérée, en raison principalement des facteurs
suivants :

» les récentes acquisitions, particuliérement une entreprise de distribution de carburants pour véhicules routiers acquise vers le
milieu du deuxiéme trimestre de 2017 dans notre secteur Capital-investissement;

» la croissance interne, y compris 1’incidence de 1’amélioration des prix au sein de notre entreprise de fabrication d’électrodes de
graphite et des ventes d’habitations additionnelles de notre entreprise d’aménagement résidentiel en Amérique du Nord; facteurs
partiellement contrebalancés par

» D’absence de produits de Norbord qui étaient consolidés jusqu’au quatriéme trimestre de 2017, apres lequel nous avons vendu
une partie de notre participation et, par conséquent, nous ne détenons plus de participation donnant le controle dans 1’entreprise.

Les flux de trésorerie liés aux opérations excluant les profits a la cession se sont accrus de 96 M$ par rapport au trimestre
correspondant de 1’exercice précédent, résultat qui tient essentiellement aux facteurs suivants :

*  I’expansion continue de nos activités de gestion d’actifs;
*  D’apport des acquisitions récentes;

» les ventes d’habitations additionnelles et I’augmentation des marges de notre entreprise d’aménagement résidentiel en Amérique
du Nord;

» lacroissance selon les immeubles de location comparables;
* la hausse des prix au sein de notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite et de Norbord.

En 2018, nous avons comptabilisé des profits a la cession réalisés dans notre secteur Capital-investissement, particulierement des
profits de 89 MS$ liés a la cession partielle de notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite dans le cadre d’un premier appel
public a 1’épargne. La vente d’'un immeuble de bureaux & New York a généré un montant de 469 M$ au cours du trimestre
correspondant de 1’exercice précédent.

Les capitaux propres ordinaires ont augmenté de 329 M$, pour atteindre 24,4 G$, en raison des apports aux placements provenant du
bénéfice de I’ensemble de nos entreprises et de I’augmentation de la trésorerie et des actifs financiers, partiellement contrebalancés
par I’incidence de la baisse des taux de change.

Les résultats par secteur au chapitre des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires sont
analysés plus en détail dans les rubriques ci-apres.
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Gestion d’actifs

Capitaux générant des honoraires

Le tableau qui suit présente un sommaire des capitaux générant des honoraires.

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Saciétés de Fonds Titres cotés

(EN MILLIONS) personnes cotées privés en bourse Total 2018 Total 2017
IMMODBIler .....c.eoveveieicirieiiecrcccee 19216 § 27665 $ — 5 46 881 § 41636 $
Energie renouvelable .............cccoooovnenn.... 15 587 7587 — 23174 23930
Infrastructures..........cocevveveeeeenincneneecne 16 974 16 692 — 33 666 38 751
Capital-investissement.............c.cccoeeveuenenn 4052 5091 — 9143 8618
DIVETS .ot — — 16 438 16 438 12 655
30 juin 2018 ..o 55829 § 57035 § 16438 $ 129302 $ s.0.
31 décembre 2017 .....cccovevevevreineirircnenees 60 560 § 52375 $ 12655 § s.0. 125590 $
Les capitaux générant des honoraires ont augmenté de 2,3 G$ au cours du trimestre. Le tableau qui suit en présente les principales
variations.

AU 30 JUIN 2018 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE Sociétés de F Qnds Titres cotés

(EN MILLIONS) personnes cotées privés en bourse Total
Solde au 31 mars 2018........ccvveireinieereeeeeeee 56195 $ 55687 $ 15083 $ 126 965 $
Rentrées de fonds........coceeeererieiinieniniieneeenceeeee 655 1732 1 842 4229
Sorties de fonds .........cceeeiieeiieiiiiiieeeeee e — — (1360) (1360)
DIStIDULIONS ...vvevvieieiieiieieciceieeie ettt eeeens (704) (400) — (1104)
Evaluation du marché .............coooovvevveeeeeeeereeeeeeereeen. (447) 52 873 478
AULTES vttt 130 (36) — 94
VATIATONS ..eovveeieniieiieie sttt ettt ae e (366) 1348 1355 2337
Solde au 30 juin 2018 55829 § 57035 § 16438 § 129302 $

Les capitaux des sociétés de personnes cotées ont augmenté de 0,3 G$, en excluant les distributions trimestrielles, en raison des
facteurs suivants :

des rentrées de fonds de 650 MS$ liées aux capitaux propres émis par TERP;

une augmentation de la dette nette avec recours découlant des prélévements sur les facilités de crédit des sociétés de personnes
cotées utilisés pour financer les transactions; facteur contrebalancé en partie par

la réduction du prix des parts de BIP et BEP.

Les capitaux de nos fonds privés ont augmenté de 1,3 G$, en raison principalement des facteurs suivants :

des rentrées de fonds de 1,7 G$, y compris des engagements liés a notre troisiéme fonds immobilier principal de 0,9 G$ et une
tranche de 0,6 G$ ayant trait a notre fonds immobilier a capital; facteurs contrebalancés en partie par

des distributions et un remboursement de capital de 0,4 G$ au cours du trimestre.

Les capitaux liés aux titres cotés en bourse ont augmenté de 1,4 G$, en raison des facteurs suivants :

des rentrées de fonds de 1,8 G$, y compris un montant de 1,0 G$ au titre des nouveaux comptes gérés et des nouvelles
souscriptions liées a nos fonds communs de placement axés sur I’énergie et I’immobilier, ainsi que des rentrées de fonds
additionnelles provenant des clients de détail et institutionnels;

une hausse de 0,9 G$ de la valeur de marché des placements au sein de nos fonds liés aux titres cotés en bourse; facteur
contrebalancé en partie par

des rachats de 1,4 G$, y compris des réaffectations de placements de clients qui se trouvaient dans nos fonds liés aux
infrastructures, qui s’expliquent en partie par la récente volatilité du marché des infrastructures.
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Capitaux admissibles 2 un intéressement aux plus-values'

Les capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values ont augmenté au cours du trimestre, pour atteindre 46,9 G$ au 30 juin
2018, soit une hausse de 1,3 G$ qui découle des engagements a 1’égard de nouveaux fonds, facteur en partie contrebalancé par des
remboursements de capital aux investisseurs dans la foulée des cessions d’actifs.

Au 30 juin 2018, des capitaux admissibles & un intéressement aux plus-values de 25,8 G$ avaient déja été déployés (31 décembre
2017 — 24,2 G$). Ces capitaux permettent actuellement de gagner un intéressement aux plus-values ou le permettront au moment ou
le rendement privilégié des fonds concernés atteindra le seuil visé. A I’heure actuelle, il existe des engagements non appelés dans des
fonds de 21,1 G$ qui permettront de gagner un intéressement aux plus-values lorsque le capital sera déployé et que les fonds
atteindront leur rendement privilégié (31 décembre 2017 — 18,2 G$).

Résultats d’exploitation

Les produits tirés de la gestion d’actifs comprennent le bénéfice tiré des honoraires' et ’intéressement aux plus-values réalisé que
nous gagnons a I’égard du capital géré pour les investisseurs, y compris le capital investi par nous dans les sociétés de personnes
cotées. Cette facon de faire est représentative de la fagon dont nous gérons les activités et constitue une fagon de calculer le rendement
de nos activités de gestion d’actifs.

Le tableau qui suit présente la répartition des produits et des flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifs en
fonction du bénéfice tiré des honoraires, du montant net de I’intéressement aux plus-values réalisé' et du montant net de
I’intéressement aux plus-values latent pour en faciliter I’analyse, puisque nous utilisons ces mesures pour analyser le rendement du
secteur Gestion d’actifs. Nous avons fourni des informations supplémentaires, au moyen de renvois, pour expliquer les fluctuations
importantes par rapport a la période précédente.

Flux de trésorerie liés aux
opérations/bénéfice net

Produits économique
ENMILLIONS) o LS S0 I Renvois 2018 2017 2018 2017
Bénéfice tiré des honoraires............ccevveeeevieeeeieneenieeeeieeeenenes i) 377 $ 353 % 239 §$ 231 $
Intéressement aux plus-values réalisé............ccoovvrveereieveniereennnne. ii) 3 — 2 —
380 $ 353 % 241 231
Moins : intéressement aux plus-values réalisé, montant net......... ?2) —
Intéressement aux plus-values latent, montant net' ...................... iii) 95 125
Bénéfice net €CONOMIQUE........eeverrieeerieeieieeieie e 334 $ 356 $
i) Bénéfice tiré des honoraires
fé)NU&lLLElegSS;AESTREs CLOS LES 30 JUIN 2018 9017
Produits sous forme d’honoraires
Honoraires de gestion de DASE ........cecueruirieriiiieiieierie ettt ettt et seee bt eaaesaeeneesseennenseens 284 $ 268 $
DiStIIDULIONS TNCTEALIVES 1..vevtentieieetieiieteeitetesteete et etesetetesteetesetebeeseestessteseentensesseenseenaenseensenseensensenns 50 37
Honoraires en fonction du reNdeMENt...........cecueruieierierieriieieie ettt ettt et b eeeseeens 41 25
Frais transactionnels et honoraires liés aux services-conseils... 2 23
377 353
COULS QITECLS B AULIES . ...e.veueeneeuienietieteetet e et et ettt et e e e s et e et e ebe st et eseeseeseebeeb et et eneeneeseebeebeatebeneeneeneesesneneenee (138) (122)
BENEfice tir€ des NOMNOTAIIES. .....c.veeiuiieiieeiie ettt ettt ettt e et e e sebeebeeebe e taeenseensaeessaessseenseessseeseans 239 § 231 §

Le bénéfice tiré des honoraires a augmenté de 8 M$ par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent, en raison de la
croissance des honoraires en fonction du rendement et de la hausse continue des honoraires de gestion de base et des distributions
incitatives. Les hausses ont été partiellement contrebalancées par 1’absence d’honoraires liés aux services-conseils non récurrents au
cours de I’exercice précédent relatifs aux co-investissements.

*  Les honoraires de gestion de base, qui se sont chiffrés a 284 M$ ce trimestre, comprennent les honoraires tirés de nos sociétés de
personnes cotées, de nos fonds privés et des titres de sociétés cotées en bourse. L’augmentation de 16 M$ est attribuable aux
facteurs suivants :

o une hausse de 16 M$ de nos honoraires tirés des fonds privés attribuable aux fonds mobilisés de 7,5 G$ relatifs a notre
troisieme fonds immobilier principal, contrebalancée en partie par le reclassement de fonds d’immeubles de bureaux apres
le deuxiéme trimestre de 2017;

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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o une augmentation de 9 M$ des produits sous forme d’honoraires tirés de nos titres cotés en bourse d’un cabinet de
services-conseils en placements dans les domaines de 1’énergie et des infrastructures acquis au premier trimestre de 2018;
facteur en partie contrebalancé par

o une baisse de 9 M§ des honoraires tirés de nos sociétés de personnes cotées en raison de la diminution de la capitalisation
de BIP et de BPY.

*  Nous avons regu des distributions incitatives de 50 M$ de BIP, de BEP et de BPY, ce qui représente une hausse de 13 M$, ou
35 %, par rapport a 2017. Cette croissance représente notre quote-part en tant que gestionnaire de la hausse de 8 %, de 5 % et de
7 % des distributions par part de BIP, de BEP et de BPY, respectivement, ainsi que 1’incidence des titres de capitaux propres
émis par BIP et BEP.

*  Leshonoraires en fonction du rendement, qui se sont chiffrés a 41 MS$, représentent les honoraires tirés de BBU et ils sont calculés
en fonction d’un seuil croissant de 20 % du prix des parts moyen chaque trimestre par rapport au seuil précédent. Au deuxieme
trimestre de 2018, le prix des parts de BBU a continué d’augmenter et, aprées les honoraires gagnés au cours du trimestre, le seuil
a été révisé a la hausse et porté a 38,31 §.

*  Les cotts directs et autres se composent principalement des charges liées au personnel et des honoraires de services professionnels,
ainsi que des cofits relatifs aux technologies liés aux activités et autres services partagés. Les cofits directs ont augmenté de 16 M$
d’un exercice a I’autre, en raison du renforcement continu de notre entreprise afin de soutenir notre croissance actuelle et notre
croissance future.

La marge sur le bénéfice tiré des honoraires, en excluant I’incidence des honoraires en fonction du rendement de BBU et les frais
transactionnels et les honoraires liés aux services-conseils, s’est établie a 59 % pour la période considérée, comparativement a 60 %
au trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

ii) Intéressement aux plus-values réalisé

Nous n’inscrivons I’intéressement aux plus-values qu’a la fin de la période de calcul pertinente en vertu des normes IFRS, soit
habituellement a la fin ou a ’approche de la fin de la durée du fonds, lorsque le montant de I’intéressement aux plus-values a
comptabiliser n’est plus assujetti au rendement futur des placements. Néanmoins, nous fournissons de I’information supplémentaire
et ’analyse ci-dessous quant au montant estimatif de 1’intéressement aux plus-values latent qui a été accumulé en fonction du
rendement du fonds jusqu’a la date de cloture des états financiers.

Nous avons réalisé un intéressement aux plus-values de 2 M$, déduction faite des cofits directs, au cours du trimestre (2017 — néant).
iii) Intéressement aux plus-values latent

Les montants du cumul de I’intéressement aux plus-values latent! et des colits connexes sont présentés dans le tableau qui suit.

2018 2017
Intéressement Intéressement
AUX 30 JUIN ET POUR LES TRIMESTRES 0y 0
CLOS A CES DATES aux plus-values (.jouts Montant aux plus-values Couts Montant
(EN MILLIONS) latent directs net latent directs net
Cumul latent au début de la période...... 2416 $ (760) $ 1656 $ 1064 $ (354) % 710 $
Variation au cours de la période
Montant latent (au cours de
la période)!.......cocvovevereeeieinnn. 219 48) 171 181 (35) 146
Réévaluation du change (105) 29 (76) (26) 5 1)
114 a9) 95 155 30) 125
Moins : montant réalisé................... 3) 1 2) — — —
111 as) 93 155 30) 125
Solde cumulatif latent a la fin de
12 PETiOde .....ooooeeeeeeeeeeeeeeeeeere 2527 $ (778) $ 1749 $ 1219 $ (384) $ 835 $
1. L’intéressement aux plus-values latent généré au cours de la période est défini dans le glossaire a la page 56 et représente I’estimation de la direction du montant de
I’intéressement aux plus-values auquel nous aurions droit si les fonds étaient liquidés a la fin de la période. Les montants qui seront réalisés dépendent du rendement futur des

placements.

Le rendement favorable des placements au sein de nos fonds privés a généré un intéressement aux plus-values latent de 219 M$ au
cours du trimestre, contre 181 M$ au trimestre correspondant de ’exercice précédent. Cette hausse a été partiellement contrebalancée
par des pertes de change de 105 M$, comparativement a 26 M$ au trimestre correspondant de I’exercice précédent, ce qui s’explique
en grande partie par la dépréciation des monnaies sud-américaines liées aux actifs dans nos fonds immobiliers et nos fonds liés aux
infrastructures.
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Nous avons généré un intéressement aux plus-values latent dans 1I’ensemble de nos principaux fonds; les faits saillants comprennent
ce qui suit :

* un intéressement de 89 M$ au sein de nos fonds immobiliers principaux, qui refléte le rendement particuliérement élevé de notre
portefeuille d’immeubles de bureaux en Inde et de notre entreprise de logistique aux Etats-Unis;

* un intéressement de 67 M$ attribuable a nos fonds principaux liés aux infrastructures;

* un intéressement de 63 M$ lié a notre quatriéme fonds de capital-investissement principal, découlant principalement de notre
entreprise de fabrication d’électrodes de graphite.

Le cumul de I’intéressement aux plus-values latent totalisait 2,5 G$ au 30 juin 2018. Nous estimons que des cofits connexes d’environ
778 M$ découleront de la réalisation des montants accumulés a ce jour, lesquels sont surtout liés aux régimes de rémunération
incitative a long terme des employés et a I’impdt. Nous prévoyons comptabiliser un montant de 1,2 G$ de cet intéressement aux
plus-values au cours des trois prochains exercices. La comptabilisation de cet intéressement aux plus-values dépend du rendement
futur des placements.
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Immobilier

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables a notre participation dans BPY, d’autres placements immobiliers et des profits a la
cession réalisés, afin d’en faciliter I’analyse. Nous avons fourni des informations supplémentaires, au moyen de renvois, pour
expliquer les fluctuations importantes par rapport a la période précédente.

Flux de trésorerie Capitaux propres
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN .
(EN MILLIONS) Renvois 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Brookfield Property Partners
Parts!.......coveveieeeeeeee e 1) 1629 $ 1489 $ 170 $ 173 $ 15642 $ 15388 $
Actions privilégiées ........coceevvreerrenenne 19 19 19 19 1265 1265
1648 1508 189 192 16 907 16 653
Autres placements immobiliers................. 155 249 11 5 209 72
Profits a la cession réalisés ....................... ii) — — 6 464 — —
1803 $ 1757 $ 206 $ 661 $ 17116 $ 16 725 $
1. Les parts de Brookfield dans BPY comprennent 432,6 millions de parts rachetables-échangeables, 50,4 millions de parts de société en commandite de catégorie A, 4,8 millions

de parts de société en commandite spéciales et 0,1 million de parts de commandité, qui représentent collectivement une participation financiére' de 69 % dans BPY.

Les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations, avant les profits a la cession, de notre secteur Immobilier ont augmenté de
46 M$ et de 3 M8, respectivement. Ces variations découlent principalement des facteurs suivants :

* lacroissance selon les biens comparables dans 1’ensemble de notre portefeuille; facteur contrebalancé en partie par

» les apports supplémentaires non récurrents au cours du trimestre correspondant de 1’exercice précédent découlant d’un profit lié
au réglement d’anciens litiges et des produits accessoires tirés des ventes de copropriétés;

Les résultats de 1’exercice précédent comprennent une hausse des profits a la cession réalisés, en raison principalement de la vente de
I’immeuble 245 Park Avenue, a New York.

i) Brookfield Property Partners

Le tableau qui suit présente la répartition des flux de trésorerie liés aux opérations par secteur de BPY, afin de faciliter I’analyse des
variations d’un exercice a I’autre des flux de trésorerie liés aux opérations.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
Immeubles de DUrEauX PIiNCIPAUK ...c.vecvieierierietertieitesieetesteetesseestesseesessesssesseessessesseessesssessesseessesssessesseenses 149 $ 162 $
Immeubles de commerce de détail principaux... 119 119
Immeubles présentant des occasions............... 929 96
SHEEE SOCIAL..veeutieiieieeiieteett ettt ettt ettt et e st et e st esb e et e esbesseesse st e essesseassenseessesseanseeseenseaseenseesaensenneensenree s (121) (119)
Attribuable QUX POTTEULS A& PATES ...c..eeuieieriieeietieierieete et et e st ete bt et e s teeste bt estesteestenbeeneesseeseebeensesseensenseennenes 246 258
Participations ne donnant pas 1€ CONIOLE...........c.coveueirieirieirieiiiieireent ettt ettt beseerens (76) (81)
Réaffectation SECtOrielle €1 AULTES! .............ovovivieiiiiieieeee ettt ettt es et aens — 4
Participation de BroOKFIEIA . .........cocuiiiiiiiiiiiie ettt ettt sttt 170 $ 173 $
1. Reflete le bénéfice tiré des honoraires et ’intéressement aux plus-values net reclassés dans le secteur Gestion d’actifs, ainsi que la charge d’imp6t exigible liée aux profits a

la cession.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de BPY se sont chiffrés a 246 M$ au deuxiéme trimestre de 2018, et notre quote-part, a
170 M$, comparativement a 173 M$ au trimestre correspondant de I’exercice précédent.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Immeubles de bureaux principaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations ont diminué de 13 M$, pour s’établir a 149 M$, puisque les résultats du trimestre
correspondant de I’exercice précédent comprenaient un profit non récurrent de 40 M$ au titre du réglement d’une question juridique.
En excluant cette question, les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 27 M$, en raison principalement de la croissance
selon les biens comparables' de 20 M$ découlant d’une hausse des taux d’occupation, passant de 91,0 %, au trimestre correspondant
de I’exercice précédent, a 91,9 % a la suite du début de nouveaux contrats de location.

Les loyers moyens nets consolidés en vigueur! par pied carré dans notre portefeuille ont 1égérement diminué pour s’établir a 28,46 $
par pied carré, comparativement a 30,82 $ par pied carré pour le trimestre correspondant de 1’exercice précédent. Dans I’ensemble,
les loyers nets de nos immeubles de bureaux principaux sont demeurés inférieurs aux loyers nets du marché moyens pondérés
estimatifs, ce qui indique un potentiel de hausses futures des taux a la signature de nouveaux contrats de location. Nous avons
actuellement des projets d’aménagement actifs qui portent sur six millions de pieds carrés au sein de notre portefeuille d’immeubles
de bureaux principaux, notamment des immeubles a New York, a Londres et a Dubai. Ces actifs sont préloués, dans I’ensemble, a
57 %, et nous estimons devoir engager des colits supplémentaires de 1,2 G$ pour en terminer les travaux de construction.

Immeubles de commerce de détail principaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations sont demeurés stables par rapport a ceux du trimestre correspondant de 1’exercice précédent a
119 MS$, ce qui refléte les facteurs suivants :

*  D’accroissement de la participation dans GGP, qui est passée de 29 % a 34 %, ce qui a augmenté notre quote-part des résultats de
GGP;

e lahausse du bénéfice au cours de la période considérée découlant des frais de résiliation; facteur contrebalancé par

* la diminution des flux de trésorerie liés aux opérations entrainée par les ventes de copropriétés liées aux projets d’aménagement
accessoires au trimestre correspondant de I’exercice précédent, qui ne s’est pas répétée au cours de 1’exercice considéré.

Les écarts de loyers moyens et initiaux, d’un contrat a I’autre, sur les contrats de location signés qui ont débuté depuis le trimestre
correspondant de 1’exercice précédent ont augmenté de 11,8 % et de 19,5 %, respectivement, par rapport aux contrats de location
arrivant a expiration.

Immeubles présentant des occasions

La quote-part de BPY des flux de trésorerie liés aux opérations provenant de ses placements présentant des occasions a augmenté de
3 % pour s’établir a 99 M$, contre 96 M$ au trimestre correspondant de I’exercice précédent, principalement en raison de la croissance
selon les biens comparables.

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des acquisitions effectuées au cours des douze derniers mois ont été contrebalancés
par ’absence de flux de trésorerie liés aux opérations générés par les actifs vendus, notamment au sein de notre portefeuille d’actifs
de logistique en Europe au quatriéme trimestre de 2017. Ces facteurs ont fait I’objet d’une analyse aux pages 15 et 16.

Siége social

Les charges générales de BPY comprennent les charges d’intéréts, les honoraires de gestion et d’autres colits. Les charges générales
de 121 M$ sont comparables a celles comptabilisées au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. La 1égére augmentation des
charges d’intéréts en raison de la hausse du solde moyen de la facilité¢ de crédit générale a été partiellement compensée par la baisse
des frais généraux et administratifs.

ii) Profits a la cession réalisés

Les profits a la cession réalisés de 6 M$ ont essentiellement trait a la vente d’immeubles de notre portefeuille d’immeubles présentant
des occasions. Les profits a la cession enregistrés a 1’exercice précédent de 464 M$ se rapportaient principalement a la vente de
I’immeuble 245 Park Avenue, un immeuble de bureaux situé dans le quartier Midtown de Manhattan.

Capitaux propres ordinaires
Les capitaux propres du secteur Immobilier ont augmenté pour s’établir a 17,1 G$ au 30 juin 2018, comparativement a 16,7 G$ au

31 décembre 2017. L’apport positif des flux de trésorerie liés aux opérations et des profits liés a I’évaluation d’immeubles de
placement a été contrebalancé en partie par les distributions versées.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Energie renouvelable

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau suivant présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables a nos participations dans BEP et aux activités de BEMI'. Nous avons fourni des
informations supplémentaires, au moyen de renvois, pour expliquer les fluctuations importantes par rapport a la période précédente.

Flux de trésorerie Capitaux propres

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN .
(EN MILLIONS) Renvois 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Brookfield Renewable Partners! ................ 1) 934 § 693 $ 98 $ 108 $ 3801 $ 4143 $
Brookfield Energy Marketing et autres” ... i) 33) (39) 32) (43) 748 801

901 $ 654 $ 66 $ 65 $ 4549 $§ 4944 $
1. La participation de Brookfield dans BEP comprend 129,7 millions de parts rachetables-échangeables, 56,1 millions de parts de société en commandite de catégorie A et

2,7 millions de parts de commandité, qui représentent ensemble une participation financiére de 60 % dans BEP. Les produits par secteur de BEP comprennent des produits de
188 M$ (2017 — néant) provenant de TERP.

2. Les produits de BEMI représentent le bénéfice ou le déficit additionnel a 1’égard de 1’¢électricité produite en Amérique du Nord par BEP et vendue par I’intermédiaire de BEMI
en vertu de contrats ou non'.

Par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent, les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de
nos activités liées a 1’énergie renouvelable ont augmenté de 247 M$ et de 1 MS$, respectivement. Les variations découlent
principalement des facteurs suivants :

» les apports en produits et en flux de trésorerie liés aux opérations provenant des récentes acquisitions, principalement TERP et
TerraForm Global, et les projets d’investissement de croissance;

* la hausse des prix réalisés tenant a 1’indexation en fonction de I’inflation et a 1’augmentation des prix du marché; facteurs
contrebalancés par la

*  baisse de la production de I’ensemble des actifs comparables principalement en raison des conditions hydrologiques moins
favorables en Amérique du Nord.

i) Brookfield Renewable Partners

Le tableau suivant présente la répartition de la production d’énergie et des flux de trésorerie liés aux opérations par secteur de BEP
afin de faciliter I’analyse des variations d’un exercice a 1’autre des flux de trésorerie liés aux opérations.

Production réelle Moyenne a long terme Flux de trésorerie
(GWh)! (GWh)! liés aux opérations

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN
(EN GIGAWATTHEURES ET EN MILLIONS DE DOLLARS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Centrales hydro€lectriques..........ceoeeeereevereereeneerenen 5187 6070 5644 5636 181 $ 218 §
Energie éolienne 966 579 1112 641 34 24
Energie SOlaire .........o.oovvrveevvereeieeeeseeesssess e 175 — 179 — 16 —
Stockage et AULIES ........couevverieieirinineeeeeeceesee e 127 70 — — 7 1)
SIEEE SOCIAL..c.vienrieeieieciieiectee e — — — — (66) (60)
Attribuable aux porteurs de parts..........coceeevereeeeennenne. 6 455 6719 6935 6277 172 181
Participations ne donnant pas le contrdle et autres?.... (74) (73)
Participation de Brookfield............cccccoeveveveveeecinnnns 98 $ 108 $
1. Quote-part de BEP. Se reporter a la définition de « Production sur une base proportionnelle » présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.

2. Comprend les distributions incitatives de 10 M$ (2017 — 7 M$) versées a Brookfield en tant que commandité de BEP.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de BEP au deuxi¢me trimestre de 2018 se sont établis a 172 M$, notre quote-part s’élevant
498 M$, comparativement a 108 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. La production au cours du trimestre a totalisé
6 455 GWh, soit un résultat 7 % inférieur a la moyenne a long terme!, qui représente une baisse de 4 % par rapport au trimestre
correspondant de I’exercice précédent, ou de 13 % selon des biens comparables, c¢’est-a-dire si 1’on exclut I’incidence des acquisitions.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Centrales hydroélectriques

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des centrales hydroélectriques ont diminué de 37 M$ pour s’établir a 181 MS§, en
raison des facteurs suivants :

*  une baisse de 35 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités nord-américaines, car la production a été inférieure
de 11 % a la moyenne a long terme et de 18 % inférieure a celle du trimestre correspondant de 1’exercice précédent, partiellement
compensée par une hausse des produits moyens par MWh de 3 % tenant a I’augmentation des prix liés a la capacité et aux
initiatives de réduction des coits;

*  une baisse des flux de trésorerie liés aux opérations de 8 M$ de notre entreprise au Brésil, car la hausse des produits en monnaie
locale, alimentée par 1’indexation en fonction de l’inflation des contrats existants et les apports provenant des projets
d’aménagement, a été plus que contrebalancée par I’incidence de change défavorable; facteur partiellement contrebalancé par

*  une hausse de 6 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations de notre entreprise en Colombie en raison de la hausse de 33 % des
produits par MWh attribuable a I’indexation en fonction de I’inflation des contrats existants, aux efforts de renégociation liés &
certains de nos accords d’achat d’énergie, a ’augmentation des prix du marché et aux initiatives de réduction des coiits, facteurs
légérement contrebalancés par une réduction de la production.

Energie éolienne

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des activités de production d’énergie éolienne ont augmenté de 10 M$ pour
s’établir a 34 MS$, en raison des facteurs suivants :

* les nouveaux actifs éoliens en Amérique du Nord et au Brésil faisant partie des entreprises TERP et TerraForm Global acquises
au quatriéme trimestre de 2017,

*  Dl’amélioration des prix réalisés a la suite d’initiatives de conclusion de nouveaux contrats et 1’augmentation de la production
selon les biens comparables dans nos parcs éoliens américains; facteurs contrebalancés en partie par

* une baisse des taux de change au Brésil et une diminution de la production au Canada et en Europe.
Energie solaire

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des activités de production d’énergie solaire ont augmenté de 16 M$ par rapport
au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison de 1’apport découlant des acquisitions de TERP et de TerraForm Global,
au quatriéme trimestre de 2017.

Stockage et autres

Les activités de stockage et autres ont fourni un apport de 7 M$ aux flux de trésorerie liés aux opérations ce trimestre, comparativement
aun déficit de 1 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. L’augmentation est attribuable a I’amélioration de la capacité,
des prix et de la production de notre installation d’accumulation par pompage existante en Amérique du Nord.

Siége social

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations découlant du secteur Siége social a augmenté de 6 M$, en raison de
I’augmentation des distributions sur les parts privilégi¢es suscitée par 1’émission de parts privilégiées au premier trimestre de 2018.
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ii) Brookfield Energy Marketing

Notre groupe de commercialisation de I’énergie détenu en propriété exclusive a conclu des contrats d’achat a long terme et des
garanties de prix avec BEP, comme il est décrit ci-dessous. Nous avons le droit de vendre 1’énergie que nous achetons auprés de BEP,
ces ventes étant effectuées en vertu de contrats ou non. De plus, nous avons droit a tous les produits accessoires comme les paiements
au titre de la capacité, et les crédits au titre de 1’énergie renouvelable ou les produits générés pour la capacité de pointe des usines
visées par les contrats.

Nous avons acheté¢ 2 040 GWh d’¢électricité auprés de BEP au cours du trimestre considéré, a un prix de 68 $ par MWh,
comparativement a 2 790 GWh a un prix de 68 $ par MWh au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, et nous avons vendu
cette électricité dans le cadre de ventes faisant I’objet d’un contrat et de ventes ne faisant pas 1’objet d’un contrat, pour un prix moyen
de 52 $ par MWh, comparativement a 53 $ par MWh au trimestre correspondant de I’exercice précédent.

En raison des marges négatives réalisées a la vente de 1’électricité achetée, BEMI a comptabilisé un déficit au titre des flux de trésorerie
liés aux opérations de 32 M$ ce trimestre, soit une amélioration par rapport au déficit au titre des flux de trésorerie 1iés aux opérations
de 43 M$ comptabilisé au trimestre correspondant de I’exercice précédent. La diminution du déficit au titre des flux de trésorerie liés
aux opérations de BEMI ce trimestre est principalement attribuable aux facteurs suivants :

* les écarts de change favorables ayant donné lieu a une amélioration des flux de trésorerie liés aux opérations découlant des ventes
faisant 1’objet d’un contrat réalisées, lesquels sont passés de 83 $ par MWh a 85 $ par MWh;

» lahausse des prix réalisés découlant de la production et de la capacité liées aux ventes ne faisant pas 1’objet d’un contrat au cours
du trimestre considéré, particuliérement sur le marché du nord-est des Etats-Unis, ayant donné lieu a une augmentation des flux
de trésorerie liés aux opérations découlant des ventes ne faisant pas 1’objet d’un contrat, lesquels sont passés de 38 $ par MWh a
41 $ par MWh;

* les diminutions de la production d’un exercice a l’autre dans les marchés qui génerent des marges peu é€levées; facteur
partiellement contrebalancé par

* labaisse des prix réalisés liés aux contrats financiers a court terme.
Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires de notre secteur Energie renouvelable se chiffraient 4 4,5 G$ au 30 juin 2018, soit un résultat en baisse
qui tient au fait que I’incidence des flux de trésorerie 1iés aux opérations a été largement contrebalancée par 1’amortissement et par
les distributions versées aux investisseurs, ainsi que par 1’incidence de change défavorable, en particulier la dépréciation du real
brésilien. Les immobilisations corporelles de notre secteur Energie renouvelable sont réévaluées chaque exercice et, en conséquence,
les capitaux propres ordinaires de ce secteur ne sont généralement pas influencés par les éléments de réévaluation au cours des trois
premiers trimestres de 1’exercice.
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Infrastructures

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables a nos participations dans BIP et a nos activités liées aux ressources durables détenues
directement. Nous avons fourni des informations supplémentaires, au moyen de renvois, pour expliquer les fluctuations importantes
par rapport a la période précédente.

Flux de trésorerie Capitaux propres

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN .
(EN MILLIONS) Renvois 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Brookfield Infrastructure Partners! ............. i) 1065 $ 975 $ 78 $ 80 § 1920 $ 2098 $
Ressources durables i) 79 67 8 4 672 736

1144 $ 1042 § 86 $ 84 $ 2592 $ 2834 §
1. La participation de Brookfield dans BIP se compose de 115,8 millions de parts rachetables-échangeables, de 0,2 million de parts de société en commandite et de 1,6 million

de parts de commandité, qui représentent conjointement une participation financiére de 30 % dans BIP.

Les produits générés par notre secteur Infrastructures ont augmenté de 102 M$, tandis que les flux de trésorerie liés aux opérations
ont augmenté de 2 M$ par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison des facteurs suivants :

*  notre acquisition d’une entreprise de distribution et de commercialisation de gaz naturel en Colombie au cours du trimestre, qui
a fourni un apport de 83 M$ aux produits;

*  une croissance interne de 5 % des produits et de 8 % des flux de trésorerie liés aux opérations, en supposant un taux de change
constant, attribuable a 1’augmentation des tarifs et aux projets d’amélioration; facteurs contrebalancés en partie par

»  D’absence de flux de trésorerie liés aux opérations provenant de notre entreprise de transport d’électricité au Chili, qui a été vendue
au premier trimestre de 2018;

*  D’incidence défavorable du change.
i) Brookfield Infrastructure Partners

Le tableau qui suit présente la répartition des flux de trésorerie liés aux opérations par secteur de BIP, afin de permettre une analyse
des variations d’un exercice a I’autre des flux de trésorerie liés aux opérations.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
SEIVICES PUDIICS ..v.vvivruieiiteteieieieiett ettt te ettt et te st s bt et ese s esesebesesesass s esesesesese s s es et et eseasesesesesasasesssesens 139 § 168 $
Transport .. 133 134
EIIEIEIE .v.vvvveoceeeeocse e see e s s st 54 43
INfrastructures de OMMEES .........cc.eeiiiiiriiriiieieer ettt sttt ettt se e 19 19
SIEEE SOCIAL...eeuviuieiieiieieeiet ettt ettt et et e stt e b e eta e seese e beesa et e eseesse et e enseeseenseassenseestenseensenseesaeseennenne (51 (69)
Aribuable QUX POTTEULS A& PATTS.....c.eeiertieietieieieeierteetterteettet e et estesteebesteetesseenbesseentesseensesseensesseensesseensens 294 295
Participations ne donnant pas le contrdle et autres' .. (216) (215)

Participation de BrOOKTIELA. .........c.oviiririieieiieieieieieieiei ettt 78 $ 80 $

1. Comprend les distributions incitatives de 34 M$ (2017 — 28 M$) versées a Brookfield en tant que commandité de BIP.

Pour le deuxiéme trimestre de 2018, les flux de trésorerie liés aux opérations de BIP se sont établis a 294 M$, desquels notre quote-
part s’éléve a 78 M$, comparativement a 80 M$ au trimestre correspondant de I’exercice précédent.
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Les résultats de nos secteurs d’activités Transport et Infrastructures de données (auparavant appelés « Infrastructures de
communications ») ont été stables par rapport a ceux du trimestre correspondant de I’exercice précédent. Les principales variations
au sein des secteurs d’activités Services publics, Energie et Siége social sont présentées ci-apres.

Services publics

Les flux de trésorerie liés aux opérations se sont chiffrés a 139 M$, une baisse de 29 M$ par rapport au trimestre correspondant de
I’exercice précédent. La baisse s’explique principalement par les facteurs suivants :

*  D’incidence de la vente de notre entreprise de transport d’électricité au Chili;

*  D’émission de titres d’emprunt par notre entreprise de transport de gaz naturel réglementé au Brésil ayant entrainé la hausse des
charges d’intéréts;

*  D’incidence de la baisse des taux de change; facteur partiellement contrebalancé par
* lacroissance interne de 6 % en supposant un taux de change constant;

* les apports initiaux provenant de notre entreprise de distribution et de commercialisation de gaz naturel en Colombie, acquise
récemment.

Energie

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant du secteur Energie se sont élevés a 54 M$, une hausse de 11 M$ par rapport au
trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison des facteurs suivants :

* lahausse des volumes de transport de notre entreprise de transport de gaz naturel en Amérique du Nord,

* ladiminution des charges d’intéréts de notre entreprise de transport de gaz naturel en Amérique du Nord a la suite des initiatives
de désendettement et de refinancement; facteurs contrebalancés en partie par

» labaisse des écarts de prix du gaz naturel, qui a réduit les marges de notre entreprise de stockage de gaz.
Siége social

Les flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Siége social ont augmenté pour s’établir & 51 M$, comparativement a un déficit
de 69 MS$ au trimestre correspondant de ’exercice précédent, en raison des facteurs suivants :

* labaisse des honoraires de gestion de base, car les valeurs de capitalisation ont diminué au cours du trimestre considéré;
» labaisse des couts de financement, car le solde impay¢ de la facilité de crédit a été remboursé;

» lahausse des produits tirés des placements provenant du fait que le produit de la vente de notre entreprise de transport d’électricité
au Chili a été investi.

ii) Ressources durables

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de nos activités liées aux ressources durables sont passés de 4 M$ a 8 M$ au cours
de la période considérée. Une partie de la récolte du premier trimestre de 2018 a été retardée a compter du premier trimestre en raison
des conditions météorologiques défavorables, ce qui a entrainé des ventes plus élevées que prévu au deuxiéme trimestre et des flux
de trésorerie liés aux opérations plus importants que ceux du trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires relatifs a notre secteur Infrastructures ont diminué pour se chiffrer a 2,6 G$ au 30 juin 2018
(31décembre 2017 — 2,8 G$), principalement en raison de I’incidence de la baisse des taux de change et des distributions versées aux
porteurs de parts.

Ces capitaux propres représentent essentiellement notre investissement dans les immobilisations corporelles et dans certaines
concessions, qui sont comptabilisées a titre d’immobilisations incorporelles. Nos immobilisations corporelles sont comptabilisées a
la juste valeur et réévaluées chaque exercice, tandis que les concessions sont considérées comme des immobilisations incorporelles
en vertu des normes IFRS et sont en conséquence présentées au colt historique et amorties sur la durée de la concession. Ainsi, une
part moins importante de nos capitaux propres subit I’incidence de la réévaluation par rapport a nos secteurs Immobilier et Energie
renouvelable, pour lesquels une part plus importante du bilan est assujettie a des réévaluations.
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Capital-investissement

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables a nos participations dans BBU et dans Norbord, a d’autres placements de
capital-investissement, ainsi qu’aux profits a la cession réalisés. Nous avons fourni des informations supplémentaires, au moyen de
renvois, pour expliquer les fluctuations importantes par rapport a la période précédente.

Flux de trésorerie Capitaux propres

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
(EN ML Loy TESTRES CLOS LES 0 JUIN Renvois 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Brookfield Business Partners! i) 8792 § 4879 $ 55 % 133 1921 $ 2064 $
NOrbOrd ..o i) — 536 97 56 1412 1364
Autres placements ..........coecveeveeierieeeeniennns i) 12 38 4 @) 871 787
Profits a la cession réalisés ...............c....... iv) — — 126 — — —

8804 $ 5453 $ 282 $ 62 $ 4204 $ 4215 $
1. La participation de Brookfield dans BBU est composée de 63,1 millions de parts rachetables-échangeables, de 24,8 millions de parts de société en commandite et de huit parts

de commandité qui représentent conjointement une participation financiére de 68 % de BBU.

Les produits générés par notre secteur Capital-investissement ont augmenté de 3,4 G$, en raison principalement de la prise en compte,
pour un trimestre complet, des produits générés par notre entreprise de distribution de carburants pour véhicules routiers, acquise en
mai 2017. Les produits et les cotts directs de cette entreprise comprennent des montants importants au titre des taxes transférés aux
clients et comptabilisés, sur une base brute, dans les deux comptes, sans incidence sur la marge générée par 1’entreprise. En plus de
ce qui précede, les produits ont augmenté en raison de 1’amélioration des prix au sein de notre entreprise de fabrication d’électrodes
de graphite et de I’acquisition de notre entreprise de commercialisation de carburants au troisiéme trimestre de 2017.

Ces augmentations ont été partiellement contrebalancées par la déconsolidation de notre participation dans Norbord au quatri¢me
trimestre de 2017, aprés avoir vendu notre participation donnant le contrdle dans I’entreprise. Nous inscrivons maintenant notre
quote-part du bénéfice de Norbord au poste Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence de nos états consolidés
du résultat net.

Les flux de trésorerie liés aux opérations, avant les profits a la cession, ont augmenté de 94 M$ pour se chiffrer a 156 M$, en raison
des facteurs suivants :

* la solide performance de plusieurs activités, particuliecrement 1’amélioration des prix au sein de notre entreprise de fabrication
d’électrodes de graphite et de Norbord, en plus des éléments suivants :

» les apports des récentes acquisitions, en particulier notre entreprise de services liés a 1’énergie de source marine et nos
établissements de jeux en Ontario acquis au cours du troisieme trimestre de 2017 et du premier trimestre de 2018, respectivement;
facteurs contrebalancés en partie par

» la baisse des prix réalisés du gaz et des volumes pour les activités liées a 1’énergie au Canada et la hausse des honoraires de
gestion en raison de ’augmentation de la valeur de capitalisation de BBU depuis le trimestre correspondant de I’exercice
précédent.
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i) Brookfield Business Partners

Le tableau qui suit présente la répartition des flux de trésorerie liés aux opérations par secteur de BBU, afin de permettre une analyse
des variations d’une période a I’autre des flux de trésorerie liés aux opérations.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
Services de construction 58 12 $
Services commerciaux ... 61 17
BIIETZIC ... et e et 31 11
ACHUVIES INAUSIIICIIES ...veieiieiiiiciie ettt ettt e s e et e e s tae e teesabe e beeesbe e sseesseessseesseessseenseenses 94 8
SIEEE SOCIAL ©F AULIES ... .eeuvieuieieiieeieetiete st ettt e et e steestebeeteesteeseebeeseessesseesseesaensesssenseasaensesseansesseessesssensensesnsens 14 %)
Attribuable auxX POTTEUIS dE PAITS .......cceeuiiuiiiirieieieiieieite ettt ettt ettt sa e 177 43
Honoraires en fonction du reNdeMENT.........cc.evieierieiieriiiiesieiesie et sie et ste e ste e saessaessesseessessaessessnensas 41) (25)
Participations ne donnant pas 1€ CONLIOLE. .........oruiieiriiiiiieee e (44) 5)
Réaffectation SeCtOriElle €6 AULTES! ...........c.cviviuieiiieieieececece ettt ettt aeas 37 —
Participation de BrooKfIEld ...........ceiiiririiieieieieirieieieteicieet ettt s bbb s st s s s sesess 55 $ 133
1. La réaffectation sectorielle et autres fait référence aux profits a la cession, déduction faite de la participation ne donnant pas le contréle, compris dans les flux de trésorerie liés

aux opérations de BBU qui ont été reclassés dans les profits a la cession réalisés, ce qui nous permet de présenter les flux de trésorerie liés aux opérations attribuables aux
porteurs de parts de la méme fagon que BBU.

L’apport de BBU aux flux de trésorerie liés aux opérations s’est établi a 177 MS$, et notre quote-part, & 55 M$, comparativement a
13 MS$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. Les apports provenant de la croissance interne de plusieurs entreprises et
des acquisitions réalisées depuis le deuxiéme trimestre de 2017 au sein de nos secteurs Services commerciaux et Energie, ont été
partiellement contrebalancés par la hausse des honoraires de gestion et des honoraires en fonction du rendement en raison de la hausse
de la valeur de capitalisation et du cours de I’action de BBU, respectivement.

Services de construction

Les flux de trésorerie liés aux opérations générés par le secteur Services de construction ont diminué de 7 M$, pour s’établir a 5 M$,
surtout en raison de la baisse des niveaux d’activité au Moyen-Orient. En outre, bien que les activités liées a la construction dans notre
secteur des activités australiennes aient augmenté, cette hausse a été contrebalancée par I’augmentation de la charge d’imp06t exigible
suscitée par la hausse du bénéfice imposable et des modifications apportées aux lois du Royaume-Uni.

L’adoption d’IFRS 15, la nouvelle norme concernant la comptabilisation des produits, s’est répercutée sur notre entreprise de services
de construction étant donné que la comptabilisation des projets de construction a long terme de cette entreprise fait 1’objet d’une
incertitude et que des modifications importantes pourraient étre apportées aux contrats. Les marges comptabilisées précédemment,
lesquelles sont contrebalancées en partie par la charge d’imp6t, seront inscrites dans les flux de trésorerie liés aux opérations au fil du
temps; I’adoption de cette norme n’a toutefois eu aucune incidence significative sur les flux de trésorerie liés aux opérations au
deuxieme trimestre de 2018.

Services commerciaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Services commerciaux ont augmenté de 44 M$ pour s’établir a 61 M$. Compte
non tenu de I’incidence d’un profit a la cession de 46 M$ découlant de la vente d’une coentreprise liée a nos activités de courtage
immobilier résidentiel, les flux de trésorerie liés aux opérations ont diminué de 2 M$, en raison des facteurs suivants :

* les apports des acquisitions depuis le trimestre correspondant de 1’exercice précédent, tout particulierement celui de nos
établissements de jeux en Ontario; facteur plus que contrebalancé par

» laperte des apports provenant de notre entreprise de services de courtage immobilier, vendue récemment.
Energie

Les flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Energie ont augmenté de 20 M$ pour s’établir 4 31 M$, en raison des facteurs
suivants :

» les apports de notre entreprise de services liés a 1’énergie de source marine acquise au troisiéme trimestre de 2017; facteur
partiellement contrebalancé par

* labaisse des prix réalisés du gaz naturel et une diminution de la production générée par nos activités liées a I’énergie au Canada.
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Activités industrielles

En ce qui concerne le secteur Activités industrielles, les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 86 M$ pour atteindre
94 M$. Compte non tenu de 1’incidence d’un profit a la cession de 9 M$ découlant de la vente d’une division opérationnelle au sein
de notre entreprise de fabrication de produits de soutien a I’infrastructure, les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté en
raison de la vigueur des prix et de la performance opérationnelle de notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite.

Siege social

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations se rapportant au secteur Siége social a augmenté de 9 M$ pour s’établir a
14 MS$, car I’augmentation du cours des parts et de la valeur de la capitalisation de BBU a entrainé la hausse des honoraires de gestion.

BBU a comptabilisé des honoraires en fonction du rendement de 41 M$ au deuxiéme trimestre de 2018, en raison de la hausse du prix
de la part de BBU au-dela du seuil précédent. Nous comptabilisons ces honoraires a titre de produits dans notre secteur Gestion
d’actifs.

i) Norbord

Notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations de Norbord a augmenté de 41 M$ pour s’établir a 97 M$, les prix de
référence moyens des panneaux a copeaux orientés en Amérique du Nord ayant augmenté de 24 % d’un exercice a 1’autre pour
s’établir a 401 $ par millier de pieds carrés, en raison de la demande accrue attribuable a I’augmentation continue des mises en chantier
aux Etats-Unis, particuliérement pour des maisons unifamiliales.

iii) Autres placements

Les flux de trésoreric liés aux opérations provenant des autres placements ont augmenté de 11 M$ pour s’établir a 4 M$,
comparativement a un déficit de 7 M$, en raison principalement de notre placement direct dans notre entreprise de services liés a
I’énergie de source marine au troisiéme trimestre de 2017.

iv) Profits a la cession réalisés

Les profits a la cession réalisés enregistrés au cours du trimestre de 1’exercice considéré comprennent la vente partielle de notre
entreprise de fabrication d’électrodes de graphite dans le cadre d’un premier appel public a 1’épargne, de la vente d’une unité
opérationnelle de notre entreprise de fabrication de produits de soutien a l’infrastructure et de la vente d’une participation en
coentreprise dans une entreprise de services de courtage immobilier.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires au sein de notre secteur Capital-investissement ont diminué de 11 M$ par rapport au 31 décembre
2017, pour se chiffrer a 4,2 G$, car 1’ajustement du solde d’ouverture des capitaux propres tenant a 1’adoption d’IFRS 15 a été
compensé par les apports découlant de la performance opérationnelle. Les actifs détenus a I’égard de ces activités sont inscrits au cotit
amorti, et I’amortissement est comptabilisé trimestriellement, a I’exception des investissements dans des actifs financiers qui sont
comptabilisés a la juste valeur en fonction principalement des prix cotés.
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Aménagement reésidentiel

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau suivant présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables aux deux principales régions dans lesquelles les entreprises d’aménagement résidentiel
en propriété exclusive exercent leurs activités.

Flux de trésorerie Capitaux propres
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
fETNPr\(/)uULRL{'(})Er\SJsT)RIMESTRES CLOSEER IV 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Amérique duNord......c.coevveeveinieirincncercee 601 $ 445 § 52 8 22 8 1677 $ 1711 $
Brésil et autres 85 54 38) (52) 924 1204
686 $ 499 § 14 $ 30) $ 2601 $ 2915 $

Les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations tirés du secteur Aménagement résidentiel ont augmenté de 187 M$ et de
44 MS$, respectivement, en raison des ventes d’habitations additionnelles et de ’accroissement des marges brutes en Amérique
du Nord et de la baisse de la perte par unité d’habitation vendue au Brésil.

Amérique du Nord

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de nos activités en Amérique du Nord se sont chiffrés a 52 M$, soit une hausse
de 30 MS$ par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent.

L’apport des activités liées aux immeubles résidentiels aux flux de trésorerie liés aux opérations a été supérieur de 36 M$ a celui du
trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison des facteurs suivants :

«  I’augmentation de 30 M$ de la marge brute au titre des activités liées aux immeubles résidentiels aux Etats-Unis, en raison des
facteurs suivants :

o une hausse du nombre de ventes d’habitations;

o des changements favorables dans la composition des produits, car nous avons vendu un nombre plus élevé d’habitations
dans 1’ouest des Etats-Unis, ou les prix et la demande du marché sont demeurés solides;

* lesactivités liées aux immeubles résidentiels au Canada ayant généré une hausse de 6 M$ de la marge brute; en raison des facteurs
suivants :

o une hausse du nombre de ventes d’habitations;

o une composition des produits favorable présentant une proportion plus élevée de ventes de maisons en Ontario, ce qui
habituellement génére une hausse des marges.

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de nos activités d’aménagement de terrains sont demeurés stables par rapport au
trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

L’augmentation des flux de trésorerie liés aux opérations découlant de I’amélioration des ventes a été partiellement contrebalancée
par les frais de ventes et de marketing et la hausse de 1’imp06t exigible.

Au 30 juin 2018, nous détenions 89 communautés foncieres actives (31 décembre 2017 — 81) et 29 quartiers actifs (31 décembre
2017 — 28).
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Brésil et autres

Les flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités au Brésil ont augmenté de 14 M$ pour afficher une perte de 38 M$ ce
trimestre, en raison des facteurs suivants :

*  l’augmentation des marges sur les ventes de stocks d’unités achevées par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice
précédent;

*  D’incidence du change, car la dépréciation du real brésilien par rapport au dollar américain a réduit le déficit; facteur partiellement
contrebalancé par

« lahausse des frais de vente et des cotits d’entretien liée a la livraison des stocks d’unités achevées.

Nos activités au Brésil ont été touchées par IFRS 15, la nouvelle norme concernant la comptabilisation des produits (se reporter a la
note 2 du présent rapport intermédiaire). La comptabilisation des produits est reportée jusqu’au moment ou les clés sont remises au
client, tandis qu’auparavant, les produits étaient comptabilisés a I’achévement des travaux de construction. Il n’y a aucune incidence
importante associée aux marges comptabilisées précédemment sur les flux de trésorerie liés aux opérations au cours du trimestre
considéré.

Au cours des deux derniéres années, nous avons axé nos efforts sur la livraison des projets et sur la vente des stocks restants d’unités
liées aux projets lancés avant le ralentissement économique. En 2016 et en 2017, 57 projets ont été achevés et livrés. Nous avons
continué de vendre les stocks restants au deuxiéme trimestre de 2018; toutefois, les apports de ces ventes se situent dans 1’ensemble
sous le niveau requis pour couvrir les couts fixes, qui comprennent les colits de marketing relatifs aux projets d’aménagement achevés.

Au début de 2018, dix-huit de nos projets étaient en cours de construction. Au 30 juin 2018, nous disposions de vingt projets en cours
de construction, dont dix-huit ont trait & de nouveaux projets lancés depuis la fin de 2016 qui, selon nous, entraineront des marges
plus élevées que celles des anciens projets.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires se chiffraient a 2,6 G$ au 30 juin 2018 (31 décembre 2017 — 2,9 G$) et comprenaient essentiellement
des biens destinés a ’aménagement résidentiel, qui sont comptabilisés au colt historique ou au moindre du colt et de la valeur de
marché, indépendamment de la durée de détention de ces actifs et de la valeur créée dans le cadre du processus d’aménagement. La
baisse des capitaux propres au 30 juin 2018 est principalement imputable a I’incidence de la dépréciation du real brésilien par rapport
au dollar américain. Au 30 juin 2018, les capitaux propres sont présentés compte tenu d’un ajustement de 15 M$ ayant réduit le
montant des capitaux propres ordinaires au 1° janvier 2018 en raison de 1’adoption de la nouvelle norme concernant la
comptabilisation des produits dont il est fait mention ci-dessus.

43 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Activités du siege social

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau suivant présente la répartition des produits, des flux de trésorerie liés aux opérations et des capitaux propres ordinaires par
secteur en fonction des montants attribuables aux principaux actifs et passifs relatifs a notre secteur Activités du siége social, ainsi
que les flux de trésorerie liés aux opérations correspondants, afin d’en faciliter ’analyse.

Flux de trésorerie Capitaux propres

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Produits liés aux opérations ordinaires
fETNPr\(/)uULRL{'(})Er\SlsT)RIMESTRES CLOSTES 300N 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Trésorerie et actifs financiers, montant net................. 17 $ 19 § 14 $ 1 3401 $ 2255 §
Emprunts généraux ..........ccceceevveeveenveeneennn. . — — (80) (63) (6 424) (5 659)
Capitaux propres privilégiés — — — — 4192) (4192)
Autres placements gENéraux ...........coeeverveerverrereervennens 30 54 3 2 32 41
Charges générales et impots/fonds de roulement

TICT 1ottt ettt ettt ettt et sttt et — — 42) 3 168 (338)

47 $ 73 °$ (105) $ 478 (7015) $ (7893)§

1. Les flux de trésorerie liés aux opérations excluent les distributions sur actions privilégiées de 38 M$ (2017 — 35 M$).

Notre portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers est habituellement comptabilisé a la juste valeur et les variations sont
comptabilisées trimestriellement par le biais du résultat net, 4 moins que les placements financiers sous-jacents ne soient classés
comme étant a la juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global. Dans ce cas, les variations de la valeur sont
comptabilisées dans les autres €léments du résultat global. Les préts et créances sont habituellement comptabilisés au colt amorti. Au
30 juin 2018, nos actifs financiers comprennent les éléments suivants :

* latrésorerie et les autres actifs financiers d’un montant de 3,6 G$ (31 décembre 2017 — 2,4 G$), partiellement contrebalancés par
* les dépéts et autres passifs d’un montant de 189 M$ (31 décembre 2017 — 183 M$).

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de notre portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers se sont établis a 14 M$,
soit une hausse de 3 M$ par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent. Méme si nous avons enregistré des produits
d’intéréts provenant d’un prét direct que nous avons financé au second semestre de 2017, globalement, les évaluations liées a la valeur
de marché au sein de notre portefeuille d’actifs financiers ont été relativement stables.

Les emprunts généraux sont généralement obtenus a des taux d’intérét fixes. Bon nombre de ces emprunts sont libellés en dollars
canadiens, ce qui fait en sorte que leur valeur comptable fluctue selon les fluctuations du taux de change. Un certain nombre de ces
emprunts ont été désignés a titre de couvertures des investissements nets en dollars canadiens au sein de nos autres secteurs, ce qui se
traduit par la comptabilisation de la majorité des réévaluations des monnaies dans les autres éléments du résultat global.

Le montant de 80 M$ présenté dans les emprunts généraux refléte les charges d’intéréts sur ces emprunts. Ce montant a augmenté par
rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison de I’émission de 1,6 G$ de titres d’emprunt généraux au cours
des douze derniers mois.

Les capitaux propres privilégiés ne sont pas réévalués en vertu des normes IFRS.

Nous décrivons plus en détail la trésorerie et les actifs financiers, les emprunts généraux et les capitaux propres privilégiés a la
Partie 4 — Structure du capital et situation de trésorerie.

Le fonds de roulement net se compose des débiteurs, des créditeurs et des autres actifs et passifs, et affichait un actif de 168 M$ au
30 juin 2018 (31 décembre 2017 — passif de 338 M$). L’actif d’imp6t différé net de 1,1 G$ (31 décembre 2017 — 590 MS$) est inclus
dans ce solde et il a augmenté par suite de 1’acquisition d’une entreprise au cours du premier trimestre de 2018 ayant subi des pertes
d’exploitation nettes qui peuvent étre utilisées pour compenser le bénéfice net futur prévu. Les flux de trésorerie liés aux opérations
comprennent les charges générales et I’imp6t payé en trésorerie, qui ont augmenté en raison de 1’expansion continue de 1’entreprise
et de 'imp6t en trésorerie présenté au cours du trimestre considéré, comparativement a une économie au cours du trimestre
correspondant de 1’exercice précédent.

Le déficit des capitaux propres ordinaires relatifs a notre secteur Activités du siége social a diminué pour se chiffrer a 7,0 G$ au
30 juin 2018, principalement en raison de la hausse du solde de la trésorerie et des actifs financiers et de 1’augmentation des actifs
d’imp6t différé, contrebalancées en partie par 1’émission de 1,0 G$ de titres d’emprunt généraux au cours du premier trimestre de
2018.
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PARTIE 4 — STRUCTURE DU CAPITAL ET SITUATION DE
TRESORERIE

STRATEGIE

Notre approche globale consiste 4 maintenir des niveaux de liquidité appropriés dans I’ensemble de 1’organisation afin de financer les
activités d’exploitation, d’aménagement et d’investissement ou des besoins imprévus. Nous structurons notre dette et nos autres
obligations financiéres de maniere a présenter une structure du capital stable qui offre des niveaux de levier financier attrayants pour
les investisseurs et qui résiste aux cycles d’affaires.

Nous gérons notre situation de trésorerie et nos sources de financement a 1’échelle du groupe; toutefois, elles sont organisées selon
trois niveaux principaux :

e la Société;
*  nos principales filiales, soit BPY, BEP, BIP et BBU;

* le niveau de I’actif d’exploitation, qui comprend les actifs, les entreprises et les placements de portefeuille sur une base
individuelle.

Les éléments clés de notre stratégie de financement sont les suivants :

»  structurer les emprunts de fagon a ce qu’ils soient de qualité supérieure, ou en voie de le devenir pour certains actifs nouvellement
acquis. Nous limitons ainsi les clauses restrictives et autres exigences de rendement, ce qui réduit le risque lié¢ aux exigences de
paiement anticipé ou les restrictions quant a la distribution de trésorerie provenant des actifs financés;

»  fournir un recours seulement contre les actifs précis faisant 1’objet d’un financement, sans garanties réciproques ou garanties de
la société mere, dans le but d’atténuer 1’incidence du faible rendement d’un actif ou d’une division opérationnelle;

»  faire correspondre la durée de notre dette a celle des contrats de location ou contrats sous-jacents, ainsi que la monnaie dans
laquelle sont libellés les emprunts a celle dans laquelle sont libellés les actifs grevés, de sorte que 1’exposition au risque restante
se rapporte a la valeur nette réelle du placement. Nous couvrirons le reste de 1I’exposition au risque de change liée a notre valeur
nette réelle, a moins que le cotit de I’opération soit trop élevé;

*  maintenir des liquidités importantes au niveau de la Société, principalement sous forme de trésorerie, d’actifs financiers et de
lignes de crédit inutilisées. Veiller a ce que nos émetteurs cotés soient en mesure de financer leurs activités, y compris leurs
placements et projets d’aménagement (directement ou par 1’intermédiaire de fonds privés) de fagon autonome, sans recourir a
I’appui de la Société.

STRUCTURE DU CAPITAL

Dans les paragraphes qui suivent, nous passons en revue les principales composantes de notre structure du capital. A plusieurs reprises,
nous avons scindé les soldes et les avons répartis entre nos secteurs opérationnels afin de faciliter la compréhension et ’analyse.

Structure du capital consolidé! — présente I’intégralité du capital investi des entités en propriété exclusive et détenues partiellement
que nous consolidons dans nos états financiers. Au 30 juin 2018, le capital investi consolidé a augmenté par rapport a 1’exercice
précédent, principalement en raison des acquisitions, qui ont donné lieu & une augmentation des emprunts connexes, des soldes du
fonds de roulement et des participations ne donnant pas le contréle.

Structure du capital de la Société! — présente le montant de la dette détenue par le secteur Activités du siége social, ainsi que nos
actions ordinaires et privilégiées émises et en circulation. Les emprunts généraux comprennent les obligations non garanties et, de
temps a autre, les prélévements sur les facilités de crédit renouvelables. Au 30 juin 2018, 78 % du capital investi de la Société était
constitué de capitaux propres ordinaires et de capitaux propres privilégiés totalisant 28,6 G$ (31 décembre 2017 — 28,2 G$).

Structure du capital en fonction de notre quote-part! — présente notre quote-part des soldes de la dette et des capitaux propres des
entités consolidées, ainsi que notre quote-part de la dette et des capitaux propres de nos placements mis en équivalence. La structure
du capital en fonction de notre quote-part est une mesure non définie par les normes IFRS. Nous présentons le rapprochement de la
structure du capital en fonction de notre quote-part et de la structure du capital consolidé dans le glossaire.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Le tableau ci-dessous présente notre structure du capital consolidé, de la Société et en fonction de notre quote-part.

En fonction de notre

) Consolidé De la Société quote-part
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017
(EN MILLIONS) Renvois 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Emprunts généraux....................... i) 6424 $ 5659 $ 6424 $ 5659 $ 6424 $ 5659 $
Emprunts sans recours
Emprunts grevant des propriétés
PIECISES vvvevrenrerrereieeereneennes i) 70 638 63 721 — — 31171 30210
Emprunts de filiales i) 8107 9009 — — 5599 5711
85169 78 389 6 424 5659 43194 41 580
Créditeurs et autres .........coceeeveune 18 330 17 965 1419 2 140 9 620 10 880
Passifs d’imp6t différé 11 103 11 409 183 160 4 606 5204
Capital investi se rapportant
aux actifs détenus en vue
delavente......ccooereneieeninnenn 3894 3661 — — 1659 1648
Obligations découlant des titres de
capitaux propres des filiales...... 1502 1424 — — 249 703
Capitaux propres
Participations ne donnant pas
le controle ......cccevveeveiennene 50 597 51628 — — — —
Capitaux propres privilégiés ... ii) 4192 4192 4192 4192 4192 4192
Capitaux propres ordinaires.... iii) 24 381 24 052 24 381 24 052 24 381 24 052
79 170 79 872 28 573 28 244 28 573 28 244
Total du capital investi.................. 199 168 $ 192720 § 36599 $ 36203 $ 87901 $ 88259 §$
i) Emprunts
Emprunts généraux
) Taux moyen Durée moyenne (en années) Données consolidées
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017
(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Emprunts a terme.........c.ccceeevveervenennn 4,6 % 4,6 % 10 10 6468 $ 5594 $
Facilités renouvelables............c.ccuc..... — % 1,6 % 5 4 — 103
Coits de financement différés ............ $.0. s.0. $.0. s.0. (44) (38)
Total. .o 6424 $ 5659 $

Au 30 juin 2018, les emprunts généraux comprenaient des emprunts a terme de 6,5 G$ (31 décembre 2017 — 5,6 G$) d’une durée
moyenne & 1’échéance de dix ans (31 décembre 2017 — dix ans). Les emprunts a terme se composent d’obligations émises dans le
public, toutes assorties de taux fixes et d’échéances arrivant entre avril 2019 et 2047. Ces financements constituent une importante
source de capital a long terme et ils cadrent avec notre profil d’actifs a long terme.

L’augmentation des emprunts a terme par rapport a I’exercice précédent tient a I’émission de billets de 650 M$ a 3,9 % et de billets
de 350 M$ a 4,7 % arrivant a échéance en 2028 et en 2047, respectivement, au premier trimestre de 2018. Ces facteurs sont
contrebalancés en partie par la dépréciation de 130 M$ des monnaies étrangéres et par des remboursements de 103 MS$ sur la facilité
générale renouvelable.

Nous n’avions pas de papier commercial ni d’emprunts bancaires en cours au 30 juin 2018 (31 décembre 2017 — 103 MS$). Le papier
commercial est adossé a des facilités de crédit a terme renouvelables engagées d’une valeur de 1,9 G$, dont les durées s’échelonnent
entre un an et cing ans, et les emprunts bancaires sont effectués en vertu de celles-ci. Au 30 juin 2018, un montant de 74 M$
(31 décembre 2017— 79 MS$) de ces facilités était utilisé pour des lettres de crédit.
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Emprunts grevant des propriétés précises

Conformément a notre stratégie de financement, la majorité de nos capitaux d’emprunt sont des emprunts grevant des propriétés
précises et le financement de projets, libellés en monnaies locales, qui comportent un recours uniquement contre les actifs financés et
qui sont sans recours contre la Société.

) Taux moyen Durée moyenne Données consolidées

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
IMmObIlier .....veveieieiiee e 4,6 % 44 % 4 4 39920 $ 37235 $
Energie renouvelable........................... 53 % 59 % 9 9 14773 14 230
Infrastructures........cceeeeeveeveevneeneennnnne. 52 % 4,7 % 7 8 10 361 9010
Capital-investissement et autres.......... 6,2 % 6,7 % 5 6 5254 2 898
Aménagement résidentiel ................... 94 % 9,6 % 2 2 330 348
Total oo 50 % 49 % 6 6 70 638 $ 63721 $

Les emprunts grevant des propriétés précises ont augmenté de 6,9 G$ depuis le 31 décembre 2017. Les emprunts supplémentaires
contractés aux fins de nos activités du secteur Immobilier sont principalement liés a 1’acquisition d’un portefeuille d’hotels a séjour
prolongé et d’un portefeuille de résidences pour étudiants au Royaume-Uni. Les emprunts supplémentaires contractés aux fins de nos
activités du secteur Infrastructures ont principalement trait aux financements supplémentaires visant notre entreprise de transport de
gaz naturel réglementé au Brésil. Les emprunts supplémentaires contractés aux fins de nos activités du secteur Capital-investissement
ont principalement trait aux financements supplémentaires visant notre entreprise de fabrication d’¢électrodes de graphite. Outre les
acquisitions, la portion restante de I’augmentation des emprunts consolidés est attribuable aux prélévements sur les nouvelles facilités
ou les facilités existantes destinées aux souscriptions, et a la dette reprise dans le cadre des investissements de croissance. Ces hausses
ont été contrebalancées en partie par des ventes d’actifs dans I’ensemble de 1’entreprise.

Emprunts de filiales

Nous nous efforgons de capitaliser nos principales filiales afin de leur procurer un acceés continu aux marchés des capitaux d’emprunt,
habituellement en fonction de notations de premiere qualité, ce qui réduit, par conséquent, la demande de capital aupres de la Société.

) Taux moyen Durée moyenne Données consolidées

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
IMMObIlEr ... 39 % 3.3 % 1 2 2868 $ 3214 $
Energie renouvelable........................... 42 % 4,5 % 5 6 2059 1 665
Infrastructures. .........oceeeveeveececnennnne. 34 % 3,1 % 4 4 1256 2102
Capital-investissement........................ 34 % 39 % 1 2 93 380
Aménagement résidentiel ................... 6,1 % 6,3 % 4 5 1831 1648
Total ..o 4,4 % 41 % 3 4 8107 $ 9009 $

Les emprunts de filiales sont généralement sans recours contre la Société, mais sont avec recours contre ses principales filiales
(principalement BPY, BEP, BIP et BBU). Les emprunts de filiales ont diminué de 902 MS$, car nos filiales ont remboursé les
prélévements sur leurs facilités de crédit au moyen du produit découlant de notre programme de réinvestissement du capital.
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Exposition aux taux d’intérét fixes et variables

La majorité de nos emprunts constituent un financement a long terme, a taux fixe. Par conséquent, les fluctuations des taux d’intérét
ne sont habituellement attribuables qu’au refinancement d’emprunts aux taux courants ou aux variations du niveau de la dette en
raison d’acquisitions et de cessions.

Le tableau qui suit présente les taux fixes et variables associés a nos charges d’intéréts.

Taux fixe Taux variable
2018 2017 2018 2017

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux Taux
(EN MILLIONS) moyen consolidé moyen consolidé moyen consolidé moyen consolidé
Emprunts généraux ...........ccceceeeeeene 4,6 % 6424 $ 4,6 % 5556 $ — % — $ 1,6 % 103§
Emprunts grevant des propriétés

PIECISES ..venveenreieenieieeeeieeeeere e 49 % 32374 5,0 % 33106 50 % 38264 48 % 30615
Emprunts de filiales .. . 49 % 4 537 4,8 % 4 800 3,8 % 3570 32 % 4209
Total. oo 49 % 43335 § 5,0 % 43462 $ 49 % 41834 $ 4,6 % 34927 $

Le taux variable moyen de nos emprunts grevant des propriétés précises a varié en raison de la hausse des indices de référence fondés
sur les taux variables sous-jacents au premier semestre de 2018.

De temps a autre, les sociétés concluent des contrats de taux d’intérét visant a convertir leur dette a taux variable en dette a taux fixe.
Au 30 juin 2018, la tranche a taux fixe de notre quote-part de I’encours de la dette, en tenant compte des swaps, se situait a 81 %.

ii) Capitaux propres privilégiés

Les capitaux propres privilégiés se composent d’actions privilégiées perpétuelles et représentent des capitaux propres permanents
sans participation offrant un levier financier pour nos capitaux propres ordinaires. Le tableau suivant présente le classement des actions
en fonction de leurs principales caractéristiques.

) Taux moyen
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017
(EN MILLIONS) Durée 2018 2017 2018 2017
Taux fiXe réViSE ....cvvveruiieieieieieeeecee e Perpétuelles 42 % 4,2 % 2912 § 2912 $
TaAUX FIXE.oiiiiiiiieieeceee e Perpétuelles 4.8 % 48 % 749 749
Taux variable .........ccocovivereieiiieeeeeee Perpétuelles 2,6 % 2,3 % 531 531
TOtal.ccceeeeeeeeeeee e 4,1 % 4,1 % 4192 $ 4192 $

Les actions privilégiées a taux fixe révisé émises sont assorties d’un coupon initialement a taux fixe qui est révisé aprés une période
donnée, généralement cinq ans, a un écart prédéterminé sur le rendement de 1’obligation du gouvernement du Canada de cing ans. Au
30 juin 2018, 1’écart de taux révisé moyen était de 284 points de base.

iii) Capitaux propres ordinaires
Actions émises et en circulation

Le tableau suivant présente les variations du nombre d’actions ordinaires émises et en circulation au cours des périodes.

Trimestres Semestres

POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN
(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017
En circulation au début de 1a période..........ccevieieriieiinieienieieseeeee e 957,0 958,6 958,8 958,2
Emises (rachetées)

RACKALS ...ttt sttt ene — (0,1) 5,2) (2,0)

Régimes d’actionnariat & long terme! .............c.ccoieeieveeeveeccceeee e 0,4 0,2 3.8 2.4

Régime de réinvestissement des dividendes et autres ..........coceeveveererienieneenienne. 0,1 — 0,1 0,1
En circulation a 1a fin de 12 période ..........ccovveieriieieiieneeieseeece e 957,5 958,7 957,5 958,7
Options non exercées et autres régimes fondés sur des actions' ............cccoerreeienne. 46,2 49,3 46,2 49,3
Nombre total d’actions, apres dilution, a la fin de la période..........cccoevvevevrveienveniennen. 1 003,7 1 008,0 1 003,7 1 008,0
1. Comprend le régime d’options sur actions a I’intention de la direction et le régime d’actions a négociation restreinte.
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La société détient 34,0 millions d’actions de catégorie A (31 décembre 2017 — 30,6 millions) achetées par des entités consolidées aux
fins des régimes d’actionnariat 4 long terme. Ce nombre a été déduit du nombre total d’actions en circulation a la date d’acquisition.
Le nombre dilué¢ d’actions en circulation comprend 5,4 millions d’actions (31 décembre 2017 — 9,2 millions) pouvant étre émises en
vertu de ces régimes en fonction de la valeur de marché des actions de catégorie A au 30 juin 2018 et au 31 décembre 2017, ce qui se
traduit par une réduction nette de 28,6 millions du nombre d’actions en circulation aprées dilution (31 décembre 2017 — 21,4 millions).

Au cours du deuxieme trimestre de 2018, 0,8 million d’options ont été exercées, et toutes ont été réglées au montant net, entrainant
I’annulation de 0,5 million d’options dont les droits étaient acquis.

La valeur en trésorerie des options non exercées était de 1,1 G$ au 30 juin 2018 (31 décembre 2017 — 994 M$) en fonction du produit
qui serait versé au moment de I’exercice des options.

Au 14 aout 2018, 957 667 572 actions de catégorie A et 85 120 actions de catégorie B de la Société étaient en circulation. Veuillez
vous reporter a la note 11 du présent rapport intermédiaire pour plus d’information au sujet des capitaux propres.

SITUATION DE TRESORERIE

Exigences en matiére de capital

Dans le cours normal des activités, nos deux plus importantes exigences en matiére de capital sur une base consolidée sont liées aux
acquisitions et aux emprunts arrivant a échéance. En tant que gestionnaire d’actifs, nous réalisons la plupart de nos acquisitions par
I’entremise de fonds privés ou de sociétés de personnes cotées que nous gérons. Nous nous efforcons de structurer ces entités de
maniére a ce qu’elles soient en majeure partie autofinancées, de préférence au moyen de placements de premicre qualité, et que dans
presque toutes les situations, elles ne dépendent pas d’un soutien financier de la Société.

Dans le cas des fonds privés, les capitaux propres nécessaires sont obtenus par 1’appel des engagements pris par les commanditaires
de chaque fonds, y compris les engagements que nos sociétés de personnes cotées ont pris. Dans le cas de nos fonds immobiliers, de
nos fonds liés aux infrastructures et de nos fonds de capital-investissement, ces engagements sont normalement financés par BPY,
BEP, BIP et BBU. Les sociétés de personnes cotées financent leurs exigences en matiére de capital au moyen de leurs propres
ressources et de 1’acces aux marchés financiers; de temps a autre, nous soutenons ce financement en participant a des placements de
titres de capitaux propres ou a des crédits-relais.

Nous maintenons des programmes d’investissements continus destinés a préserver la capacité opérationnelle actuelle de nos actifs,
que nous appelons les investissements de maintien. Ils sont habituellement financés par les flux de trésorerie provenant des activités
d’exploitation de chaque entreprise, dont ils représentent une proportion relativement faible. Il appartient a la Société de décider du
calendrier de ces investissements; cependant, nous pensons qu’il est important de préserver la productivité de nos actifs afin
d’optimiser les flux de trésorerie et I’accroissement de la valeur.

Liquidités essentielles’

Nos principales sources de liquidités, que nous désignons comme nos liquidités essentielles, se composent :

*  de trésorerie et d’actifs financiers, déduction faite des dépots et autres passifs connexes;

* des montants non prélevés sur les facilités de crédit engagées de la Société et des sociétés de personnes cotées.

Compte tenu de leur rdle dans le financement des acquisitions, que ce soit directement ou par 1’intermédiaire de nos fonds privés, nos
principales filiales, soit BPY, BEP, BIP et BBU, sont incluses dans I’évaluation de 1’ensemble de nos liquidités. Le tableau qui suit
présente les liquidités essentielles de la Société et des secteurs opérationnels.

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 Energie Capital- Total
(EN MILLIONS) Société Immobilier renouvelable Infrastructures investissement 2018 2017
Trésorerie et actifs financiers,

MONtANE NEL.......vereeeeeieieieiieeeeene 3401 $ 214§ 273 °$ 475 °$ 927 $ 5290 $ 3218 §
Montants non prélevés sur les facilités

de crédit engageées .........coereeverinennnne 1861 429 558 1916 825 5589 4839
Liquidités essentielles...........c.corurueuenene 5262 643 831 2391 1752 10 879 8057
Engagements non appelés dans des

fonds Priveés.....c.ooeercereereenierneenee — 13 351 2242 5161 1251 22 005 18 591
Total des liquidités ..........coververiuerrennee 5262 § 13994 § 3073 $ 7552 $ 3003 § 32884 § 26648 §

Nous continuons de maintenir des niveaux de liquidité élevés ainsi que des engagements de clients dans nos fonds privés, dont le total
se chiffrait a 22,0 G$ a la fin de la période, parce que nous continuons d’étre a 1’affiit de nombreuses occasions de placement
intéressantes.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Liquidités de la Société

Au 30 juin 2018, les liquidités essentielles de la Société s’élevaient a 5,3 G$ et se composaient de trésorerie et d’actifs financiers de
3,4 G$, déduction faite des dépots et autres passifs, et de montants non prélevés sur les facilités de crédit de 1,9 G$. Les liquidités de
la Société peuvent étre facilement utilisées, sans conséquence fiscale significative. Nous utilisons ces liquidités a I’appui de notre
entreprise de gestion d’actifs, ce qui comprend le soutien des activités de nos émetteurs cotés et de nos fonds privés, ainsi que pour
lancer de nouveaux produits de placement.

Nous pouvons également réunir des liquidités additionnelles en procédant a I’émission de titres et a la vente de placements cotés dans
nos principales filiales et d’autres participations, notamment celles présentées a la page suivante. Ces liquidités ne sont toutefois pas
considérées comme des liquidités essentielles de la Société, puisque nous sommes généralement en mesure de financer nos activités
et nos exigences en matiére de capital par d’autres moyens. Nos principales sources de flux de trésorerie récurrents au niveau de la
Société sont le bénéfice tiré des honoraires de gestion d’actifs et les distributions du capital investi, particulierement nos sociétés de
personnes cotées. Nous recevons également un produit sous la forme d’intéressement aux plus-values réalisé a la vente d’actifs au
sein de nos fonds privés et de temps a autre, de la vente d’actifs directement détenus.

Au deuxiéme trimestre de 2018, nous avons gagné un bénéfice tiré des honoraires de 239 M$. Au cours du trimestre, nous avons regu
des distributions de 344 M$ de nos filiales cotées et nous sommes en mesure de distribuer les flux de trésorerie excédentaires de
placements dans des sociétés fermées contrdlées. De plus, le bénéfice généré par notre portefeuille d’actifs financiers s’est chiffré a
14 MS$. Les charges d’intéréts et les distributions sous forme d’actions privilégiées ont totalisé 80 M$ et 38 M$, respectivement, tandis
que les charges d’exploitation, I’'impdt en trésorerie et les autres produits tirés des placements de la Société ont totalis¢ 39 MS$. Au
cours du trimestre clos le 30 juin 2018, nous avons versé des dividendes en trésorerie de 144 M$ sur nos capitaux propres ordinaires.

Les bénéfices et distributions que la Société a regus sont disponibles pour les distributions ou les réinvestissements et se présentent
comme suit :

POUR LES PERIODES CLOSES LE 30 JUIN

(EN MILLIONS) Trimestre Semestre
Gestion d’actifs
Produits sous forme d’hONOTAIIES .........c.cecirirueriiieiriniitenee ettt ettt ettt 377 § 852 $
COULS GITECLS 1vveuvieiietieeiete et eteete et et e ete et e et ebe e st esbaeteessesseessesssesbesseessassaessesssassassaesseseessassaessensenssessanns (138) (270)
Bénéfice tiré des NONOTAIIES .........cueuviuiriiiiiniiieteictecrt sttt ettt 239 582
Intéressement aux plus-values réalisé 2 22
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifs ...........occeveeeriieienieriienienieieneeie e 241 604
Capital investi
Distributions en trésorerie regues des placements COtES! ............coovoviuiriirierevereereeeeeeree e 344 687
Capital investi, montant net
Bénéfice li€ aux actifs fINANCIETS ......eoueiiiriiiiiiieiieier ettt s 14 36
Charges générales, impot €N trESOTETIC €t AULIES ......eeruerveruierterieiertieriesteetesteetesteetesaeeaesseessenseeeessenns (39) 77
Charges d INtErES GENETALES .......ccueruiieiieiiitietee ettt ettt s et be st et et et eseesesbenseneene (80) (158)
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Activités du siége social ... (105) (199)
Dividendes sur actions PrivilEZIEeS. ......cueueruiiiriirieieirii ettt ettt sttt (38) (76)
(143) (275)
Disponible pour les distributions/les réinVestiSSEMENTS ' ............cccceveveiriirieieirieierereeeeeeeeee s 442§ 1016 $

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui débute a la page 56.
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Le tableau suivant présente les cours du marché des titres cotés en bourse de la société et les distributions en trésorerie annuelles selon

les politiques actuelles de distribution pour chaque entité.

Distributions Distributions
(données (données
Parts selon les réelles des
AU 30 JUIN 2018 Participation détenues par  Distributions ~ Cours d’u politiques douze derni'ers
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR PART) Y% Brookfield par part! marché? actuelles)’ mois)?
Distributions provenant des
placements cotés
Brookfield Property Partners’....... 69,4 % 488.,0 1,26 $ 10547 § 691 $ 672 $
Brookfield Renewable Partners ... 60,3 % 188,4 1,96 5661 369 363
Brookfield Infrastructure
Partners........ccccoeeeeennnns 299 % 117,7 1,88 4519 221 210
Brookfield Business Partners........ 68,0 % 87,9 0,25 3362 22 21
Norbord ....cccoevveieieinnn . 40,1 % 34,8 1,83 1432 64 69
Acadian... 449 % 7,5 0,86 114 6 7
1373 1342
Actifs financiers et autres actifs* Divers Divers Divers 3990 210 151
1583 $ 1493 $
1. Selon le nombre de parts détenues au 30 juin 2018, multiplié par les distributions par part.
2. Le cours du marché comprend des actions privilégiées de BPY d’une valeur de 1,3 G$. La participation apres dilution est de 64,0 %, en supposant la conversion des actions
privilégiées convertibles détenues par un tiers.
3. Les distributions (données selon les politiques actuelles) correspondent au nombre de parts détenues au 30 juin 2018 multiplié par les distributions par part. Les distributions
de BPY comprennent des dividendes sur actions privilégiées de 76 M$ regus par la Société.
4. Comprend la trésorerie et les équivalents de trésorerie, les actifs financiers, déduction faite des dépots, ainsi que d’autres placements de capital-investissement cotés en bourse.
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EXAMEN DES TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

Le tableau qui suit résume les tableaux consolidés des flux de trésorerie figurant dans nos états financiers consolidés.

Trimestres Semestres
ENMILLIONS) o e I 2018 2017 2018 2017
ACtiVIteS d’@XPLOTEALION. ....eevetiitiieieieeeieet et 923 § 1159 § 2195 $ 1698 $
Activités de financement 2784 3756 3826 6614
ACtiVItES A’ INVESHISSEIMENT ....evvevieiieiieieieeteie ettt ete e eae e eeesteessesseesaesseensenns 3677) (6 894) (5075) (8219)
Variation de la trésorerie et des équivalents de trésorerie. .........ccooveveeeeneneeniencane 30 $ (1979) $ 946 $ 93 §

Ce tableau tient compte des activités au sein de nos entités consolidées et, par conséquent, exclut les activités d’entités non consolidées.
Activités d’exploitation

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation ont totalisé 923 M$ au deuxiéme trimestre de 2018, soit une diminution de
236 M$ par rapport au deuxiéme trimestre de 2017. Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation, avant déduction des
¢éléments hors trésorerie du fonds de roulement et des stocks de propriétés résidentielles, se sont établis a 1,4 G$ au deuxiéme trimestre
de 2018, en hausse de 212 MS$ par rapport a 2017, en raison de la croissance des immeubles comparables de nos activités existantes
et de I’apport des actifs acquis au cours des douze derniers mois.

Activités de financement

Les flux de trésorerie provenant des activités de financement de la société se sont chiffrés a 2,8 G$ au deuxiéme trimestre de 2018,
comparativement a 3,8 G$ au deuxiéme trimestre de 2017. Nos filiales ont émis des emprunts grevant des propriétés précises et des
emprunts de filiales de 9,6 G$ (2017 — 7,5 G$) et remboursé un montant de 5,6 G$ (2017 — 4,5 G$) au méme titre, pour une émission
nette de 4,0 G$ (2017 — 3,0 G$) au cours du trimestre. Nous avons mobilisé un capital de 1,1 G$ obtenu aupres de nos partenaires
institutionnels dans nos fonds privés et d’autres investisseurs afin de financer leur tranche des acquisitions, nous avons contracté des
emprunts a court terme adossés a des engagements de fonds privés de 835 MS$, et nous avons remis 2,9 G$ a nos investisseurs sous
forme de distributions ou de remboursement de capital. La majeure partie de ces activités était liée a des acquisitions au sein des fonds
de nos divers secteurs opérationnels.

Activités d’investissement

Au cours du deuxieéme trimestre de 2018, nous avons investi 5,1 G$ et généré un produit de 1,2 G$ découlant de cessions, les flux de
trésorerie nets affectés aux activités d’investissement s’étant établis a 3,9 G$, comparativement a des investissements de trésorerie
nets de 6,9 G$ pour la période correspondante de 2017. Nous avons acquis des filiales consolidées d’un montant de 2,6 G$ au sein de
nos secteurs Immobilier, Infrastructures, Energie renouvelable et Capital-investissement, ainsi que des placements mis en équivalence
de 220 MS$ au cours du trimestre. Se reporter a la note 4, Acquisitions d’entités consolidées, pour plus de détails. Nous avons continué
a acquérir des actifs financiers, ce qui représente une sortie nette de 321 M$, relativement a des placements dans des titres d’emprunt
et des titres de capitaux propres, ainsi qu’a des contrats liés a la gestion du risque de change. Au trimestre correspondant de I’exercice
précédent, les activités d’investissement incluaient ’acquisition d’une entreprise de transport de gaz naturel réglementé au Brésil dans
notre secteur Infrastructures et d’une entreprise de traitement des eaux au Brésil au sein de notre secteur Capital-investissement.

RAPPORT INTERMEDIAIRE DU DEUXIEME TRIMESTRE DE 2018 52



PARTIE 5 - METHODES COMPTABLES ET CONTROLES INTERNES

METHODES, ESTIMATIONS ET JUGEMENTS COMPTABLES
Apercu

Nous sommes une société par actions canadienne et, par conséquent, nous préparons nos états financiers consolidés conformément
aux normes IFRS, telles qu’elles ont été publiées par I’International Accounting Standards Board (I’« TASB »).

Nous présentons nos bilans consolidés sans faire de distinction entre les actifs ou les passifs courants et les actifs ou les passifs non
courants. Nous sommes d’avis que cette présentation est approprié¢e, compte tenu de la nature de notre stratégie commerciale.

La préparation d’états financiers exige que la direction ait recours a des méthodes comptables appropriées et établisse des jugements
et des estimations qui ont une incidence sur les montants comptabilisés de 1’actif et du passif et sur la présentation des actifs et des
passifs éventuels a la date des états financiers ainsi que sur les montants présentés des produits et des charges au cours de la période
de présentation de I’information financicre. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations.

Afin d’établir ces estimations et jugements, la direction s’appuie sur des renseignements externes et des conditions observables qui,
dans la mesure du possible, sont appuyés par les analyses internes nécessaires. Ces estimations ont été appliquées d’une maniére
conforme a celles de I’exercice précédent et il n’existe aucun engagement, aucune tendance, aucun événement, ni aucune incertitude
connus qui, selon nous, influeront de fagon significative sur la méthode ou les hypothéses utilisées dans ce rapport. Etant donné que
nous mettons a jour la juste valeur de nos portefeuilles d’immeubles de placement chaque trimestre et que les profits sont pris en
compte dans le résultat net, nous présentons ci-aprés une analyse des jugements et estimations liés aux principaux paramétres
d’évaluation.

Pour plus de renseignements sur les méthodes, jugements et estimations comptables, y compris les nouvelles normes et les normes
révisées publiées par I'IASB, veuillez vous reporter aux principales méthodes comptables figurant a la note 2 du présent rapport
intermédiaire et a la note 2 des états financiers consolidés au 31 décembre 2017.

Adoption de nouvelles normes comptables

Nous avons adopté IFRS 15, Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients (« IFRS 15 »), et IFRS 9,
Instruments financiers (« IFRS 9 »), avec prise d’effet le 1* janvier 2018.

L’adoption d’IFRS 15, qui s’applique a presque tous les contrats conclus avec des clients et précise de quelle fagon et a quel moment
les produits doivent étre comptabilisés, a nécessité I’application d’estimations et de jugements critiques importants. Nous avons adopté
cette norme selon la méthode rétrospective modifiée, en vertu de laquelle un ajustement cumulatif est comptabilisé par le biais du
solde d’ouverture des capitaux propres au 1° janvier 2018, comme si la norme avait toujours été en vigueur, et les périodes
comparatives ne sont pas retraitées. L’adoption d’IFRS 15 a entrainé une réduction de 280 M$ du solde d’ouverture des capitaux
propres, qui a trait principalement a notre entreprise de services de construction du secteur Capital-investissement. En vertu
d’IFRS 15, les produits tirés des contrats prévoyant des services de construction continueront d’étre comptabilisés progressivement;
toutefois, un seuil de probabilité supérieur doit étre atteint avant de pouvoir comptabiliser les produits liés a une contrepartie variable,
tels que des incitatifs et des réclamations, ainsi que les variations découlant des modifications apportées a des contrats. En vertu des
normes remplacées, les produits étaient comptabilisés lorsqu’il était probable que les travaux réalisés donneraient lieu a des produits;
en vertu d’IFRS 15, les produits sont comptabilisés lorsqu’il est hautement probable qu’aucun ajustement a la baisse important des
produits n’aura lieu en raison de ces modifications.

IFRS 9 établit des principes d’information financieére en matiere d’actifs financiers et de passifs financiers et elle comprend de
nouvelles indications qui lient plus étroitement la comptabilité de couverture a la gestion des risques. Cette norme ne modifie pas
entiérement les différentes catégories de relations de couverture ni 1’obligation d’évaluer et de comptabiliser I’inefficacité; cependant,
elle permet & un plus grand nombre de stratégies de couverture utilisées pour la gestion des risques d’étre admissibles a I’application
de la comptabilité de couverture et permet d’exercer davantage son jugement au moment d’évaluer 1’efficacité des relations de
couverture. Nous avons adopté la norme le 1¢" janvier 2018 conformément aux dispositions transitoires qui nous permettent de ne pas
retraiter ’information comparative de la période précédente, et nous avons comptabilisé un ajustement négligeable du solde
d’ouverture des capitaux propres.

Se reporter a la note 2b) du présent rapport intermédiaire pour I’analyse de 1’incidence de 1’adoption de ces normes et pour un apergu
des nouvelles méthodes comptables.
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Immeubles de placement

Nous classons la majorité des actifs immobiliers compris dans notre secteur Immobilier comme des immeubles de placement. Les
évaluations, qui sont préparées pour chaque immeuble de placement, sont mises a jour a chaque date de bilan, et les profits et les
pertes sont comptabilisés dans le résultat net. Se reporter a la partie 5 du rapport de gestion compris dans le rapport annuel au 31
décembre 2017 pour plus d’information au sujet de nos méthodes, processus et contrdles.

Les évaluations sont surtout sensibles aux variations des flux de trésorerie, notamment les hypothéses a 1’égard des probabilités de
renouvellement des baux, de l’intervalle entre le départ de I’ancien locataire et I’arrivée du nouveau locataire, des dépenses
d’investissement, des taux de location futurs et des colits de location connexes, les taux d’actualisation et les taux de capitalisation
finaux. Le tableau suivant présente un sommaire des principaux parametres d’évaluation de nos actifs immobiliers au 30 juin 2018 et
au 31 décembre 2017.

Immeubles de bureaux Immeubles présentant des
principaux occasions et autres Moyenne pondérée
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Taux d’actualisation.............ccocevveeveeevreeereecreeereeeneenn 6,9 % 6,9 % 73 % 73 % 72 % 7,1 %
Taux de capitalisation final............c.ccocorinenninnnene 58 % 5,8 % 7,0 % 7,0 % 6,3 % 6,2 %
Horizon de placement (en années)............ccoevvevvenne 11 11 8 9 10 10

Le calcul de la juste valeur exige le recours a des estimations, lesquelles ont été appliquées d’une maniére conforme a celles de
I’exercice précédent. A I’heure actuelle, nous pouvons raisonnablement croire qu’aucun événement ni aucune tendance ou incertitude
ne pourrait avoir une incidence suffisamment étendue sur nos activités, qui sont diversifiées sur les plans des catégories d’actifs, du
territoire et du marché, pour avoir une incidence significative sur les méthodes ou les hypothéses utilisées pour calculer les justes
valeurs estimatives qui figurent dans le présent rapport. Les taux d’actualisation et les taux de capitalisation sont incertains de nature
et pourraient étre influencés, notamment, par les fluctuations des taux d’intérét dans les territoires et les marchés dans lesquels les
actifs sont situés. Les modifications des estimations d’un territoire a I’autre et d’un marché a 1’autre, comme celles relatives aux taux
d’actualisation et aux taux de capitalisation finaux, sont souvent indépendantes les unes des autres et ces modifications ne vont pas
nécessairement dans le méme sens ni n’ont la méme ampleur. De plus, les incidences des variations des taux d’actualisation ainsi que
des taux de capitalisation finaux et des flux de trésorerie sur I’estimation de nos justes valeurs sont habituellement en corrélation
inverse, car les facteurs qui entrainent généralement des hausses des taux d’intérét (par exemple, une forte croissance économique,
I’inflation) donnent également lieu a une augmentation des flux de trésorerie en ce qui concerne 1’actif.

Le tableau suivant présente 1’incidence d’une variation de 25 points de base des données d’entrée non observables pertinentes sur la
juste valeur de nos immeubles de placement au 30 juin 2018. Pour les immeubles évalués selon la méthode d’actualisation des flux
de trésorerie, la variation des points de base dans les paramétres d’évaluation est liée a une variation du taux d’actualisation et du taux
de capitalisation final. Pour les immeubles évalués selon la méthode de la capitalisation directe, la variation des points de base dans
les paramétres d’évaluation est liée a une variation du taux de capitalisation global.

AU 30 JUIN 2018

(EN MILLIONS) Juste valeur Sensibilité
Immeubles de bureaux principaux
BLALS-US ...ooeveoeienee e eise st 14868 $ 830 $
4243 215
2 458 150
1302 —
291 35
Immeubles présentant des occasions et autres
Immeubles de bureaux présentant deS OCCASIONS .........erveererreeeerierierieseeriesseessesseesesseessessesssesseessense 7006 289
Immeubles de commerce de détail présentant des occasions 3352 129
IMMEUDIES INAUSLIIELS ..c.euiiiietitete ettt sttt ettt et e ebe b 2 602 91
IMMEUDBIES TESIACIILICLS ......eeuviiiiiitiiietee ettt ettt ae e ene 4141 205
Biens @ DAil NYPEINICL.......cciieiieieiieieie ettt ettt e st e et e s beessesseenbesseessensenseens 4876 169
Installations de stockage en [IDre-SEIVICE. .....cueuiiuirieieieieieiie ettt 827 58
RESIAENCES POUL ETUAIANES.......eeuieiieiietieiesie ettt ettt ettt ettt e bt estesbe et e sbeentesbeensensesseens 2299 59
MaiSONS PIEFADIIGUERS ....veneeieiietiitiiee ettt s ettt ettt s st bt et esbe st e e eneenenean 2320 102
IMMEUDIES & USAZE MIXLE...eeuvieieuietieierteeieteetteteettete et etesttesbesatebesatesbeeseessesntenbeensanseeneenseensansesseens 2 460 121
Autres immeubles de PlACCIMENL ........c..eiieiiiiirieie ettt 5392 260
TOLAL. ...ttt ettt ettt ehe et e b et e st e s e et eh e ek e b et et e st ea s en e et e bt et e b entent e st ene st eseebentenseneane 58437 $ 2713 $
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Données financiéres consolidées

Nous consolidons un certain nombre d’entités, méme si nous détenons uniquement une participation financi¢re ne donnant pas le
contrdle. Cette décision tient au fait que nous exergons un contrble, tel que celui-ci est déterminé en vertu des normes IFRS, sur les
activités de ces entités en raison d’accords contractuels et de notre participation financiére importante dans ces entités. En
conséquence, nous incluons 100 % des produits et des charges de ces entités dans nos états consolidés du résultat net, méme si une
partie importante du bénéfice net de ces entités consolidées est attribuable aux participations ne donnant pas le controle.

Les produits et les charges intersociétés entre Brookfield et ses filiales, tels que les honoraires de gestion d’actifs, sont éliminés dans
nos états consolidés du résultat net. Cependant, ces ¢léments ont une incidence sur la répartition du bénéfice net entre les actionnaires
et les participations ne donnant pas le contrdle. Ainsi, les honoraires de gestion d’actifs versés par nos sociétés de personnes cotées a
la Société sont éliminés des produits et des charges consolidés. Toutefois, comme la totalité des produits sous forme d’honoraires est
attribuée aux actionnaires ordinaires alors que ne leur est attribuée que leur quote-part des charges des sociétés de personnes cotées,
le montant du bénéfice net attribuable aux actionnaires ordinaires a augmenté, et le bénéfice net attribuable aux participations ne
donnant pas le contrdle a enregistré une diminution correspondante.

Les participations dans les entités sur lesquelles nous exer¢ons une influence notable, mais sur lesquelles nous n’exercons pas de
contrdle, sont comptabilisées comme des placements mis en équivalence. Nous comptabilisons notre quote-part de leur bénéfice net
sur une seule ligne dans les états consolidés du résultat net, a titre de bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence,
et sur deux lignes, dans nos états consolidés du résultat global, a titre de bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en
équivalence qui pourrait étre reclassé en résultat net et de bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence qui ne
sera pas reclassé en résultat net. En conséquence, notre quote-part des éléments tels que les variations de la juste valeur, qui serait
comprise dans les variations de la juste valeur si ’entité était consolidée, est plutdt comprise dans le bénéfice comptabilisé selon la
méthode de la mise en équivalence.

Certaines de nos filiales consolidées et certains de nos placements mis en équivalence n’utilisent pas les normes IFRS pour présenter
I’information financiére prévue par la loi. Le résultat global que nous comptabilisons pour ces entités est calculé conformément aux
normes IFRS et il pourrait différer considérablement du résultat global calculé selon les principes comptables que 1’entité émettrice
utilise ailleurs. Ainsi, en vertu des normes IFRS, un émetteur assujetti peut comptabiliser a la juste valeur ses immeubles de placement,
comme il est décrit ci-dessus, alors qu’il ne peut pas le faire en vertu d’autres principes comptables, tels que les PCGR des Etats-Unis.
En conséquence, ses états financiers prévus par la loi, qui peuvent étre accessibles au public, pourraient différer de nos états financiers
consolidés.

DECLARATIONS DE LA DIRECTION ET CONTROLES INTERNES
Controéle interne a I’égard de I’information financiére

Au cours du trimestre clos le 30 juin 2018, aucun changement n’a été apporté a notre contréle interne a 1’égard de 1’information
financiére qui a eu, ou est raisonnablement susceptible d’avoir, une incidence significative sur notre contrdle interne a 1’égard de
I’information financiére.

Déclarations en vertu de la Financial Supervision Act des Pays-Bas

Comme 1’exige le paragraphe 2¢ de I’article 5:25¢ de la Financial Supervision Act des Pays-Bas (la « Loi des Pays-Bas »), les
membres du comité de direction (Corporate Executive Board) (au sens défini par la Loi des Pays-Bas) confirment qu’a leur
connaissance :

» les états financiers consolidés joints au présent rapport intermédiaire donnent une image fidéle des actifs, des passifs, de la
situation financiére et du résultat net de la société, ainsi que des activités comprises dans les états financiers consolidés dans son
ensemble;

» lerapport de la direction inclus dans le présent rapport de gestion présente une analyse fidéle des renseignements requis en vertu
de la Loi des Pays-Bas concernant la société et des activités comprises dans les états financiers consolidés pris dans leur ensemble
au 30 juin 2018, ainsi que de I’évolution et de la performance de I’entreprise pour le semestre clos a cette date.
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GLOSSAIRE

La section qui suit résume certains termes liés a nos activités qui figurent dans notre rapport de gestion et définit les mesures de la
performance définies par les normes IFRS, les mesures de la performance non définies par les normes IFRS et les principales mesures
d’exploitation que nous utilisons pour analyser et présenter nos résultats.

Références

Lorsqu’il est fait mention de la « Société », il s’agit de Brookfield Asset Management Inc. Les références a « Brookfield », « BAM »,
« nous », « notre » ou la « société » se rapportent a la Société et a ses filiales directes et indirectes, ainsi qu’aux entités consolidées.

Nos actionnaires désignent les investisseurs dans la Société, et les investisseurs désignent les investisseurs dans nos fonds privés et
nos émetteurs cotes.

Le gestionnaire d’actifs désigne notre secteur Gestion d’actifs, qui offre une gamme de produits de placements a nos investisseurs.

*  Nous avons quarante fonds actifs dans nos principales catégories d’actifs, soit I’immobilier, les infrastructures et 1’énergie
renouvelable ainsi que le capital-investissement. Ces fonds comprennent des fonds a capital fixe de base, de crédit, a valeur
ajoutée ou axés sur les occasions ainsi que des fonds a capital variable de base. Nous appelons ces fonds nos fonds privés.

*  Les émetteurs cotés ou les sociétés de personnes cotées désignent BPY, BEP, BIP et BBU.

*  Notre groupe responsable des titres cotés en bourse gere des capitaux générant des honoraires répartis dans de nombreux
fonds ainsi que des comptes gérés séparément, la priorité étant accordée aux titres a revenu fixe et aux titres de capitaux
propres.

Dans le rapport de gestion et les états financiers consolidés, les sociétés en exploitation, les coentreprises et les entreprises associées
et leurs filiales respectives sont désignées comme suit :

*  Acadian — Acadian Timber Corp. *  BPY - Brookfield Property Partners L.P.

*  BBU — Brookfield Business Partners L.P. *  Canary Wharf — Canary Wharf Group plc

*  BEMI - Brookfield Energy Marketing Inc. *  GGP - GGP Inc.

*  BEP — Brookfield Renewable Partners L.P. *  Norbord — Norbord Inc.

e BIP — Brookfield Infrastructure Partners L.P. e TerraForm Power (« TERP ») — TerraForm Power, Inc.

Mesures de la performance

Les définitions des mesures de la performance, y compris les mesures non définies par les normes IFRS et les mesures d’exploitation,
sont présentées ci-apres en ordre alphabétique. Nous avons expressément désigné les mesures qui sont des mesures non définies par
les normes IFRS, le reste étant des mesures définies par les normes IFRS ou des mesures d’exploitation.

Actifs sous gestion : désignent la valeur totale des actifs que nous gérons, selon la valeur brute des actifs, y compris les actifs pour
lesquels nous gagnons des honoraires de gestion et ceux pour lesquels nous n’en gagnons pas. Cette valeur refléte la valeur des actifs
consolidés de nos filiales consolidées ainsi que la valeur brute des actifs que nous classons dans les placements mis en équivalence,
mais que nous exploitons pour le compte de nos partenaires. Cette mesure fournit de I’information aux utilisateurs sur I’envergure de
nos activités.

Bénéfice net économique : désigne une mesure non définie par les normes IFRS utilisée dans notre secteur Gestion d’actifs et
représente la somme du bénéfice tiré des honoraires et de 1’intéressement aux plus-values latent, déduction faite des colits connexes
(principalement les cofits liés aux régimes de rémunération incitative a long terme des employés et ’imp6t). Nous présentons cette
mesure en tant que complément aux flux de trésorerie li€s aux opérations dans notre secteur Gestion d’actifs afin d’évaluer la
performance opérationnelle, y compris les produits sous forme d’honoraires et I'intéressement aux plus-values généré par les
variations latentes de la valeur de nos portefeuilles de fonds privés. Nous utilisons cette mesure pour évaluer la valeur totale créée au
sein de nos fonds au cours d’une période et il s’agit d’un indicateur important de la croissance future des flux de trésorerie liés aux
opérations du secteur Gestion d’actifs. Le bénéfice net économique est une mesure couramment utilisée dans le secteur de la gestion
d’actifs alternatifs et nous estimons qu’elle permet aux investisseurs de disposer de données significatives pour comparer la
performance de notre secteur Gestion d’actifs a celle de nos pairs.
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POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
BEnéfice tiré des NOMOTAIIES. ......c.eeuiiuiriiiiieieieeie ettt ettt ettt ettt st 241 $ 231 $
Intéressement aux plus-values réalisé, MONtANt NET.........c.ccoecieiriiirinierieieieereee e 2 —
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifS .........ccceevvevieieriirieneneeiesiecese e 243 231
Moins : intéressement aux plus-values réalisé, montant net............c.ccceeee. ?2) —
Intéressement aux plus-values latent généré au cours de la période, montant Net...........ecevveecvererceerveneennene 95 125

BENETICE NEL ECONOMUGUE. .......evvvvieitieiaiietetete ittt teeest et s bt tssess s s esesesesess s s esebessssas s s esesesnssss s esesens 336 $ 356 $

Bénéfice tiré des honoraires : comprend les produits sous forme d’honoraires moins les colts directs engagés pour gagner ces
honoraires, ce qui inclut les charges liées au personnel et les honoraires de services professionnels, ainsi que les cofits relatifs aux
technologies liés aux activités, les colts liés aux autres services partagés et I’impot. Nous utilisons cette mesure dans le but de fournir
de I’information additionnelle relative a la rentabilité opérationnelle de nos activités de gestion d’actifs.

Biens comparables : représentent I’apport au bénéfice des actifs ou des placements détenus au cours de la période considérée et de la
période précédente sur la base d’une participation inchangée. Nous avons recours a une analyse selon les biens comparables afin
d’illustrer la croissance du bénéfice sans tenir compte de 1’incidence des acquisitions et des cessions.

Capital non investi : se rapporte au capital qui a été engagé ou promis pour étre investi dans les fonds privés dont nous assurons la
gestion. Nous recevons habituellement, mais pas toujours, des honoraires de gestion de base relativement a ce capital a partir du
moment ou I’engagement ou la promesse de fonds prend effet. Dans certains cas, nous recevons les honoraires uniquement lorsque le
capital est investi ou recevons des honoraires sur le capital investi plus élevés que ce capital engagé. Dans certains cas, les investisseurs
conservent le droit d’approuver chaque placement avant de fournir le capital pour les financer. Dans ces cas, nous qualifions le capital
de « promis » ou d’« alloué ».

Capital investi : représente le montant de nos capitaux propres ordinaires dans nos secteurs opérationnels. Nous calculons les actifs
des secteurs en fonction des capitaux propres ordinaires par secteur. Les capitaux propres ordinaires par secteur nous servent dans
’analyse de notre bilan déconsolidé ainsi que dans la prise de décision a 1’égard de I’attribution du capital.

Capitaux admissibles & un intéressement aux plus-values : représentent les capitaux engagés, promis ou investis dans des fonds
privés que nous gérons et qui nous permettent de gagner un intéressement aux plus-values. Les capitaux admissibles a un intéressement
aux plus-values comprennent les montants de fonds privés investis et non investis (c’est-a-dire non appelés) et les montants investis
directement par les investisseurs (co-investissements) s’ils nous permettent de gagner un intéressement aux plus-values. Nous sommes
d’avis que cette mesure est utile pour les investisseurs puisqu’elle fournit de I’information additionnelle quant au capital sur lequel
nous pouvons gagner un intéressement aux plus-values lorsque les rendements minimaux des capitaux investis sont suffisamment
assurés.

Capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values ajustés : excluent les engagements non appelés dans des fonds et les fonds
qui n’ont pas encore atteint un rendement privilégié, de méme que les co-investissements et les comptes gérés séparément assujettis
a un intéressement aux plus-values moins élevé que nos fonds réguliers.

Le tableau qui suit présente un rapprochement des capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values et des capitaux admissibles
a un intéressement aux plus-values ajustes.

AUX 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
Capitaux admissibles a un intéressement auX PlUS-ValUES ..........eeieviirieiiirieiirieiecee e 46 860 $ 40426 $
Moins :
Engagements non appelés dans des fonds Privés.........cccoeiririnininieiiiiiiieneneeeeeeeeese e (21 091) (17 525)
CO-INVESTISSCIMENLS ©F AULTES ...e.vveuvievreteeeieteeteeteseesteeteseeseesseeseessesseessesssessesseesseassessesssessesssessesssensensaenne (2290) (2 150)
Fonds n’ayant pas encore atteint le rendement privilégié cible .... (3 116) (2 008)
Capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values QJUSTES .........ccereerrerierienieriereeieseeieseeeneseeenenes 20363 $ 18743 $

Capitaux générant des honoraires : représentent les capitaux engagés, promis ou investis dans les sociétés de personnes cotées, les
fonds privés et les portefeuilles de titres cotés que nous gérons, ce qui nous permet de gagner des produits sous forme d’honoraires.
Les capitaux générant des honoraires comprennent des montants investis et des montants non investis (« non appelés »), ainsi que des
montants directement investis par les investisseurs (« co-investissements »). Nous sommes d’avis que cette mesure est utile pour les
investisseurs puisqu’elle fournit de 1’information additionnelle quant au capital sur lequel nous gagnons des honoraires de gestion
d’actifs et d’autres formes de rémunération.
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Cumul de I’intéressement aux plus-values latent : désigne une mesure non définie par les normes IFRS déterminée en fonction du
rendement cumulatif des fonds & ce jour. A la fin de chaque période de présentation de I’information financiére, la société calcule
I’intéressement aux plus-values que la société aurait le droit de recevoir pour chaque fonds, conformément aux ententes relatives aux
fonds, comme si la juste valeur des placements sous-jacents était réalisée a la date considérée, peu importe si ces montants ont été
réalisés ou non. Nous utilisons cette mesure pour fournir de I’information sur la possibilité de réaliser un intéressement aux plus-values
dans I’avenir. Les composantes du cumul de notre intéressement aux plus-values latent sont présentées en détail dans la définition de
I’intéressement aux plus-values latent a la page 60.

Distributions en trésorerie regues des émetteurs cotés : représentent les dividendes versés a la société par nos émetteurs cotés,
Norbord et Acadian, selon leurs politiques de distribution publiées et nos niveaux de participation.

Distributions incitatives : déterminées en fonction des accords contractuels; elles nous sont versées par BPY, BEP, BIP et TERP et
représentent une partie des distributions payées par une société de personnes cotées excédant un seuil minimal prédéterminé. Les
distributions incitatives sont comptabilisées a la date de cloture des registres des distributions connexes de 1’entité.

Le tableau suivant présente un sommaire de nos seuils minimaux aux fins des distributions et les taux de distribution actuels.

Taux de Seuil minimal aux
distribution fins des distributions Distributions
AU 30 JUIN 2018 actuels' (par part) incitatives
Brookfield Infrastructure Partners (BIP)..........cccoceeiriinieieinieieieieeeieeeeenes 1,88 $ 0,81 $/0,88 $ 15 %/25 %
Brookfield Renewable Partners (BEP).........ccccceevviviieieniinieiesieciereeeeie e 1,96 1,50/1,69 15 %/25 %
Brookfield Property Partners (BPY) .......cccoeieiiinieiiinieieieeeceeeeeee 1,26 1,10/1,20 15 %/25 %
TerraForm Power (TERP) .....ooouiviiiiieeieeeeee e 0,76 0,93/1,05 15 %/25 %

1. Taux annualisé fondé sur les taux de distribution au 30 juin 2018.

Flux de trésorerie liés aux opérations : constituent une mesure clé de notre performance financiére. Nous utilisons les flux de
trésorerie liés aux opérations pour évaluer les résultats d’exploitation et la performance de nos entreprises par secteur. Bien que nous
utilisions les flux de trésorerie liés aux opérations par secteur en tant que mesure de notre résultat sectoriel (se reporter a la note 3 de
nos états financiers consolidés), la somme des flux de trésorerie liés aux opérations pour tous nos secteurs, ou le total des flux de
trésorerie liés aux opérations, est une mesure non définie par les normes IFRS. Le tableau qui suit présente le rapprochement du total
des flux de trésorerie liés aux opérations et du bénéfice net.

Trimestres Semestres
Total Par action Total Par action
POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN
(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Bénéfice net.......c.ooovveeveeeeeiiieeeeeeeee e 1664 $ 958 $ 1,67 $ 094 § 3519 $ 1476 $ 353 § 1,44 $

Profits a la cession réalisés comptabilisés

dans les variations de la juste valeur ou au

cours des périodes précédentes..................... 95 499 0,10 0,51 515 651 0,53 0,67
Participations ne donnant pas le controle

dans les flux de trésorerie liés aux

OPETALIONS. ...t ie et (1294) (1103) (1,34) (1,13) (2 756) (2032) (2,82) (2,08)

Composantes des états financiers non
incluses dans les flux de trésorerie liés aux
opérations

Variations de la juste valeur
comptabilisées selon la méthode de la
mise en équivalence et autres éléments
ne faisant pas partie des flux de trésorerie

liés aux OPErations ..........ccceeceruereenuereennnne. 283 241 0,29 0,25 616 363 0,63 0,37
Variations de la juste valeur....................... (833) (213) (0,85) (0,22) (1 405) ) (1,44) (0,01)
AMOTTISSEMENLS ....cvvenriireeeriieienienieeaeenne. 672 613 0,69 0,63 1342 1112 1,37 1,14
Impot différé .......ccoovvveiveiiiiccece 203 31 0,21 0,03 129 139 0,13 0,14

Total des flux de trésorerie liés aux
OPETALIONS. ...c.eeveeiieeiieieieieieeee et 790 $§ 1026 $ 0,77 $ 1,01 $§ 1960 $ 1700 § 1,93 $ 1,67 $
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Nous utilisons les flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer notre performance en tant que gestionnaire d’actifs et, de fagcon
distincte, en tant qu’investisseur dans nos actifs. Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent les honoraires que nous
gagnons pour notre gestion du capital, ainsi que notre quote-part des produits gagnés et des colits engagés au sein de nos activités, ce
qui inclut les charges d’intéréts et les autres coits. Plus particulierement, les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent
I’incidence des contrats que nous concluons pour générer des produits, y compris les contrats de gestion d’actifs, les contrats de vente
d’¢électricité et les contrats que concluent nos entreprises en exploitation, comme des contrats de location et des contrats d’achat ferme
et des ventes de stocks. Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent également 1’incidence des variations de 1’endettement
ou du cout de I’endettement, ainsi que d’autres colits engagés pour conduire nos activités.

Nous incluons les profits et les pertes a la cession réalisés dans les flux de trésorerie liés aux opérations pour fournir de I’information
additionnelle sur le rendement de nos placements, selon les montants cumulatifs réalisés, y compris tout ajustement a la juste valeur
latente comptabilisé dans les capitaux propres, et qui n’est pas autrement reflété dans les flux de trésorerie liés aux opérations de la
période considérée. Nous sommes d’avis que cette information est utile pour les investisseurs, car elle les aide a mieux comprendre
les écarts entre les périodes de présentation de I’information financiere. Nous excluons les amortissements des flux de trésorerie liés
aux opérations, puisque nous sommes d’avis que la valeur de la plupart de nos actifs augmente habituellement au fil du temps, pour
autant que nous effectuons les investissements de maintien nécessaires, dont le calendrier et I’ampleur peuvent différer du montant
de I’amortissement comptabilisé pour toute période donnée. De plus, le colit de base non amorti de nos actifs est reflété dans le profit
final ou la perte finale a la cession réalisé. Comme il est mentionné précédemment, les variations de la juste valeur latente sont exclues
des flux de trésorerie liés aux opérations jusqu’a la période au cours de laquelle 1’actif est vendu. Nous excluons également I’imp6t
différé des flux de trésorerie li€s aux opérations parce que la vaste majorité des actifs et des passifs d’impot différé de la société
découlent de la réévaluation de nos actifs en vertu des normes IFRS.

Notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations peut étre différente de la définition utilisée par d’autres sociétés et de la
définition de flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par I’ Association des biens immobiliers du Canada (la « REALpac ») et la
National Association of Real Estate Investment Trusts, Inc. (Ia « NAREIT »), entre autres parce que la définition de la NAREIT est
fondée sur les PCGR des Etats-Unis et non sur les normes IFRS. Les principales différences observées lorsque nous rapprochons
notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations de celle de la REALpac ou de la NAREIT sont liées au fait que nous incluons
dans les flux de trésorerie liés aux opérations les éléments suivants : les profits ou les pertes a la cession réalisés et 'impo6t exigible
ou a recevoir en trésorerie sur ces profits ou pertes, s’il y a lieu; les profits ou les pertes de change sur les éléments monétaires qui ne
font pas partie de nos investissements nets dans des établissements a 1’étranger; les profits ou les pertes de change a la vente d’un
investissement dans un établissement a 1’étranger. Nous n’utilisons pas les flux de trésorerie liés aux opérations comme une mesure
des flux de trésorerie provenant de nos activités d’exploitation.

Honoraires de gestion de base : déterminés en fonction des accords contractuels; ils correspondent habituellement & un pourcentage
des capitaux générant des honoraires et sont comptabilisés trimestriellement. Les honoraires de gestion de base liés aux fonds privés
sont habituellement gagnés sur les capitaux générant des honoraires provenant d’investisseurs tiers uniquement, et sont gagnés sur le
capital investi ou non investi, selon la phase du cycle de vie du fonds. Les honoraires de gestion de base liés aux sociétés de personnes
cotées sont gagnés sur le total du capital investi des sociétés de personnes cotées, ce qui comprend notre participation. Les honoraires
de gestion de base pour BPY, BEP et TERP comprennent des honoraires trimestriels fixes d’un montant de 12,5 M$, de 5 M$ et de
3 M8, respectivement. Ces entités paient chacune des honoraires additionnels de 1,25 % si le capital investi augmente au-dela du
capital initial de 11,5 G$, de 8 G$ et de 1,4 G$, respectivement. Les honoraires de gestion de base pour BIP et BBU s’établissent a
1,25 % du total du capital investi.

Honoraires en fonction du rendement : honoraires versés a la société lorsque le rendement des placements au sein de BBU et de
certains portefeuilles de titres cotés en bourse excéde des seuils prédéterminés. Les honoraires en fonction du rendement de BBU sont
comptabilisés chaque trimestre, tandis que les honoraires en fonction du rendement des fonds de titres de sociétés ouvertes sont
habituellement calculés annuellement. Les honoraires en fonction du rendement ne sont pas assujettis a une disposition de
récupération.

Intéressement aux plus-values : désigne un accord lié¢ aux honoraires en fonction du rendement en vertu duquel un pourcentage des
rendements des placements, définis comme étant le bénéfice total du fonds, déduction faite des honoraires et des charges, générés par
un fonds privé selon une formule prévue par un contrat. Nous sommes admissibles a ’intéressement aux plus-values lorsque les
rendements dépassent les seuils minimaux, allant de 6 % a 10 % (taux composé annuellement). Lorsque le fonds atteint les seuils
minimaux de rendement, nous gagnons un pourcentage anticipé du bénéfice additionnel du fonds jusqu’a ce que nous ayons gagné le
pourcentage du bénéfice total du fonds, déduction faite des honoraires et des charges, auquel nous avons droit, allant de 10 % a 20 %.

Intéressement aux plus-values latent : désigne une mesure non définie par les normes IFRS et représente la variation du cumul de
I’intéressement aux plus-values latent provenant des périodes antérieures et le montant de 1’intéressement aux plus-values généré au
cours de la période. Nous utilisons cette mesure pour fournir de 1’information sur la valeur créée par nos placements au cours de la
période.
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Le tableau suivant présente les données liées au cumul de I’intéressement aux plus-values permettant d’obtenir I’intéressement aux
plus-values latent généré au cours de la période.

Capitaux Pourcentage
admissibles a un cible de
intéressement P’intéressement Intéressement
AUX 30 JUIN aux plus-values Multiple des aux plus-values aux plus-values
(EN MILLIONS) ajustés! capitaux ajusté? des fonds® réel*
2018
Biens immobiliers............................oool 8658 $ 1,8x 20 % 18 %
Infrastructures..............c...ocooiiiviieieineeenns 9 609 1,4x 20 % 16 %
Capital-investissement..................cc.cocceeeene 2096 2,7x 20 % 20 %
20363 $
2017
Biens immobiliers..........ccocooeevviiieiiieeiiieeens 8676 $ 1,8x 20 % 10 %
Infrastructures..... . 8453 1,4x 20 % 15 %
Capital-investissement..............ccccecevererennene. 1614 1,4x 20 % 11 %
18743 $
1. Excluent les engagements non appelés dans des fonds, les co-investissements et les fonds qui n’ont pas encore atteint leur rendement privilégié.
2. Le multiple des capitaux ajusté représente le ratio des distributions totales plus la valeur résiduelle estimative par rapport aux capitaux investis, et refléte la performance,

déduction faite des honoraires de gestion de fonds et des charges, avant I’intéressement aux plus-values. Nos fonds principaux, nos fonds de crédit et nos fonds a valeur ajoutée
versent des honoraires de gestion allant de 0,90 % a 1,50 % et nos fonds axés sur les occasions et nos fonds liés au capital-investissement versent des honoraires allant de
1,50 % a 2,00 %. Habituellement, les fonds engagent des charges liées aux fonds qui représentent environ 0,35 % des capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values
sur une base annuelle.

3. Le pourcentage cible de I’intéressement aux plus-values des fonds correspond a I’intéressement moyen ciblé des fonds dans les capitaux admissibles a un intéressement aux
plus-values ajustés a la fin de chaque période.
4. Lorsqu’un fonds atteint son rendement privilégié, nous gagnons un pourcentage anticipé du bénéfice additionnel du fonds jusqu’a ce que nous ayons gagné le pourcentage

cible de I’intéressement aux plus-values du fonds. Les fonds qui en sont au début du processus d’intéressement n’auront pas encore généré la totalité du pourcentage du total
du bénéfice du fonds auquel nous avons droit.

Le tableau suivant résume ’intéressement aux plus-values latent généré au cours de la période considérée et des exercices antérieurs.

Cumul de I’intéressement Cumul de I’intéressement
aux plus-values latent aux plus-values latent
30 juin 31 mars 30 juin 31 mars
2018 2018 Variation 2017 2017 Variation

Biens immobiliers.........ccoocevieriinieieneeienieieiene 1155 § 1097 $ 58 $ 666 $ 575 $ 91 $
INfrastructures .......cccoveevveveerreineeneeenreenecneene 683 690 @) 479 427 52
Capital-investissement............cccccecevevveveceninennens 689 629 60 74 62 12
Cumul de I’intéressement aux plus-values

JAtENE ..ot 2527 2 416 111 1219 1 064 155
Moins : charges connexes!............cccccvvverererennnnn. (778) (760) (18) (384) (354) (30)
Cumul de I’intéressement aux plus-values latent,

MONTANT NET ...veevvivieeieereeiecieeieere e sre e ebeeeeseeens 1749 $ 1656 $ 93 835 § 710 $ 125
Ajouter : intéressement aux plus-values réalisé,

MONTANT NEL .....eeeiiiiieiiiie it 2 —
Intéressement aux plus-values latent,

MONEANE NEE ...ovevvvececeeereveveeetceeeee et 95 § 125 $
1. L’intéressement aux plus-values généré est assujetti a I’impdt et a la charge de rémunération incitative a long terme liée aux professionnels en placement. Ces charges

représentent habituellement de 30 a 35 % de I’intéressement aux plus-values généré.

Intéressement aux plus-values latent, montant net : intéressement aux plus-values latent déduction faite des colts directs, qui
incluent les charges liées au personnel et I’impot.

Intéressement aux plus-values réalisé : représente notre quote-part des rendements des placements en fonction des profits réalisés
par un fonds privé. L’intéressement aux plus-values réalisé gagné est comptabilisé lorsqu’un placement sous-jacent est cédé de fagon
rentable et que les rendements cumulatifs du fonds excédent les rendements privilégiés, conformément aux modalités respectives
prévues dans les accords qui régissent les fonds, et lorsqu’une récupération est improbable. Nous tenons compte de I’intéressement
aux plus-values réalisé dans le calcul des résultats du secteur Gestion d’actifs dans nos états financiers consolidés.

Intéressement aux plus-values réalisé, montant net : intéressement aux plus-values réalisé déduction faite des colts directs, qui
incluent les charges liées au personnel et ’imp06t en trésorerie.
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Liquidités essentielles : représentent le montant de la trésorerie, des actifs financiers et des lignes de crédit non utilisées de la Société
et des sociétés de personnes cotées. Nous utilisons les liquidités essentielles en tant que mesure principale de notre capacité a financer
les futures transactions et a profiter rapidement des occasions au fur et a mesure qu’elles se présentent. Nos liquidités essentielles
nous permettent également de fournir un crédit de slireté pour les transactions liées a nos différentes activités au besoin et de financer
le développement de nouvelles activités qui ne conviennent pas encore a nos investisseurs.

Loyers moyens nets consolidés en vigueur : mesure utilisée pour évaluer le rendement de nos activités de location de notre secteur
Immobilier; ils correspondent au montant annualisé des loyers a recevoir en trésorerie au titre des contrats de location, par pied carré,
compte tenu des remboursements de frais liés aux locataires, mais déduction faite des charges d’exploitation. Cette mesure représente
le montant de la trésorerie qui est générée par les contrats de location au cours d’une période donnée et elle exclut ’incidence des
augmentations de loyer et de I’amortissement des loyers gratuits.

Participation financiére : représente la participation de la société dans nos émetteurs cotés, qui peut comprendre des parts
rachetables-échangeables, des parts de société en commandite de catégorie A, des parts de société en commandite spéciales et des
parts de commandité dans chaque filiale, le cas échéant. Les parts rachetables-échangeables ont les mémes attributs financiers que les
parts de société en commandite de catégorie A a tous les égards, sauf en ce qui a trait a notre droit de rachat, exigence que la société
en commandite peut satisfaire avec 1’émission de parts de société en commandite de catégorie A. Les parts rachetables-échangeables
et les parts de commandité donnent droit aux bénéfices et aux distributions par part équivalant a la participation par part des parts de
société en commandite de catégorie A de la filiale. La participation financiére de la société dans BPY est déterminée aprés avoir tenu
compte de la conversion des parts privilégiées de BPY en parts de société en commandite.

Production moyenne a long terme : mesure utilisée dans notre secteur Energie renouvelable et déterminée en fonction de la
production électrique prévue des actifs en production commerciale au cours de 1’exercice. Pour les actifs acquis ou qui atteignent
I’étape d’exploitation commerciale au cours de 1’exercice, la production d’énergie a long terme est calculée a partir de la date
d’acquisition ou de début de I’exploitation commerciale. Au Brésil, des niveaux de production d’énergie garantis sont utilisés comme
un indicateur de la moyenne a long terme. Nous comparons la production moyenne a long terme aux niveaux de production d’énergie
réels pour évaluer I’incidence, sur les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations, des niveaux d’hydrologie et de production
d’énergie €olienne, lesquels varient d’une période a 1’autre.

Production sur une base proportionnelle : expression utilisée dans notre secteur Energie renouvelable pour décrire le montant total
d’énergie produite par les installations que BEP détient, en proportion de la participation financieére de BEP.

Produits sous forme d’honoraires : comprennent les honoraires de gestion de base, les distributions incitatives, les honoraires en
fonction du rendement et les frais transactionnels présentés dans notre secteur Gestion d’actifs. Un grand nombre de ces éléments ne
sont pas pris en compte dans les produits consolidés, car ils proviennent d’entités consolidées et sont éliminés a la consolidation.

Profits ou pertes & la cession réalisés : comprennent les profits ou les pertes découlant des transactions effectuées au cours de la
période de présentation de 1’information financiére ainsi que les variations de la juste valeur et 1’écart de réévaluation comptabilisés
au cours de périodes précédentes, et sont présentés déduction faite de I’impdt en trésorerie a payer ou a recevoir. Les profits a la
cession réalisés comprennent les montants comptabilisés en résultat net, dans les autres éléments du résultat global et au poste
Changements de participation dans nos états consolidés des variations des capitaux propres et excluent les montants attribuables aux
participations ne donnant pas le controle, & moins d’indication contraire. Nous utilisons les profits et les pertes a la cession réalisés
pour fournir de I’information additionnelle sur le rendement de nos placements, selon les montants cumulatifs réalisés, y compris tout
ajustement a la juste valeur latente comptabilisé au cours de périodes antérieures, et qui n’est pas autrement reflété dans les flux de
trésorerie liés aux opérations de la période considérée. Nous sommes d’avis que cette information est utile pour les investisseurs, car
elle les aide a mieux comprendre les écarts entre les périodes de présentation de I’information financiére.

Structure du capital consolidé : refléte I’intégralité du capital investi des entités en propriété exclusive et détenues partiellement que
nous consolidons dans nos états financiers. Notre structure du capital consolidé comprend 1’ensemble de la dette des entités
consolidées méme si, dans bien des cas, nous ne détenons qu’une partie de 1’entité et que notre quote-part de cette dette est, par
conséquent, bien moindre. Dans d’autres cas, ce mode de présentation exclut la dette des entités détenues partiellement qui sont
comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence, comme nos participations dans GGP, Canary Wharf et plusieurs de nos
entreprises liées aux infrastructures.

Structure du capital de la Société : représente le montant des titres d’emprunt émis par la Société et nos actions ordinaires et
privilégiées émises et en circulation.

Structure du capital en fonction de notre quote-part : désigne une mesure non définie par les normes IFRS et présente notre
quote-part de la dette et d’autres obligations en fonction de notre pourcentage de participation connexe. Nous utilisons cette mesure
afin de fournir de I’information sur I’effet de levier que comporte notre capital dans chaque placement, ce qui constitue une importante
composante de I’augmentation des rendements pour les actionnaires. Cette mesure peut différer de notre levier financier consolidé en
raison des participations variables que nous détenons dans nos placements consolidés et nos placements mis en équivalence, qui ont
des niveaux de levier financier différents. Nous utilisons également la structure du capital en fonction de notre quote-part pour prendre
des décisions de gestion des risques financiers au sein de la Société.
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Le tableau qui suit présente un rapprochement de la structure du capital consolidé et de la structure du capital en fonction de notre
quote-part.

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017
Total du capital iNVeSti CONSOIIAE. ........cueuiiuiiiiiieie ettt ettt sttt eaeebeebesae s eneene 199 168 $ 192720 $
Ajouter : quote-part de la dette des participations dans des entreprises assOCIEes ........oevververeervererrverernennes 10 958 10 875
Déduire : quote-part des participations ne donnant pas le contrdle dans les passifs
EMPIUNTS SANS TECOUIS ....eeuvieeieiieitienieetieite st ettesttetesteeetesteestesteestesseestesesseenseeseensesstensesnsensesnsensesnsesesneenses (52 933) (47 684)
Passifs liés aux actifs détenus en vue de 1a VENLE........ccuvueirieirieirinieinicinieencceeeene e (1253) (606)
CIEAILEUIS € QULTES ....vievienieriietietiete st eieste et estesete bt esteseesseesbesteentesstensesstensesstenseeseensesseensesseensesseensesseensens (8710) (7 200)
Passifs dIMPOt dIffEI ........oooiuiiiiieee ettt (6 497) (6205)
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales .........coecvevieviererienieiieneeieeeeeee e, (2 235) (2013)
Participations ne donnant Pas 1e CONIOLE........cveririeiiererierieierie et se ettt te st e sbeesaetesseebessaessesseensas (50 597) (51 628)
Total du capital investi en fonction de NOLre QUOE-PAIT.........ccuevieuiriiuieiirieiieieiett ettt 87901 $ 88259 $

Trésorerie disponible pour les distributions/les réinvestissements : désigne une mesure non définie par les normes IFRS qui
correspond a la somme des flux de trésorerie liés aux opérations de notre secteur Gestion d’actifs et des distributions recues de nos
participations détenues dans des entités cotées, déduction faite des flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Activités du siége
social et des dividendes sur actions privilégiées. Ce terme fournit de 1I’information sur les bénéfices regus par la Société qui sont
disponibles aux fins de distribution aux actionnaires ordinaires ou aux fins de réinvestissement dans nos activités. Le tableau suivant
présente les composantes de la trésorerie disponible pour les distributions/les réinvestissements.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) 2018 2017
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifs ............coeceiereieneiininieneneeeceeee 241 $ 231 $
Dividendes regus des EMELIEUS COES ........ciuiiiuiiiirieiriieieeetieeiteeeieeeiteeetteeebeesteeeeseeeeseesseeesseessseeseessseensessseenns 344 315
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Activités du siége social

Bénéfice li€ aux actifs fINANCIETS .....eoviruiiiieiiiiieieiiee ettt sttt e 14 11

Charges générales, impOt €N trESOTETIC ET AULIES ....euververererrereierieereieseesteeeessesseessesseessesseessesseessesseessenses 39 5

Charges d’INETELS GENETALES ........c.eouiuiiiieiiiiiitiieee ettt ettt (80) (63)

(105) 47)

Dividendes Sur actions PrivIIEZICES. .....ccueeuuiruiruiiriiriieieeiiete ettt ettt et et st e b ea e sbe et e b enteneeene 398) 35
Disponible pour les distributions/les réinVeStiSSEMENES ..........ccvieverierreriieierieeiestieeesieetesreetesseseesseessesseens 442 $ 464 §
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ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
BILANS CONSOLIDES

(NON AUDITE)
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

Actif

Trésorerie et équivalents de trESOTETIC ......c.uerveruieriirieieitieie sttt ettt eae
AULres actifs fINANCIETS .....eveveiieieiieieitee ettt nne
DEDILEUIS ©F QULIES ...ttt sttt ettt eb ettt sttt se et et e b ene st b
STOCKS ..ttt ettt ettt ettt ettt ettt
Actifs classés comme détenus en vue de 1a VENte.......couevverierieniiniinienieeneieceeeeeeen
Placements mis en équivalence
Immeubles de PLACCIMENL ........ooueieiiiitiieee ettt
IMmODbilisations COTPOTEIIES. ... ...covirieiiriieieiieieie ettt e ste et ste e sreessesseessenseens
Immobilisations INCOTPOTELIES .......cceeviruiriiiieiieieeeee ettt sttt ene
GOOAWILL. ..ttt ettt ettt b et s bt et e bt e b e neeene
Actifs A IMPOt diffré ... ..o
Total de Pactif.........cc.oooiiiiiiii et

Passif et capitaux propres
Créditeurs et autres
Passifs liés a des actifs classés comme détenus en vue de la vente..........coeeevereenieneeienenne
EMPIUNTS GENCTAUX ...c.veeuiiiiiiiitieiieieei ettt ettt ettt et e bt et e sbeestesbeeaeenaeens
Emprunts sans recours

Emprunts grevant des propri€tés PréCiSES.......cmmimummimieneriuerienienieererseseessessesseseessenses

Emprunts de filIales .......cc.eecuiriieiieniieieeetesecee ettt
Passifs d’Impot diffeTe. ........ooiimiiiiiiiii e

Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales..........cccocerererereiiiinennne

Capitaux propres
CapitauX propres PrivilEZIES .........coveieiririinienieieinererteset ettt
Participations ne donnant pas le CONtIOIE. ......c..evuiriiriirieierierienieeetee e
CapitauX Propres OTFAINAIIES .......cveeeureueerireerteieieteeteetesteste et ene et etesaesteeeseeneeseesesseseenes
Total des CaAPItAUX PIOPIES ...c..erverveeeueereetirtirteieneeneeteatestesteeeeeseeneeseetesaesteeeseeneeneeseasensenes

Total du passif et des capitauX ProPres...........coocooviiiiiiiiiniiieiienieee et
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Notes 2018 2017

5 5913 § 5139 $
5,6 5589 4 800
5,6 12 656 11973
6 6 560 6311
7 2 443 1 605
30 025 31994
58 437 56 870
9 55 698 53 005
13 423 14 242
6276 5317
2148 1464

199 168 $ 192720 §

5,6 18330 $ 17965 $
7 1502 1424
5,6 6424 5659
5,6 70 638 63 721
5,6 8107 9009
11103 11 409
5 3894 3661
4192 4192
50 597 51628
11 24 381 24 052
79 170 79 872

199 168 $ 192720 §




ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT NET

(NON AUDITE) Trimestres Semestres
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) Notes 2018 2017 2018 2017
ProduitS.....ooveeeieeieeeeeee e 12 13276 $ 9444 $ 25907 $ 15445 $
COOLS QITECLS v (10 781) (7332) (20 872) (11 719)
Autres produits et profits ........ccoeceeevererceereneerieneeiens 95 — 437 265
Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en
CQUIVAIETICE ..ottt 342 250 630 585
Charges
TIEETEES v (1066) (865) (2103) (1708)
Charges générales 24) (20) (51) (45)
Variations de la juste valeur 13 833 213 1405 9
AMOTEISSCMENTS ...e.vvevvevieiieieeiesieeeesteeeereseeaeseeeaees (672) (613) (1342) (1112)
Impot sur le résultat ........cceveeierieieniiieeeeeseeee (339) (119) 492) (244)
BENfiCe Nt ..o 1664 $ 958 $ 3519 $ 1476 $
Bénéfice net attribuable :
AUX ACHIONNAITES ..c.nveneeeneeieenienieeiienieeieeneeeieeiesieeneens 680 $ 225 $ 1537 § 188 §
Aux participations ne donnant pas le contrdle.......... 984 733 1982 1288
1664 $ 958 $ 3519 $ 1476 $
Bénéfice net par action :
DIIUE(R). vt 11 0,62 $ 0,19 $ 1,43 $ 0,12 $
DEDASE ... 11 0,64 0,20 1,46 0,12
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

(NON AUDITE)

POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN

(EN MILLIONS)

BEnéfice Net.....ccooveiiiiiiiiiccce e

Autres ¢éléments de bénéfice global (de perte globale)

Eléments susceptibles d’étre reclassés en résultat net

Contrats financiers et contrats de vente d’énergie ......
Titres NégOCiables ........coevvevieiiiriininiiceeenceeneenne
Placements mis en équivalence...........cccoeceevereeniennene
Ecart de change............cc.couevrverveeereeeeeeeeeseseneans

Impo6t sur le résultat........ooeveieeirinineneneceencene

Eléments qui ne seront pas reclassés en résultat net
Réévaluation des immobilisations corporelles............

Réévaluation des obligations a 1’égard des régimes
de TeLraIte ..o

Placements mis en équivalence

Titres NEGOCIabICS ......ecvvevieeieieeieieeieiee et

Impo6t sur le résultat........ooeveieeirininenenecceencnee

Autres ¢1éments de bénéfice global (de perte globale) .......
Bénéfice global (perte globale).........cccevieieniniinicnienienen.
Attribuable :
Aux actionnaires
AU DENLICe Net.....eeveeiiiieiciccee e

Aux autres ¢léments de bénéfice global
(de perte globale)

Au bénéfice global........c.ccovieviinieiieniieieieeeeeeeen

Participations ne donnant pas le contrdle
Bénéfice net.......ccoooeeriniiiiiiiiiicceee

Autres éléments de bénéfice global
(de perte globale).........coeeinireiinneirecreeee

Bénéfice global (perte globale).........cccoeveeruenenee.
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Trimestres Semestres
2018 2017 2018 2017
1664 $ 958 $ 3519 § 1476 $
43 78 74 128
) 47 10) 54
6) 4 6 7
(2 651) (730) (2342 87)
(52) 6 (71) 11
(2 675) (595) (2 343) 113
179 11 178 11
3 ) 8 (12)
2 — 2 —
227 — 302 —
(84) — (83) 1
327 2 407 —
(2 348) (593) (1936) 113
(684) $ 365 § 1583 § 1589 $
680 $ 225§ 1537 $ 188 $
(645) (94) (504) 166
358 131 § 1033 § 354 §
984 $ 733§ 1982 § 1288 $
(1703) (499) (1432) (53)
(719) $ 234§ 550 $ 1235 $




ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

(NON AUDITE)

Cumul des autres ¢léments
du résultat global

POUR LE TRIMESTRE CLOS Capi?al Bénéfices i i Capitaux Capitaux Participations Tota_] des
LE 30 JUIN 2018 social Surplus non Changements de Ecart de Ecart de Autres propres propres ne donnant pas capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués participation' réévaluation change réserves’ ordinaires privilégiés le contrdle propres
Solde au 31 mars 2018.........cccccvvuruene 4443 246 § 12320 § 1470 § 6693 $ (835) $ 119 $ 24456 § 4192 $ 52667 $ 81315 §
Variations au cours de la période :
Bénéfice net .......ccoocvvevcicciiniiciicninns — — 680 — — — — 680 — 984 1 664
Autres éléments de bénéfice global ...... — — — — 11 (778) 122 (645) — (1703) (2 348)
Bénéfice global ........c.ccovvrviiiiicnines — — 680 — 11 (778) 122 35 — (719) (684)
Distributions aux actionnaires
Capitaux propres ordinaires............. — — (144) — — — — (144) — — (144)
Capitaux propres privilégiés ........... — — (38) — — — — (38) — — (38)
Participations ne donnant pas
le controle......cooveeeveceerreereicennes — — — — — — — — — (1767) (1767)
Autres éléments
Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite
des rachats.........cccccccvecininiinnines 9 2) (1) — — — — 6 — (128) (122)
Rémunération fondée sur des
ACHIONS ..o — 13 (10) — — — — 3 — — 3
Changements de participation......... — — (33) 97 — 2 1 63 — 544 607
Total des variations au cours de
la période.........ccouviciiiciiiciiciiiin 9 11 454 97 11 (780) 123 (75) — (2 070) (2 145)
Solde au 30 juin 2018 .......ccccvvvrrrrennne 4452 § 257§ 12774 § 1567 $ 6704 $ (16158 242§ 24381 $ 4192 § 50597 $ 79170 $

1. Comprend les profits ou les pertes découlant des changements de participation dans les filiales consolidées.
2. Comprend les variations de la juste valeur des titres négociables, les couvertures de flux de trésorerie, les écarts actuariels liés aux régimes de retraite et les autres éléments du
résultat global comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, déduction faite de I’imp0t sur le résultat connexe.

Cumul des autres éléments

du résultat global
},%%1?%?}13“5\/}5“]15 CLOS Capi?al Bénéfices ) ) Capitaux Capitaux Participations Tola.I des
LE 30 JUIN 2017 social Surplus non Changements de Ecart de Ecart de Autres propres propres ne donnant pas capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués participation' réévaluation change réserves’ ordinaires privilégiés le controle propres
Solde au 31 mars 2017 ......cccccevvrirnnnne 4404 $ 237 $ 11234 8 1213 § 6733 $  (1049) $ 261) $ 22511 $§ 3950 $ 43965 $ 70426 $
Variations au cours de la période :
Bénéfice net . — — 225 — — — — 225 — 733 958
Autres ¢léments de bénéfice global ...... — — — — 2 (170) 74 (94) — (499) (593)
Bénéfice global .........cooveevrienicecincnnns — — 225 — 2 (170) 74 131 — 234 365
Distributions aux actionnaires
Capitaux propres ordinaires............. — — (237) — — — — (237) — — (237)
Capitaux propres privilégiés ........... — — (35) — — — — (35) — — (35)
Participations ne donnant pas
le controle.......cccueueueueeeeiecieeennns — — — — — — — — — (813) (813)
Autres éléments
Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite des
FACHALS .o 9 3) ®) — — — — 1 ) 3580 3580
Rémunération fondée sur
des actions.........ccccecuvriirinciniinnnnes — 14 3 — — — — 17 — 1 18
Ct 1ts de participation — — — (76) — 18 1) (59) — 800 741
Total des variations au cours de
18 PETIOAE ..cvvveeer oo 9 11 (49) (76) 2 (152) 73 (182) ) 3802 3619
Solde au 30 juin 2017 c.c..cveveeervrccieaen 4413 8 248 $ 11185 § 1137 § 6735 $ (1201)$ (188) § 22329 § 3949 § 47767 $ 74045 $

1. Comprend les profits ou les pertes découlant des changements de participation dans les filiales consolidées.
2. Comprend les variations de la juste valeur des titres négociables, les couvertures de flux de trésorerie, les écarts actuariels liés aux régimes de retraite et les autres ¢éléments du
résultat global comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, déduction faite de I’impdt sur le résultat connexe.
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(NON AUDITE)

POUR LE SEMESTRE CLOS

LE 30 JUIN 2018

(EN MILLIONS)

Solde au 31 décembre 2017 ..................

Changements de méthodes
cOmPtables’ ........ovvverierieiirierienenn

Solde ajusté au 1 janvier 2018 ............
Variations au cours de la période :
Bénéfice net ........ccccveiviicciiniiiinininiinns
Autres ¢léments de bénéfice global ......
Bénéfice global .........coovveericviccrrcaenne
Distributions aux actionnaires

Capitaux propres ordinaires

Capitaux propres privilégiés .

Participations ne donnant pas
le controle........cocuruciiniciiniinininnes

Autres ¢léments

Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite
des rachats.........cccccooeviiniinnnn

Rémunération fondée sur des
ACHIONS ...

Ct 1ts de participation

Total des variations au cours de
la période.......covvevveerreerriciieeeen

Solde au 30 juin 2018 .....cccovevvvccienes

Cumul des autres éléments

du résultat global

Capital Bénéfices Capitaux Capitaux Participations Total des

social Surplus non Changements de FEcart de FEcart de Autres propres propres ne donnant pas capitaux

ordinaire d’apport distribués participation' réévaluation change réserves’ ordinaires privilégiés le controle propres
4428 $ 263 $ 11864 $ 1459 § 6881 $ (878) $ 35 8 24052 $ 4192 § 51628 § 79872 $

— — (215) — — — 3) (218) — (84) (302)

4428 263 11 649 1459 6 881 (878) 32 23834 4192 51544 79 570

— — 1537 — — — — 1537 — 1982 3519

— — — — 14 (739) 221 (504) — (1432) (1936)

— — 1537 — 14 (739) 221 1033 — 550 1583

— — (287) — — — — (287) — — (287)

— — (76) — — — — (76) — — (76)

— — — — — — — — — (3 410) (3 410)

24 (32) (188) — — — — (196) — 1504 1308

— 26 (19) — — — — 7 — 1 8

— — 158 108 (191) 2 (11 66 — 408 474

24 ©) 1125 108 177) (737) 210 547 — (947) (400)
4452 °$ 257§ 12774 § 1567 § 6704 $ (16158 242§ 24381 §$ 4192 $ 50597 $ 79170 $

1. Comprend les profits ou les pertes découlant des changements de participation dans les filiales consolidées.
2. Comprend les variations de la juste valeur des titres négociables, les couvertures de flux de trésorerie, les écarts actuariels liés aux régimes de retraite et les autres éléments du
résultat global comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, déduction faite de I’impdt sur le résultat connexe.

3. Sereporter a la note 2b) des états financiers.

(NON AUDITE)

POUR LE SEMESTRE CLOS

LE 30 JUIN 2017

(EN MILLIONS)

Solde au 31 décembre 2016..................
Variations au cours de la période :
Bénéfice net .......covvervecicicicinicicnes
Autres ¢léments de bénéfice global ......
Bénéfice global .........cccevviuvicuicncnnnne
Distributions aux actionnaires

Capitaux propres ordinaires............

Capitaux propres privilégiés ..

Participations ne donnant pas
le controle........covwvecvrirerciniinn

Autres éléments

Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite des
rachats .........coocvevciciiniiicns

Rémunération fondée sur
des actions.........ccccuecueeiiiniiniiinnes

Changements de participation.........

Total des variations au cours de
la période

Solde au 30 juin 2017 ........cccoevieiinnne

Cumul des autres ¢léments
du résultat global

Capital Bénéfices Capitaux Capitaux Participations Total des

social Surplus non Changements de Ecart de Ecart de Autres propres propres ne donnant pas capitaux

ordinaire d’apport distribués participation' réévaluation change réserves’ ordinaires privilégiés le controle propres
4390 § 234 $ 11490 § 1199 $ 6750 $ (1256) $ (308) $ 22499 $ 3954 § 43235 § 69 688 $

— — 188 — — — — 188 — 1288 1476

— — — — 2 41 123 166 — (53) 113

— — 188 — 2 41 123 354 — 1235 1589

— — (372) — — — — (372) — — (372)

— - an — — — — n — — @

— — — — — — — — — (1598) (1598)

23 (14) (58) — — — — (49) ®) 4187 4133

— 28 2 — — — — 30 — 2 32

— — 6 (62) (17) 14 3) (62) — 706 644

23 14 (305) (62) (15) 55 120 (170) ®) 4532 4357
4413 $ 248 $ 11185 § 1137 § 6735 $ (1201)$ (188) § 22329 § 3949 § 47767 $ 74045 $

1. Comprend les profits ou les pertes découlant des changements de participation dans les filiales consolidées.
2. Comprend les variations de la juste valeur des titres négociables, les couvertures de flux de trésorerie, les écarts actuariels liés aux régimes de retraite et les autres ¢léments du
résultat global comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, déduction faite de I’imp6t sur le résultat connexe.
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TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

(NON AUDITE) Trimestres Semestres

POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN

(EN MILLIONS) Notes 2018 2017 2018 2017

Activités d’exploitation
BEnéfice Nt ....ccoevieieiiiiieieieeeeee e 1664 $ 958 § 3519 $ 1476 $
Autres produits et profits ..........cocceeevevieininienenieneiene 95) — 437) (265)
Quote-part des bénéfices non distribués des placements

mis en EQUIVAIENCE. ......evueeuieeieieieeieie e 165) (155) 201 (262)
Variations de la juste valeur.... (833) (213) (1405) )
Amortissements ...........ccc.cue. 672 613 1342 1112
Impot différé ......ocooieiiiiee e 203 31 129 139
Investissements dans les stocks de propriétés

1és1dentielles .........ooevueveiiiiiiicecee e 83 (11) 22 (107)
Variation nette des soldes hors trésorerie du fonds de

TOUICTNENE ...ttt ea e (606) (64) (1176) (386)

923 1159 2195 1698
Activités de financement
Emprunts généraux contractés ...........c.ceeceevuereerveneennenne — — 1003 743
Emprunts généraux remboursés............oecvevverereverreenenns — (434) — (434)
Papier commercial et emprunts bancaires,

MONTANE NET ..eovvvieiiieiieiieeiieeie et — — (103) —
Emprunts sans recours contractés .............coceevereevenenene 9 649 7520 18 937 13753
Emprunts sans recours rembourseés............ccoeeeevereeeeene (5619) (4 505) (13 621) (9770)
Facilités de crédit sans recours, montant net.................. 835 (1296) 269 184
Obligations découlant des titres de capitaux propres de

filiales EMIS.....oeeeireiiiieieeec e 26 — 188 249
Obligations découlant des titres de capitaux propres de

filiales rachetés ..........cocoovevieiiininienicciecrceee 32) (123) 374) (299)
Capital fourni par les détenteurs de participations ne

donnant pas le controle ...........ecceveeeeririenienierieeeene 1050 4282 2717 5609
Capital remboursé aux détenteurs de participations ne

donnant pas le controle ........ccooeeerererieiniieieeee (1178) (702) (1213) (1422)
Rachats de capitaux propres privilégiés..........ccocevernenne — €8 — 4
Emissions d’actions ordinaires.................ccooeveevurrennnn. 2 2 7 9
Rachats d’actions ordinaires ........c..c.ccoeceeeerenenenneeenne — “) (211) (65)
Distributions aux détenteurs de participations ne

donnant pas le controle .........ceveveeiereecienienienieeeenns 1767) (813) (3 410) (1598)
Distributions aux actionnaires.............ccceeeeeerervevenenee (182) (170) (363) (341)

2784 3756 3 826 6614
Activités d’investissement
Acquisitions
Immeubles de placement...........ccccoeeveeveeninenenenene. (546) (500) (988) (890)
Immobilisations corporelles............ccceveeeirinenennnn. (398) (412) (749) (809)
Placements mis en équivalence (220) (555) 417) (712)
Actifs financiers et autres actifs.... (1361) (1115) (2195) (1 896)
Acquisition de filiales ..........ccceoeerireneiieieieee (2557) (5949) (4 942) (7 260)
Cessions
Immeubles de placement............cccoeeeeveirininennennene. 11 175 769 777
Immobilisations corporelles...........cccoevevereenieniennenne 27 13 556 55
Placements mis en équivalence 155 701 1483 723
Actifs financiers et autres actifs..... 991 746 1374 1387
Cession de filiales..........coceeeevevveiecnncnne. 6) 37 (0} 470
Liquidités et dépots soumis a restrictions ..............ce...... 227 39 35 (64)
3677 (6 894) (5075 (8219)
Trésorerie et équivalents de trésorerie
Variation de la trésorerie et des équivalents de

EEESOTETIC ...ttt sttt ettt et et be e 30 (1979) 946 93
Variation nette de la trésorerie classée dans les actifs

détenus en vue de 1a vente ........coceeeevieienienienieeeeene 12) — 29) —
Ecart de réévaluation de change.............cooovvvevveveeneenn. 149) (19) (143) 37
Solde au début de la période...........cceeveverrueeneinerennnee 6 044 6427 5139 4299
Solde a la fin de la période..........cceveririneiiniriiiieee 5913 § 4429 § 5913 §$ 4429 §
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NOTES ANNEXES

1. INFORMATION SUR LA SOCIETE

Brookfield Asset Management Inc. (la « Société ») est une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale. Dans les présents
états financiers, les références a « Brookfield », « nous », « notre » ou la « société » se rapportent a la Société et a ses filiales directes et
indirectes, ainsi qu’aux entités consolidées. La société possede et gére des actifs en axant ses activités sur 1’immobilier, 1’énergie
renouvelable, les infrastructures et le capital-investissement. La Société est inscrite a la Bourse de New York, a la Bourse de Toronto et
a la Bourse Euronext sous les symboles BAM, BAM.A et BAMA, respectivement. La Société a été constituée conformément a des
statuts de fusion en vertu de la Loi sur les sociétés par actions (Ontario) et est inscrite en Ontario, au Canada. Le siége social de la
Société est situé¢ au Brookfield Place, 181 Bay Street, Suite 300, Toronto (Ontario) M5J 2T3.

2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
a) Déclaration de conformité

Les états financiers intermédiaires ont été préparés conformément a la Norme comptable internationale (« IAS ») 34, Information
financiere intermédiaire, et selon les mémes méthodes comptables publiées dans les états financiers consolidés audités de 1’exercice
clos le 31 décembre 2017, sauf dans les cas mentionnés a la note 2b) ci-apres.

Ces états financiers intermédiaires doivent étre lus en paralléle avec le plus récent rapport annuel publié par la société, qui comprend
I’information nécessaire ou pertinente pour comprendre les activités de la société et la présentation des états financiers. Plus
particulierement, les principales méthodes comptables de la société sont présentées a la note 2 des états financiers consolidés de
I’exercice clos le 31 décembre 2017 inclus dans ce rapport.

Les états financiers intermédiaires ne sont pas audités, et ils reflétent tous les ajustements (soit les ajustements récurrents normaux)
qui, de I’avis de la direction, sont nécessaires afin de refléter fidélement les résultats pour les périodes intermédiaires conformément
aux Normes internationales d’information financiére (les « normes IFRS »), telles qu’elles ont été publiées par 1’International
Accounting Standards Board (I’« IASB »).

Les résultats présentés dans ces états financiers intermédiaires ne donnent pas nécessairement une indication des résultats qui
pourraient étre obtenus pour I’exercice complet. La publication des états financiers intermédiaires a été autorisée par le conseil
d’administration de la société le 8 aofit 2018.

b) Adoption de normes comptables

La société a appliqué de nouvelles normes et des normes révisées publiées par I’TASB, qui ont prise d’effet pour les exercices ouverts
a compter du 1* janvier 2018. Ces normes sont décrites ci-dessous.

i) Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

IFRS 15, Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients (« IFRS 15 »), précise les circonstances dans
lesquelles les produits devraient étre comptabilisés et exige la présentation d’informations au sujet de la nature, du montant, du
calendrier et du degré d’incertitude des produits et des flux de trésorerie provenant de contrats conclus avec des clients. La société a
adopté la norme le 1* janvier 2018 selon 1’approche rétrospective modifiée, et a comptabilisé un ajustement cumulatif des bénéfices
non distribués au 1° janvier 2018, comme si la norme avait toujours été en vigueur.

La norme s’applique uniquement aux contrats qui ne sont pas achevés au 1* janvier 2018. Nous nous sommes également prévalus de
la mesure de simplification qui permet aux entités qui adoptent la norme de ne pas appliquer de maniére rétrospective les exigences
relatives aux modifications apportées aux contrats, en ce qui a trait aux contrats modifiés avant le 1 janvier 2018. L’information
comparative n’a pas été retraitée et elle est toujours présentée en vertu des normes comptables qui étaient en vigueur pour ces périodes.
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L’incidence de ce changement de méthode comptable sur le solde d’ouverture de nos capitaux propres s’établit comme suit :

Solde au Ajustements Solde au
31 décembre selon 1" janvier
(EN MILLIONS) 2017 IFRS 15 2018
Actif
DEDILEUIS €1 AULTES ....ovevievivireeieeeeeeeteete ettt ettt et er e e aeereete st s essessereereesenas 11973 § (368) $ 11605 $
StOCKS .o 6311 258 6 569
Placements mis en équivalence... 31994 3) 31991
Actif d’IMPOt differé........ccooiiiiiiiee s 1464 42 1506
AULLES ACHITS ..ottt 140 978 — 140 978
Total de 1PaCtif ......ouiieieeee e 192720 § 71 s 192649 §
Passif
CrédItEUrS € AULTES ......eoviviiiienieiieiieteetertet ettt et ebesre e 17965 § 208 $ 18173 $
Passifs d’impot différé...........ccooiiiiiiiiieee e 11409 1 11410
AULTES PASSIES ..ttt st ettt 83 474 — 83 474
TOtal AU PASSIT ...t 112 848 209 113 057
Capitaux propres
Capitaux propres PrivilEgies .......cevirieriirieiierieeierieeeeie et 4192 — 4192
Participations ne donnant pas le Controle.........cceeoererienirieneneerienieieneseeee 51628 (83) 51545
CapitauX propres OTAINAIIES «.......eeverveeeuierirtirienteieieeeeete e seeeeseete st ste e eeseesesaenean 24 052 197) 23 855
Total des CapitauX PIOPIES .....ccveueeuerririerieiietieiertereeeeieete st st seee et ebeseeee e aeeneeeeaaens 79 872 (280) 79 592
Total du passif et des CapitauX PrOPIES .......c.ecvevirvirierieieriereieeeeereetesseseseeeeseesesnens 192720 $ 7hH $ 192649 §$

La réduction de 280 M$ du solde d’ouverture des capitaux propres est principalement imputable aux facteurs suivants :

e au sein de notre secteur Capital-investissement, une hausse de 120 M$ du passif au titre des travaux en cours aux termes des
contrats et une baisse de 125 M$ des débiteurs. L’incidence sur le solde d’ouverture des capitaux propres s’est chiffrée a 265 MS.
Ces ajustements découlent principalement de contrats de construction pour lesquels nous avons adopté la méthode des cofits
engagés afin d’évaluer la mesure dans laquelle les obligations de prestation sont remplies, et pour lesquels la contrepartie variable
sera uniquement comptabilisée lorsqu’il sera hautement probable que les produits des activités ordinaires liés a ces montants ne
feront pas 1’objet d’un ajustement a la baisse;

e au sein de notre secteur Aménagement résidentiel, une réduction de 190 M$ des débiteurs, une augmentation de 250 M$ des
stocks et une hausse de 90 M$ des produits différés. L’incidence sur le solde d’ouverture des capitaux propres s’est chiffrée a
15 M$. Ces ajustements découlent principalement de notre entreprise de construction de maisons au Brésil, dont les clients sont
en mesure d’annuler leur contrat avant le transfert de la possession, et qui doit composer avec le fait que de récentes causes
juridiques ont permis de confirmer que le contrdle de I’actif ne se produit qu’au moment ou le client prend possession de 1’ unité.

Au cours du trimestre clos le 30 juin 2018, les produits ont été inférieurs de 34 M$ a ceux qui auraient été comptabilisés en vertu des
normes annulées et remplacées. L’incidence de ce résultat touche principalement notre entreprise de construction de maisons au
Brésil, dont les produits liés aux projets récemment achevés ne satisfont pas encore aux obligations en matiére de rendement en vertu
d’TFRS 15; par conséquent, la comptabilisation est différée. Pour le semestre clos le 30 juin 2018, la société a comptabilisé des
produits de 31 M$ qui n’auraient pas été comptabilisés en vertu des normes annulées et remplacées. L’absence de produits au
deuxiéme trimestre a été plus que contrebalancée par les produits comptabilisés initialement a I’exercice précédent, qui ont été reportés
étant donné que la possession de I’unité n’a pas été transférée au client avant le premier trimestre de 2018. L’adoption d’IFRS 15 n’a
pas eu une incidence significative sur nos autres activités, et elle n’a eu aucune incidence significative sur les autres postes de nos
états financiers au 30 juin 2018 et pour le trimestre et le semestre clos a cette date.

Méthodes de comptabilisation des produits des activités ordinaires par secteur

Les produits des activités ordinaires sont évalués en fonction de la contrepartie prévue dans le contrat conclu avec un client et ils
excluent les sommes pergues pour le compte de tiers. La société comptabilise les produits des activités ordinaires lorsqu’elle transfere
le contrdle d’un produit ou d’un service a un client. Une obligation de prestation est une promesse, aux termes d’un contrat, de fournir
un bien ou un service distinct (ou un groupe de biens et de services) au client, et elle constitue 1’unité de comptabilisation en vertu
d’IFRS 15. Le prix de transaction prévu dans un contrat est affecté a chaque obligation de prestation distincte et comptabilisé en
produits des activités ordinaires lorsque 1’obligation de prestation est remplie ou a mesure qu’elle est remplie.
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La société comptabilise les produits des activités ordinaires tirés des principales sources suivantes :
Gestion d’actifs

Les principaux flux de produits tirés de la gestion d’actifs de la société comprennent les honoraires de gestion de base, les honoraires
liés au rendement (y compris les distributions incitatives et les honoraires en fonction du rendement) et ’intéressement aux plus-
values réalisé relativement auxquels les obligations de prestation sont remplies progressivement. Une tranche importante de nos
produits tirés de la gestion d’actifs est de nature intersectorielle et est donc éliminée a la consolidation; la tranche qui n’est pas éliminée
est comptabilisée dans les produits dans les états consolidés du résultat net.

La société touche des honoraires de gestion de base déterminés en fonction d’accords contractuels avec nos fonds privés, nos sociétés
de personnes cotées et les instruments de placement de nos titres cotés en bourse. Les honoraires correspondent habituellement a un
pourcentage des capitaux générant des honoraires du fonds ou de I’entité et ils sont comptabilisés trimestriellement. Ces honoraires
sont gagnés sur la période de temps au cours de laquelle des services de gestion sont fournis et ils sont affectés aux services distincts
fournis par la société au cours de la période de présentation de I’information financiére.

Les distributions incitatives et les honoraires en fonction du rendement constituent des paiements incitatifs versés a la société a titre
de récompense par suite de I’amélioration du rendement des entités gérées. Les distributions incitatives, qui nous sont versées par nos
sociétés de personnes cotées, sont déterminées en fonction d’accords contractuels et elles représentent une tranche des distributions
versées par les sociétés de personnes cotées qui excédent les seuils minimaux préétablis. Elles sont comptabilisées en produits aux
dates de cloture des registres respectives aux fins des distributions des sociétés de personnes si le seuil minimal a été atteint. BBU
verse des honoraires en fonction du rendement si la croissance de la valeur de marché excéde un seuil minimal préétabli, la valeur
étant basée sur le prix moyen pondéré en fonction du volume, chaque trimestre, des parts négociées sur le marché. Ces honoraires
sont comptabilisés trimestriellement, sous réserve du rendement de 1’instrument coté en bourse.

L’intéressement aux plus-values désigne un accord d’honoraires en fonction du rendement en vertu duquel nous recevons un
pourcentage des rendements des placements, générés par un fonds privé sur les capitaux admissibles a un intéressement aux
plus-values, selon une formule prévue par un contrat. Nous sommes admissibles a I’intéressement aux plus-values d’un fonds lorsque
les rendements dépassent les seuils minimaux de rendement contractuels du fonds; lorsque le fonds atteint ces seuils, nous gagnons
un pourcentage anticipé du bénéfice additionnel du fonds jusqu’a ce que nous ayons gagné le pourcentage du bénéfice total du fonds,
déduction faite des honoraires et des charges, auquel nous avons droit. Nous différons la comptabilisation en produits de
I’intéressement aux plus-values jusqu’au moment ou le placement sous-jacent est cédé de fagcon rentable et les rendements cumulatifs
du fonds excédent ses rendements privilégiés, et lorsqu’une récupération est improbable. Habituellement, I’intéressement aux
plus-values est seulement comptabilisé en produits a 1’approche de la fin de la durée du fonds.

Immobilier

Les produits tirés des biens hételiers découlent de I’offre d’installations d’hébergement, de restauration et de loisir aux clients d’un
hotel, ainsi que des activités liées au jeu. Les produits tirés des activités d’hébergement sont comptabilisés sur la durée du séjour des
clients a 1I’hotel; les produits tirés des activités de restauration sont comptabilisés lorsque les biens et les services sont fournis; les
produits tirés des activités de loisirs sont comptabilisés sur la période de temps au cours de laquelle les activités se déroulent ou durant
la période au cours de laquelle les installations de loisirs sont utilisées; les produits tirés des activités liées au jeu sont comptabilisés
et évalués en fonction des gains ou pertes nets quotidiens. Les acomptes recus au titre des réservations de chambres ou de 1’achat de
jetons de jeu par les clients sont comptabilisés comme un passif jusqu’au moment ot les produits sont comptabilisés.

Energie renouvelable

Les produits sont tirés des ventes d’électricité faisant 1’objet d’un contrat ou non provenant de nos installations de production
d’énergie. Ils proviennent de la production livrée et de la capacité fournie aux taux contractuels établis ou aux taux en vigueur du
marché, si les ventes ne sont pas effectuées en vertu de contrats. Les obligations de prestation sont remplies progressivement, a mesure
que le client recoit et consomme simultanément les avantages procurés par la livraison d’électricité et de produits connexes.

Infrastructures

Les produits tirés des infrastructures sont en grande partie comptabilisés progressivement, a mesure que les services sont fournis. Les
obligations de prestation sont remplies en fonction de 1’utilisation ou du débit réel, selon les modalités de ’accord. Le degré
d’avancement des contrats est déterminé selon la méthode des cotits engagés. Tous les paiements initiaux qui peuvent étre séparés des
produits récurrents sont comptabilisés progressivement dans la période au cours de laquelle les services sont fournis.

De plus, nous avons conclu certains contrats en vertu desquels nous gagnons des produits des activités ordinaires a un moment précis,

lorsque le controle du produit est ultimement transféré au client, moment qui coincide avec la livraison du produit en ce qui concerne
nos activités liées aux ressources durables.
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Capital-investissement

Les produits tirés de nos activités liées au capital-investissement découlent principalement i) de la vente de biens ou de produits, les
ventes €tant comptabilisées en produits des activités ordinaires lorsque les produits sont expédiés et que le titre de propriété est
transféré au client; ii) de la prestation de services qui sont comptabilisés en produits des activités ordinaires durant la période au cours
de laquelle les services sont rendus.

Les produits qui sont comptabilisés progressivement sur une période donnée sont déterminés selon la méthode des colits engagés,
laquelle sert a évaluer la mesure dans laquelle les obligations de prestation sont remplies, étant donné que les travaux réalisés aux
termes des contrats créent ou valorisent un actif dont le client obtient le contrdle. Les travaux en cours sont comptabilisés a mesure
que les cofits sont engagés et ils sont reclassés dans les débiteurs lors de la facturation. Un passif au titre du contrat est comptabilisé
lorsque les paiements sont regus avant I’achévement des travaux. Une contrepartie variable, telle que des réclamations et des incitatifs,
est incluse dans le prix de transaction lorsqu’il est hautement probable que ces produits ne feront pas 1’objet d’un ajustement a la
baisse.

Aménagement résidentiel

Les produits tirés des ventes de terrains et de maisons ainsi que de 1’achévement des immeubles en copropriété sont comptabilisés a
un moment précis, lorsque nous transférons le controle du produit au client et que toutes les conditions significatives du contrat de
vente ont été remplies et qu’une contrepartie a été versée. Si le titre de propriété est transféré mais que des travaux d’aménagement
futurs significatifs sont requis, la comptabilisation des produits sera reportée jusqu’au moment précis ou les obligations de prestation
restantes auront été remplies.

Activités du siege social et autres

Les dividendes et les produits d’intéréts générés par les autres actifs financiers sont comptabilisés dans les produits lorsqu’ils sont
déclarés ou en vertu de la comptabilité d’engagement au moyen de la méthode du taux d’intérét effectif, conformément a IFRS 9,
Instruments financiers (« IFRS 9 »).

Les produits d’intéréts tirés des préts et des effets a recevoir, déduction faite d’une charge pour montants irrécouvrables, sont
comptabilisés selon la méthode de la comptabilité d’engagement au moyen de la méthode du taux d’intérét effectif, conformément a
IFRS 9.

Les produits locatifs sont comptabilisés conformément a IAS 17, Contrats de location. Etant donné que la société conserve la
quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété de ses immeubles de placement, elle comptabilise les contrats de location
conclus avec les locataires a titre de contrats de location simple, et commence a comptabiliser les produits lorsque le locataire a le
droit d’utiliser I’actif loué. Le montant total des loyers a recevoir en vertu de ces contrats de location simple est constaté sur la durée
du contrat de location, de fagon linéaire; I’écart entre le montant constaté des produits locatifs et le montant regu en vertu du contrat
est comptabilisé comme une composante d’un immeuble de placement, a titre de loyer a recevoir, sous forme de loyer gratuit ou
déterminé de fagon linéaire, selon le cas. Les loyers participatifs proportionnels sont comptabilisés lorsque les cibles de vente liées a
certains locataires précis sont atteintes.

i) Instruments financiers

IFRS 9 établit des principes d’information financiére en matiére d’actifs financiers et de passifs financiers en vue de la présentation
d’informations pertinentes et utiles aux utilisateurs des états financiers pour I’appréciation des montants, du calendrier et du degré
d’incertitude des flux de trésorerie futurs de D’entité. Cette nouvelle norme comprend également de nouvelles indications qui lient
plus étroitement la comptabilité de couverture a la gestion des risques. Elle ne modifie pas entiérement les différentes catégories de
relations de couverture ni 1’obligation d’évaluer et de comptabiliser I’inefficacité; cependant, elle permet & un plus grand nombre de
stratégies de couverture utilisées pour la gestion des risques d’étre admissibles a 1’application de la comptabilité de couverture. La
société a adopté la norme le 1" janvier 2018 et appliqué IFRS 9 de maniére rétrospective, conformément aux dispositions transitoires
qui lui permettaient de ne pas retraiter I’information comparative de la période précédente, et elle a comptabilisé un ajustement
négligeable du solde d’ouverture des capitaux propres. La société a décidé d’utiliser la comptabilité de couverture en vertu d’IFRS 9.
La norme s’applique uniquement aux instruments financiers détenus au 1° janvier 2018. L’information comparative n’a pas été
retraitée et elle est toujours présentée en vertu des normes comptables qui étaient en vigueur pour ces périodes.

Classement des instruments financiers

La société classe ses actifs financiers a la juste valeur par le biais du résultat net, a la juste valeur par le biais des autres éléments du
résultat global et au colt amorti, selon ses objectifs commerciaux aux fins de la gestion des actifs financiers et conformément aux
caractéristiques des flux de trésorerie contractuels liés aux actifs financiers. La société classe ses passifs financiers au colit amorti ou
a la juste valeur par le biais du résultat net.

e Les instruments financiers classés a la juste valeur par le biais du résultat net sont initialement comptabilisés a la juste valeur et
ils sont par la suite évalués a la juste valeur a chaque date de cloture. Les profits et pertes comptabilisés a chaque date de
réévaluation sont comptabilisés en résultat net. Les colits de transaction liés aux actifs financiers qui sont classés comme étant &
la juste valeur par le biais du résultat net sont passés en charges en résultat net.
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e Les instruments financiers classés a la juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global sont initialement
comptabilisés a leur juste valeur et ils sont par la suite évalués a la juste valeur a chaque date de cloture. Le cumul des profits ou
des pertes liés aux instruments de capitaux propres a la juste valeur par le biais des autres ¢léments du résultat global n’est pas
reclassé en résultat net a la cession, tandis que le cumul des profits ou des pertes liés a tous les autres actifs a la juste valeur par
le biais des autres éléments du résultat global est reclassé en résultat net a la cession. Le cumul des profits ou des pertes liés a
tous les passifs a la juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global est reclassé en résultat net a la cession.

e Les instruments financiers classés au colt amorti sont initialement comptabilisés a leur juste valeur et ils sont par la suite évalués
au cofit amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif.

Le tableau suivant présente les types d’instruments financiers que la société détient dans chaque catégorie du classement des
instruments financiers, en vertu d’IAS 39 et d’IFRS 9.

Evaluation
Type d’instrument financier IAS 39 IFRS 9
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de trésorerie  Préts et créances Coit amorti
Autres actifs financiers
Obligations d’Etat Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, juste valeur par le
disponibles a la vente biais des autres ¢léments du résultat global
Obligations de sociétés Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, juste valeur par le
disponibles a la vente biais des autres ¢léments du résultat global
Titres a revenu fixe et autres Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, juste valeur par le
disponibles a la vente biais des autres ¢léments du résultat global
Actions ordinaires et bons de Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, juste valeur par le
souscription disponibles a la vente biais des autres éléments du résultat global
Préts et effets a recevoir Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, colit amorti
préts et créances
Débiteurs et autres! Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, juste valeur par le
préts et créances biais des autres éléments du résultat global, colt amorti
Passifs financiers
Emprunts généraux Préts et créances Coflit amorti
Emprunts grevant des propriétés Préts et créances Colit amorti
précises
Emprunts de filiales Préts et créances Cott amorti
Créditeurs et autres! Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, colit amorti
préts et créances
Obligations découlant des titres de Juste valeur par le biais du résultat net, Juste valeur par le biais du résultat net, colit amorti
capitaux propres des filiales préts et créances

1. Comprend les instruments dérivés.

En ce qui concerne les actifs financiers classés au colit amorti ou les instruments d’emprunt classés a la juste valeur par le biais des
autres ¢léments du résultat global, a chaque période de présentation de 1’information financiére, la société évalue si le risque de crédit
a fortement augmenté depuis la création de ’actif afin de déterminer s’il y a lieu de comptabiliser une perte de crédit attendue pour
les douze mois a venir ou une perte de crédit attendue pour la durée de vie. La société utilise des scénarios de perte objectifs et fondés
sur des pondérations probabilistes qui tiennent compte de multiples scénarios de perte basés sur des prévisions raisonnables et
justifiables afin de calculer les pertes de crédit attendues. Ces modifications n’ont pas eu une incidence significative sur les états
financiers consolidés de la société¢ au 1% janvier 2018 et au 30 juin 2018.

Instruments financiers dérivés et comptabilité de couverture

La société a recours, de maniére sélective, a des instruments financiers dérivés, principalement pour gérer les risques financiers,
notamment les risques de taux d’intérét, les risques liés aux prix des marchandises et les risques de change. Les instruments financiers
dérivés sont comptabilisés a la juste valeur dans les états financiers consolidés de la société. La comptabilité de couverture est
appliquée si le dérivé est désigné comme couverture d’un risque précis et s’il y a une assurance raisonnable qu’il restera efficace
comme couverture afin de compenser les flux de trésorerie prévus ou les justes valeurs. La société cesse d’appliquer la comptabilité
de couverture de fagon prospective lorsque le dérivé n’est plus admissible a titre de couverture ou lorsque la relation de couverture
prend fin. Une fois que la société a cessé d’appliquer la comptabilité de couverture, la variation de la juste valeur cumulée du dérivé,
qui avait été antérieurement comptabilisée dans les autres €léments du résultat global dans le cadre de 1’application de la comptabilité
de couverture, est comptabilisée en résultat net pendant la durée résiduelle de la relation de couverture initiale. Les actifs ou les passifs
liés aux pertes ou aux profits latents liés a la valeur de marché sur les instruments financiers dérivés sont comptabilisés au poste
Débiteurs et autres ou au poste Créditeurs et autres, respectivement.
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Eléments classés comme couvertures

Les profits et les pertes réalisés ou latents sur les contrats de change désignés comme couvertures du risque de change découlant d’un
investissement net dans une filiale ou dans une entreprise associée sont inclus dans les capitaux propres. Les profits et les pertes sont
reclassés en résultat net de la période au cours de laquelle la filiale ou I’entreprise associée est cédée ou dans la mesure ou les
couvertures deviennent inefficaces. Lorsqu’une filiale est cédée en partie et que le controle est conservé, les profits et les charges
connexes sont reclassés dans les capitaux propres au titre des changements de participation. Les instruments financiers dérivés
désignés a titre de couvertures pour compenser les variations correspondantes de la juste valeur des actifs et des passifs et des flux de
trésorerie sont évalués a leur juste valeur estimative, et les variations de la juste valeur sont comptabilisées en résultat net ou a titre
de composante des capitaux propres, le cas échéant. Les profits et les pertes latents sur les contrats de taux d’intérét désignés comme
couvertures des versements d’intérét futurs variables sont inclus dans les capitaux propres en tant que couvertures de flux de trésorerie
lorsque le risque de taux d’intérét a trait & un versement d’intérét variable prévu. Les échanges de paiements périodiques sur les swaps
de taux d’intérét désignés comme couvertures de la dette sont comptabilisés selon la méthode de la comptabilité¢ d’engagement comme
ajustement des intéréts débiteurs. Les échanges de paiements périodiques sur les contrats de taux d’intérét désignés comme
couvertures des versements d’intérét futurs sont amortis en résultat net sur la durée des versements d’intérét correspondants. Les
profits et les pertes latents sur les contrats d’électricité désignés comme couvertures de flux de trésorerie a 1’égard des produits futurs
liés a la production d’énergie sont inclus dans les capitaux propres a titre de couvertures des flux de trésorerie. Les échanges de
paiements périodiques sur les swaps sur production d’énergie désignés comme couvertures sont comptabilisés en fonction du
réglement comme ajustement des produits tirés de la production d’énergie.

Certaines relations de couverture liées a des expositions globales au risque de change sont admissibles a la comptabilité de couverture
en vertu de cette nouvelle norme, et la société a finalisé la documentation en matiére de couverture a 1’égard de ces relations en vue
d’appliquer la comptabilité de couverture a ces relations de fagon prospective depuis le 1°" janvier 2018.

Eléments non classés a titre de couvertures

Les instruments financiers dérivés qui ne sont pas désignés comme couvertures sont comptabilisés a leur juste valeur estimative, et
les profits et les pertes découlant des variations de la juste valeur sont comptabilisés en résultat net dans la période au cours de laquelle
ces variations se produisent. Les profits et les pertes réalisés et latents sur les produits dérivés sur actions, qui sont utilisés pour
compenser les variations des prix des actions liées aux unités d’actions différées et aux unités d’actions a négociation restreinte dont
les droits sont acquis, sont comptabilisés avec la charge de rémunération correspondante. Les profits réalisés et latents sur d’autres
produits dérivés qui ne sont pas désignés comme instruments de couverture sont comptabilisés dans les produits, les colits directs ou
les charges générales, selon le cas. Les profits et les pertes réalisés et latents sur les dérivés qui sont considérés comme des couvertures
économiques et pour lesquels la comptabilité de couverture ne peut étre utilisée sont comptabilisés dans les variations de la juste
valeur dans les états consolidés du résultat net.

iii) Transactions en monnaie étrangere et contrepartie anticipée

IFRIC 22, Transactions en monnaie étrangére et contrepartie anticipée (« IFRIC 22 »), précise que la date des transactions en
monnaies étrangeres aux fins de la détermination du cours de change a appliquer lors de la comptabilisation initiale de ’actif, de la
charge ou du produit connexe (ou de la partie d’actif, de charge ou de produit connexe) correspond a la date a laquelle une entité
comptabilise pour la premiere fois 1’actif non monétaire ou le passif non monétaire issu du paiement ou de la réception d’une
contrepartie anticipée. L interprétation entre en vigueur pour les périodes ouvertes a compter du 1 janvier 2018 et peut étre appliquée
de fagon rétrospective ou prospective. La société a adopté la norme selon 1’approche prospective, et la norme n’a pas eu d’incidence
significative.

¢) Modifications futures de normes comptables
i) Contrats de location

En janvier 2016, I’'IASB a publié une nouvelle norme, soit IFRS 16, Contrats de location («IFRS 16 »), qui entraine la
comptabilisation de la plupart des contrats de location au bilan, faisant disparaitre la distinction entre contrats de location simple et
contrats de location-financement. Toutefois, le traitement comptable appliqué par le bailleur demeure essentiellement le méme et la
distinction entre contrats de location-financement et contrats de location simple reste inchangée. IFRS 16 annule et remplace IAS 17,
Contrats de location, et les interprétations connexes et entre en vigueur pour les périodes ouvertes a compter du 1¢ janvier 2019.

La direction a pris part a des séances de planification stratégique avec ses filiales et sociétés associées afin d’offrir des conseils quant
aux questions importantes et de mettre au point un plan d’adoption. La direction effectue son évaluation des ententes contractuelles
existantes afin de cerner les contrats de location qui seraient inscrits a 1’actif en vertu de la nouvelle norme. Les prochaines étapes
comprennent une quantification initiale des obligations existantes, 1’évaluation de toute incidence éventuelle sur les systémes
informatiques et les contrdles internes et I’examen des informations additionnelles & fournir en vertu de la nouvelle norme.

Pour I’heure, la direction prévoit adopter la norme selon la méthode rétrospective modifiée, ce qui entrainera un ajustement non
récurrent au solde d’ouverture des bénéfices non distribués au 1°" janvier 2019, comme si la norme avait toujours été en vigueur, et
prévoit conclure la transition en se fondant sur la définition actuelle d’un contrat de location. La direction évalue d’autres exemptions
en matiére de transition qui pourraient étre appliquées et évalue d’autres mesures de simplification et options en matiere de méthodes
comptables pour déterminer celles qu’elle adoptera.
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La direction continue I’évaluation de I’incidence globale d’IFRS 16 sur ses états financiers consolidés.
ii) Incertitude relative aux traitements fiscaux

En juin 2017, I'TASB a publié IFRIC 23, Incertitude relative aux traitements fiscaux (« IFRIC 23 »), qui entre en vigueur pour les
exercices ouverts a compter du 1 janvier 2019. Aux termes de ’interprétation, une entité doit évaluer s’il est probable qu’une
administration fiscale accepte un traitement fiscal incertain utilis€ par une entité, ou qu’une entité se propose d’utiliser, dans sa
déclaration de revenus, et elle doit faire preuve de jugement pour déterminer si chaque traitement fiscal doit étre considéré au cas par
cas ou si certains traitements fiscaux devraient plutdt étre regroupés. Son choix doit se faire en fonction de la méthode offrant les
meilleures prévisions quant au dénouement de 1’incertitude. L entité doit aussi déterminer s’il est probable que 1’autorité compétente
accepte chaque traitement fiscal ou chaque ensemble de traitements fiscaux, en supposant que ’autorité fiscale habilitée a controler
un montant déclaré contrdlera effectivement le montant en question et aura, pour ce faire, pleine connaissance de toute I’information
pertinente. L’interprétation peut étre appliquée de facon entiérement rétrospective ou selon 1’approche rétrospective modifiée sans
retraitement de I’information comparative. La société évalue actuellement 1’incidence d’IFRIC 23 sur ses états financiers consolidés.

3. INFORMATION SECTORIELLE
a) Secteurs opérationnels

Aux fins de la présentation de I’information financiére interne et externe, nos activités sont regroupées en cinq divisions
opérationnelles, outre nos activités générales et nos activités de gestion d’actifs, et forment collectivement sept secteurs opérationnels.
Nous mesurons notre rendement principalement au moyen des flux de trésorerie liés aux opérations générés par chacun des secteurs
opérationnels et du montant du capital investi par la Société dans chaque secteur a 1’aide des capitaux propres ordinaires par secteur.

Nos secteurs opérationnels sont décrits ci-dessous :

i)  Les activités liées au secteur Gestion d’actifs comprennent la gestion de nos sociétés de personnes cotées, de nos fonds privés et
de nos titres cotés en bourse, en notre nom et en celui de nos investisseurs. Nous générons des honoraires de gestion de base
contractuels pour ces activités et nous touchons également des distributions incitatives et un revenu en fonction du rendement,
ce qui comprend les honoraires en fonction du rendement, les frais transactionnels et I’intéressement aux plus-values. Les
capitaux propres ordinaires de notre secteur Gestion d’actifs ne sont pas significatifs.

ii) Les activités liées au secteur Immobilier comprennent la propriété, I’exploitation et I’aménagement d’immeubles de bureaux
principaux, d’immeubles de commerce de détail principaux, d’immeubles présentant des occasions et d’autres immeubles.

iii) Les activités liées au secteur Energie renouvelable sont composées de la propriété, de 1’exploitation et de ’aménagement de
centrales hydroélectriques, de parcs éoliens, de parcs solaires et d’installations de stockage et d’autres installations de production
d’énergie.

iv) Les activités liées au secteur Infrastructures comprennent la propriété, I’exploitation et I’aménagement d’actifs liés aux services
publics, au transport, a I’énergie, aux infrastructures de données et aux ressources durables.

v) Les activités liées au secteur Capital-investissement visent une gamme variée de secteurs, et elles sont principalement axées sur
la construction, les services commerciaux, 1’énergie et les activités industrielles.

vi) Les activités liées au secteur Aménagement résidentiel englobent la construction de maisons, I’aménagement de copropriétés et
I’aménagement de terrains résidentiels.

vii) Le secteur Activités du siége social comprend le placement de la trésorerie et des actifs financiers ainsi que la gestion de la
structure du capital de la Société, y compris les emprunts généraux et les capitaux propres privilégiés, qui financent une partie
du capital investi dans nos autres activités. Certaines charges générales, notamment celles liées aux technologies et a
I’exploitation, sont engagées pour le compte de nos secteurs opérationnels et sont affectées a chaque secteur opérationnel en
fonction d’un cadre d’établissement des prix interne.

b) Mesures financiéres des secteurs

Les flux de trésorerie liés aux opérations sont une mesure clé de notre performance financiére et ils représentent le résultat sectoriel.
Notre principal décideur opérationnel utilise les flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer les résultats d’exploitation et la
performance de nos entreprises par secteur. Nous définissons les flux de trésorerie liés aux opérations comme le bénéfice net, excluant
les variations de la juste valeur, les amortissements et I'imp6t différé, déduction faite des participations ne donnant pas le controle.
Lorsque nous calculons les flux de trésorerie liés aux opérations, nous incluons notre quote-part des flux de trésorerie liés aux
opérations des placements mis en équivalence, apres dilution. Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent également les
profits et les pertes a la cession réalisés, qui correspondent aux profits ou aux pertes découlant des transactions effectuées au cours de
la période de présentation de I’information financiére, ajustés pour tenir compte des variations connexes de la juste valeur et de 1’écart
de réévaluation comptabilisés au cours de périodes précédentes, de I’impdt a payer ou a recevoir dans le cadre de ces transactions,
ainsi que des montants qui sont comptabilisés directement dans les capitaux propres, comme les changements de participation.
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Nous utilisons les flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer notre performance en tant que gestionnaire d’actifs et en tant
qu’investisseur dans nos actifs. Les flux de trésorerie liés aux opérations de notre secteur Gestion d’actifs comprennent les honoraires,
déduction faite des cotits connexes, que nous gagnons pour notre gestion du capital de nos sociétés de personnes cotées, de nos fonds
privés et de nos comptes de titres cotés en bourse. Nous pouvons également recevoir des paiements incitatifs sous forme de
distributions incitatives, d’honoraires en fonction du rendement ou d’intéressement aux plus-values. A titre d’investisseur dans nos
actifs, nos flux de trésorerie liés aux opérations représentent la quote-part des produits revenant a la société, diminuée des cofits
engagés dans le cadre de nos activités, ce qui inclut les charges d’intéréts et les autres cofts. Plus particuliérement, les flux de trésorerie
liés aux opérations comprennent 1’incidence des contrats que nous concluons pour générer des produits, y compris les contrats de
vente d’électricité et les contrats que concluent nos entreprises en exploitation, comme des contrats de location et des contrats d’achat
ferme et des ventes de stocks. Les flux de trésorerie li€s aux opérations comprennent 1’incidence des variations de 1’endettement ou
du colit de I’endettement, ainsi que d’autres colts engagés pour conduire nos activités.

Nous incluons les profits et les pertes a la cession réalisés dans les flux de trésorerie liés aux opérations pour fournir de I’information
additionnelle sur le rendement de nos placements, selon les montants cumulatifs réalisés, y compris tout ajustement a la juste valeur
latente comptabilisé au titre des capitaux propres, et qui n’est pas autrement reflété dans les flux de trésorerie liés aux opérations de
la période considérée. Nous sommes d’avis que cette information est utile pour les investisseurs, car elle les aide a mieux comprendre
les écarts entre les périodes de présentation de I’information financiére. Nous excluons les amortissements des flux de trésorerie liés
aux opérations, puisque nous sommes d’avis que la valeur de la plupart de nos actifs augmente habituellement au fil du temps, pour
autant que nous effectuons les investissements de maintien nécessaires, dont le calendrier et I’ampleur peuvent différer du montant
de ’amortissement pour toute période donnée. De plus, le colt de base non amorti de nos actifs est reflété dans le profit final ou la
perte finale a la cession réalisé¢. Comme il est mentionné précédemment, les variations de la juste valeur latente sont exclues des flux
de trésorerie liés aux opérations jusqu’a la période au cours de laquelle 1’actif est vendu. Nous excluons également I’imp6t différé des
flux de trésorerie liés aux opérations parce que la vaste majorité des actifs et des passifs d’imp6t différé de la société découlent de la
réévaluation de nos actifs en vertu des normes IFRS.

Notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations peut étre différente de la définition utilisée par d’autres sociétés et de la
définition des flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par I’ Association des biens immobiliers du Canada (la « REALpac ») et
la National Association of Real Estate Investment Trusts, Inc. (la « NAREIT »), entre autres parce que la définition de la NAREIT
est fondée sur les PCGR des Etats-Unis et non sur les normes IFRS. Les principales différences observées lorsque nous rapprochons
notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations de celle de la REALpac ou de la NAREIT sont liées au fait que nous incluons
dans les flux de trésorerie liés aux opérations les éléments suivants : les profits ou les pertes a la cession réalisés et 'imp06t exigible
ou a recevoir en trésorerie sur ces profits ou pertes, s’il y a lieu; les profits ou les pertes de change sur les éléments monétaires qui ne
font pas partie de nos investissements nets dans des établissements a 1’étranger; les profits ou les pertes de change a la vente d’un
investissement dans un établissement a 1’étranger. Nous n’utilisons pas les flux de trésorerie liés aux opérations comme une mesure
des flux de trésorerie provenant de nos activités d’exploitation.

Nous présentons le calcul des flux de trésorerie liés aux opérations pour chaque secteur opérationnel, ainsi que le rapprochement du
total des flux de trésorerie liés aux opérations et du bénéfice net a la note 3c)v) des états financiers consolidés. Nous n’utilisons pas
les flux de trésorerie liés aux opérations comme une mesure des flux de trésorerie provenant de nos activités d’exploitation.

Information sectorielle sur le bilan

Nous utilisons les capitaux propres ordinaires par secteur comme mesure des actifs sectoriels lors de I’examen de notre bilan
déconsolidé, parce qu’il s’agit de la mesure utilisée par notre principal décideur opérationnel pour prendre les décisions relatives a
I”attribution du capital.

Répartition et évaluation sectorielles

Les mesures sectorielles comprennent des montants gagnés auprés d’entités consolidées qui sont éliminés au moment de la
consolidation. Les principaux ajustements consistent a inclure les produits tirés de la gestion d’actifs imputés aux entités consolidées
dans les produits du secteur Gestion d’actifs de la société et a comptabiliser une charge correspondante a titre de charges générales
dans le secteur pertinent. Ces montants sont établis d’apres les modalités existantes des contrats de gestion d’actifs conclus entre les
entités consolidées. Les produits intersectoriels sont gagnés aux termes de modalités qui se rapprochent de la valeur de marché.

La société attribue les charges liées aux fonctions partagées, comme les technologies de I’information et 1’audit interne, en vertu de
politiques officielles. Autrement, ces charges seraient incluses dans le secteur Activités du siége social.
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¢) Mesures des secteurs a présenter

AU 30 JUIN 2018 ET

POUR LE TRIMESTRE CLOS 3 Activités Total
A CETTE DATE Gestion Energie Capital- Aménagement  du siege pour les
(EN MILLIONS) d’actifs ~ Immobilier  renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits exXternes............cccocoeuvvcuriinennnnn 18 $ 1794 § 898 §$ 1144 § 8678 § 686 § 58 § 13276 §
Produits intersectoriels.........cocevveriecennee 362 9 3 — 126 — 11 489 i)
Produits sectoriels ...........cooocrvicnicnnnns 380 1803 901 1144 8 804 686 47 13765
Flux de trésorerie liés aux opérations des

placements mis en équivalence.............. — 218 8 193 201 2 3 625 ii)
Charges d’intéréts ...........ccooevvvicuviniennnns — (544) (218) (133) (84) (14) (80) (1073) ii)
Impdt exigible — 1) ) 47) (52) ) (18) (136) iv)
Flux de trésorerie liés aux opérations ...... 241 206 66 86 282 14 (105) 790 v)
Capitaux propres ordinaires...................... 334 17116 4549 2592 4204 2 601 (7015) 24 381
Placements mis en équivalence. — 19309 517 7363 2301 434 101 30025
Entrées d’actifs non courants'... — 2951 3214 1514 679 33 24 8415

1. Comprend les placements mis en équivalence,
et le goodwill.

AU 31 DECEMBRE 2017 ET

les immeubles de placement, les immobilisations corporelles, les ressources durables, les immobilisations incorporelles

POUR LE TRIMESTRE CLOS i Activités Total
LE 30 JUIN 2017 Gestion Energie Capital- Aménagement  du sicge pour les
(EN MILLIONS) d’actifs ~ Immobilier  renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits externes 63 $ 1748 $ 654§ 1037 § 5370 $ 499 § 738 9444 §
Produits intersectoriels. 290 9 — 5 83 — — 387 i)
Produits sectoriels . 353 1757 654 1042 5453 499 73 9831
Flux de trésorerie liés aux opérations des

placements mis en équivalence.............. — 243 4 225 39 (12) ®) 491 ii)
Charges d"Intéréts ..........cccoovvvvvrriicennns — (453) (157) (117) (60) (20) (63) (870) iii)
Impot exigible — (51) 5 (40) (1) 3) 22 (88) iv)
Flux de trésorerie liés aux opérations ...... 231 661 65 84 62 (30) 47) 1026 V)
Capitaux propres ordinaires 312 16 725 4944 2834 4215 2915 (7 893) 24052
Placements mis en équivalence. — 19 596 509 8793 2385 346 365 31994
Entrées d’actifs non courants'... — 1052 77 6953 3528 18 2 11630

1. Comprend les placements mis en équivalence, les immeubles de placement, les immobilisations corporelles, les ressources durables, les immobilisations incorporelles et le

goodwill.

POUR LE SEMESTRE CLOS 3 Activités Total
LE 30 JUIN 2018 Gestion Energie Capital- Aménagement  du siege pour les
(EN MILLIONS) d’actifs ~ Immobilier  renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits eXternes .........coceveeerrereuerreeernenens 81 § 3670 § 1837 § 2257 § 16793 § 1145 § 124§ 25907 §
Produits intersectoriels.........cocovverirecenee 798 18 6 3 231 — 24) 1032 i)
Produits sectoriels ...........cooocurvicunicinnnns 879 3688 1843 2260 17 024 1145 100 26 939
Flux de trésorerie liés aux opérations des

placements mis en équivalence.............. — 446 20 432 341 7 — 1 246 ii)
Charges d’intéréts ..........ccoovvuvicuvenicnnns — (1074) (447) (255) (151) @31) (158) (2 116) iii)
Impot exigible — (7 (16) (219) (80) (13) (28) (363) iv)
Flux de trésorerie liés aux opérations ...... 604 645 166 427 336 19) (199) 1960 v)
Entrées d’actifs non courants'.................. — 6024 3484 1756 803 109 179 12355

1. Comprend les placements mis en équivalence, les immeubles de placement, les immobilisations corporelles, les ressources durables, les immobilisations incorporelles et le

goodwill.

POUR LE SEMESTRE CLOS } Activités Total
LE 30 JUIN 2017 Gestion Energie Capital- Aménagement  du siege pour les
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier  renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits exXternes...........cccocoeuvvcuriiccnnnnn 100 $ 3435 § 1297 § 1785 § 7768 $ 938 § 1228 15445 §
Produits intersectoriels..........ocovveniecnnee 543 17 — 5 161 — — 726 i)
Produits sectoriels ...........ccoocvriciiicinins 643 3452 1297 1790 7929 938 122 16 171
Flux de trésorerie liés aux opérations des

placements mis en équivalence.............. — 461 5 414 75 (11) 4 948 ii)
Charges d’intéréts ..........ccoovvvvicuvenicnnns — (922) (322) (216) (90) (42) (125) 1717) iii)
Impot exigible — (54) (12) (52) (16) (5) 34 (105) iv)
Flux de trésorerie liés aux opérations ...... 397 986 132 167 164 (38) (108) 1700 v)
Entrées d’actifs non courants'.................. — 4709 144 7273 3617 41 28 15812

1. Comprend les placements mis en équivalence, les immeubles de placement, les immobilisations corporelles, les ressources durables, les immobilisations incorporelles et le

goodwill.

77 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



i) Produits intersectoriels

Pour le trimestre clos le 30 juin 2018, les ajustements apportés aux produits externes, aux fins de 1’établissement des produits
sectoriels, sont composés des produits sous forme d’honoraires de gestion d’actifs gagnés aupres d’entités consolidées d’un montant
total de 362 M$ (2017 — 290 MS$), des produits tirés de projets de construction conclus entre des entités consolidées totalisant 122 M$
(2017 — 83 MS$) et des produits d’intéréts et autres produits totalisant 5 M$ (2017 — 14 M$), lesquels ont été éliminés au moment de
la consolidation afin de calculer les produits consolidés de la société.

Pour le semestre clos le 30 juin 2018, les ajustements apportés aux produits externes, aux fins de 1’établissement des produits
sectoriels, sont composés des produits sous forme d’honoraires de gestion d’actifs gagnés aupres d’entités consolidées d’un montant
total de 798 M$ (2017 — 543 M8$), des produits tirés de projets de construction conclus entre des entités consolidées totalisant 224 M$
(2017 — 161 MS$) et des produits d’intéréts et autres produits totalisant 10 M$ (2017 — 22 M$), lesquels ont été éliminés au moment
de la consolidation afin de calculer les produits consolidés de la société.

i) Flux de trésorerie liés aux opérations des placements mis en équivalence

La société calcule les flux de trésorerie liés aux opérations de ses placements mis en équivalence en appliquant la méme méthode que
celle utilisée aux fins de 1’ajustement du bénéfice net des entités consolidées. Le tableau qui suit présente un rapprochement du
bénéfice consolidé comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence de la société et des flux de trésorerie liés aux opérations
des placements mis en équivalence.

Trimestres Semestres

POUR LES PERIODES CLOSES LES 30 JUIN
(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017
Bénéfice consolidé comptabilisé selon la méthode de la mise

€N EQUIVALETICE ....ovvieeiiceieeeeeeeceeee ettt 342 $ 250 $ 630 $ 585§
Eléments ne faisant pas partie des flux de trésorerie liés aux opérations

des placements mis en équivalence! .............ccceeiivievereriieiieeeeee s 283 241 616 363
Flux de trésorerie liés aux opérations des placements mis en équivalence...... 625 $ 491 § 1246 $ 948 §

1. Ajustement visant a déduire les charges (produits) ne faisant pas partie des flux de trésorerie liés aux opérations qui sont inclus dans le bénéfice comptabilisé selon la méthode
de la mise en équivalence, y compris les amortissements, I’impot différé et les variations de la juste valeur des placements mis en équivalence.

iii) Charges d’intéréts

Pour le trimestre clos le 30 juin 2018, les ajustements apportés aux charges d’intéréts sont composés des intéréts sur les préts conclus
entre les entités consolidées totalisant 7 M$ (2017 — 5 M$), lesquels ont été éliminés au moment de la consolidation, ainsi que des
produits connexes.

Pour le semestre clos le 30 juin 2018, les ajustements apportés aux charges d’intéréts sont composés des intéréts sur les préts conclus
entre les entités consolidées totalisant 13 M$ (2017 — 9 MS$), lesquels ont été éliminés au moment de la consolidation, ainsi que des
produits connexes.

iv) Impdt exigible

L’impot exigible est inclus dans les flux de trésorerie liés aux opérations, mais est regroupé avec I’impdt différé dans la charge d’imp6t
sur le résultat dans les états consolidés du résultat net de la société. Le tableau qui suit présente le rapprochement de 1’impdt sur le
résultat consolidé et de I’'imp6t exigible sectoriel.

' Trimestres Semestres
ENMILLIONS) o e I 2018 2017 2018 2017
Charge d’impot eXiZIDLE .....c.eeuiiiiriiiieieieeeee e (136) $ 88)$ 363)$ (105) $
Charge d’ impot differé.........ccooirieriiieieeieeeeeee et (203) 31 (129) (139)
Charge d’impot sur e réSultat...........oceoieiiiiireieieeeee e 339 % (119) $ 492) $ 244) $
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v) Rapprochement du bénéfice net et du total des flux de trésorerie liés aux opérations

Le tableau qui suit présente le rapprochement du bénéfice net et du total des flux de trésorerie liés aux opérations.

' Trimestres Semestres
ENMILLIONS) e LES 30TV Note 2018 2017 2018 2017
BENEICE NEL....vivieiieiieiiieieeee e 1664 $ 958 $ 3519 § 1476 $
Profits a la cession réalisés comptabilisés dans les variations

de la juste valeur ou des capitaux ProPres.........cceeeevververeververieenens vi) 95 499 515 651

Participations ne donnant pas le contrdle dans les flux de trésorerie
Li€S QUX OPETALIONS ...vevvieieieeeietieiieiesieeie et et eeeeae et eeeseeebesaeeneens (1294) (1103) (2 756) (2032)

Composantes des états financiers non incluses dans les flux de
trésorerie liés aux opérations

Variations de la juste valeur comptabilisées selon la méthode de
la mise en équivalence et autres éléments ne faisant pas partie

des flux de trésorerie liés aux opérations............ccecevvervevenenene. 283 241 616 363
Variations de 1a juste Valeur ..........ceccevirvenienienieneeeseeie e (833) (213) (1 405) )
Amortissements 672 613 1342 1112
IMPOt differé.......ooviiiiiieee e 203 31 129 139

Total des flux de trésorerie 1iés aux Operations............cceeeevverurenenne 790 $ 1026 $ 1960 $ 1700 $

vi) Profits a la cession réalisés

Les profits a la cession réalisés comprennent des profits et des pertes comptabilisés en résultat net et découlant de transactions qui ont
eu lieu au cours de la période considérée, ajustés pour tenir compte des variations de la juste valeur et de 1’écart de réévaluation
comptabilisés au cours de périodes précédentes relativement aux actifs vendus. Les profits a la cession réalisés comprennent également
des montants qui sont comptabilisés directement dans les capitaux propres a titre de changements de participation plutdt qu’en résultat
net, car ces montants découlent d’un changement de participation dans une entité consolidée.

Les profits a la cession réalisés comptabilisés dans les variations de la juste valeur, dans 1’écart de réévaluation ou directement dans
les capitaux propres, se sont établis a 95 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2018 (2017 — 499 M$), dont une tranche de néant a trait
a des périodes précédentes (2017 — 498 MS$) et une tranche de 89 MS$ a été comptabilisée directement dans les capitaux propres a titre
de changements de participation (2017 — néant).

Les profits a la cession réalisés comptabilisés dans les variations de la juste valeur, dans 1’écart de réévaluation ou directement dans
les capitaux propres, se sont établis a 515 M$ pour le semestre clos le 30 juin 2018 (2017 — 651 M$), dont une tranche de 401 M$ a
trait & des périodes précédentes (2017 — 581 M$) et une tranche de 89 M$ a été comptabilisée directement dans les capitaux propres
a titre de changements de participation (2017 — néant).

d) Répartition géographique

Les produits de la société par emplacement des activités se détaillent comme suit :

' Trimestres Semestres
onNull\z4 lﬁs{ ggr;)looﬁs CLOSES LES 30 JUIN 2018 2017 2018 2017
BLALS-UTIES .ottt 2130 $ 2041 $ 4094 $ 4020 $
CANAAA . ...t 1596 1091 3264 2248
ROYAUME-UNI ..ottt 6 008 3491 11 397 4185
Autres pays d’EUrope ........cccoveieieirinienieiiineseseeeeee e 536 102 994 219
AUSEIALIC « ettt 1069 1 099 2129 2018
BIESIL .t 944 808 2127 1 086
COlOMDIC ...ttt 346 235 614 479
AAULTES .ottt sttt et 647 577 1288 1190
13276 $ 9444 3 25907 $ 15445 $

79 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Les actifs consolidés de la société par emplacement se détaillent comme suit :

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017
BHALS-UNS vvoo ootttk 87212 $ 84 860 $
CANAGA ..ttt b bt a e e bt b e ettt e b et eh et ehe bt et e et e ebe e bt eanenteeae 21777 21897
ROYAUME-UNI....cutiitiiiieiieieeieeiesttet ettt ettt ettt e s te e st e seessesseessesseessenseessenseassesesssenseassenseesseseassensenns 22225 20 005
AULTES PAYS A EUTOPEC... . vevievietieiieteeieete st et e steettesteetesteestesteessesseesseseessesseessenseassessesssenseassessesssensenssensenns 8130 3979
AUSITALIE ..ottt ettt ettt et b ettt h bt bt b et bt ae et nne 14 120 14 501
BIESTL .ttt ettt ettt h et e b et et e st e st en e ke ehe b et enten e en e ete b et e te s ententeneeneenenes 20 491 23931

9 024 7362
AAULTS .ttt ettt ettt b ettt h bt et h e h ettt e be et e a et eae bt e en et eae bt eanenreeae 16 189 16 185

199 168 $ 192720 §

4. ACQUISITIONS D’ENTITES CONSOLIDEES

Le tableau suivant présente un sommaire de ’incidence sur le bilan des regroupements d’entreprises qui ont eu lieu au cours du
semestre clos le 30 juin 2018. Aucun changement significatif n’a été apporté a la répartition provisoire.

] Capital-
Energie investissement
(EN MILLIONS) Immobilier renouvelable Infrastructures et autres Total
Trésorerie et équivalents de trésorerie .......... 124 § 200 $ 21 § 216 § 561 $
Débiteurs et autres ...........ccecevvererrenveerennenn 294 236 249 468 1247
STOCKS ettt 1 — 3 63 67
Placements mis en équivalence..................... 43 — 16 16 75
Immeubles de placement ...........ccccceeeruenene. 3010 — — — 3010
Immobilisations corporelles............ccoceeennen. 1374 2 883 487 189 4933
Immobilisations incorporelles....................... 28 258 17 366 669
GOOAWIll ...oveiiiiciiccecc e 68 142 770 233 1213
Actifs d’impot différé .... 212 — 7 610 829
Total de ’actif .....cccoovveeieieniiieceeeee 5154 3719 1570 2161 12 604
Moins :
Créditeurs et autres ..........coeerveerenreerienns (304) (325) (239) (573) (1441)
Emprunts sans reCours ...........cceeverveevennenne (796) (1979) (185) (267) 3227)
Passifs d’impot différé..........coccevveeinenns (24) (209) 84) (70) (387)
Participations ne donnant pas le
CONEIOIE! oo (52) 21 (540) 24) (637)
(1176) (2534) (1048) (934) (5 692)
Actifs Nets aCqUIS.....cvoveveveeveeiieviieeeeeeeeee 3978 $ 1185 § 522§ 1227 $ 6912 $
CONtrepartie?........covevveveeeereeeererereresensnenens 3761 $ 1185 $ 522 % 835 $ 6303 $

1. Comprend les participations ne donnant pas le controle comptabilisées dans le cadre de regroupements d’entreprises et évaluées d’aprés la quote-part de la juste valeur des actifs
et des passifs a la date d’acquisition.

2. Contrepartie totale, y compris les montants versés par les détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle ayant participé a 1’acquisition a titre d’investisseurs dans des
fonds privés dont Brookfield est le promoteur ou a titre de co-investisseurs.

Les acquisitions importantes effectuées au cours du semestre clos le 30 juin 2018 comprennent les suivantes :

Le 1 février 2018, une filiale de la société a acquis un portefeuille de quinze résidences pour étudiants au Royaume-Uni s’ajoutant a
notre portefeuille existant, pour une contrepartie totale de 752 M$. La contrepartie se compose d’un montant en trésorerie de 194 M$,
la tranche résiduelle provenant d’un financement par emprunt. Au 30 juin 2018, 1’évaluation par la filiale des immeubles de placement
acquis est achevée. Par conséquent, aucune modification n’a été apportée a la répartition provisoire du prix d’achat. Le total des
produits et la perte nette qui auraient été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au début de 1’exercice se chiffrent a 26 M$ et a
18 MS$, respectivement.
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Le 1° février 2018, une filiale de la société a acquis un portefeuille de 105 propriétés hotelieres a séjour prolongé situées aux
Etats-Unis, pour une contrepartie totale de 764 M$. La contrepartie se compose d’un montant en trésorerie de 169 M$, la tranche
résiduelle provenant d’un financement par emprunt. Au 30 juin 2018, I’évaluation par la filiale des immobilisations corporelles
acquises était toujours en cours. Par conséquent, le regroupement d’entreprises a été¢ comptabilisé sur une base provisoire. Le total
des produits et la perte nette qui auraient été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au début de I’exercice se chiffrent a 79 M$
et a 8 M$, respectivement.

Le 9 mars 2018, la société a obtenu le controle d’une entité précédemment détenue comme un placement mis en équivalence, apres
avoir converti sa quote-part dans un prét a cette entité en une participation de 100 % en actions ordinaires. Cette acquisition a été
comptabilisée comme un regroupement d’entreprises au moyen d’une acquisition par étapes, conformément a IFRS 3, Regroupements
d’entreprises. La société a comptabilisé un profit résultant d’une acquisition a des conditions avantageuses de 393 M$ découlant de
la comptabilisation d’actifs d’imp6t différé non utilisés précédemment. Au 30 juin 2018, 1’évaluation par la société des placements et
de I’économie d’imp6t connexe était toujours en cours. Par conséquent, le regroupement d’entreprises a été comptabilisé sur une base
provisoire. Le total des produits et le bénéfice net qui auraient été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au début de 1’exercice se seraient
¢élevés a 6 M$ et a 4 MS, respectivement.

Le 15 mai 2018, une filiale de la société a acquis, avec un partenaire institutionnel, une participation de 70 % dans Schoeller Allibert
Group B.V (« Schoeller ») pour une contrepartie globale de 231 M$. Le goodwill, qui se chiffre a 180 M$, représente la croissance
prévue apres 1’intégration des activités. Le goodwill comptabilisé est déductible aux fins de I’impdt. Au 30 juin 2018, la filiale
procédait encore a 1’évaluation des immobilisations corporelles acquises. Par conséquent, le regroupement d’entreprises a été
comptabilisé de fagon provisoire. Le total des produits et la perte nette qui auraient été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au
début de ’exercice se chiffrent a 304 MS$ et a 19 MS$, respectivement.

Le 1 juin 2018, une filiale de la société a acquis, avec un partenaire institutionnel, une participation de 55 % dans Gas Natural,
S.A. ESP (« Gas Natural »), pour une contrepartie totale de 522 M$. L’acquisition a été financée au moyen d’une contrepartie en
trésorerie de 309 M$, et la tranche restante a été financée au moyen d’une dette au niveau de ’actif contractée au moment de la
cloture. Gas Natural détient plusieurs autres participations dont les pourcentages différent. La croissance future découlant de la
position de I’entreprise a titre de principal distributeur de gaz naturel en Colombie a donné lieu a un goodwill de 694 M$, le reste du
goodwill étant attribuable a 1’écart entre la valeur comptable et la base fiscale des actifs acquis. Aucune tranche du goodwill
comptabilisé n’est déductible aux fins de I’impdt. Au 30 juin 2018, la filiale n’avait pas achevé 1’évaluation des immobilisations
corporelles acquises. Par conséquent, le regroupement d’entreprises a été comptabilisé de fagon provisoire. Le total des produits et la
perte nette qui auraient été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au début de ’exercice se chiffrent a 486 M$ et a 31 M$,
respectivement.

Le 12 juin 2018, une filiale de la société a acquis, avec un partenaire institutionnel, une participation de 95 % dans Saeta Yield, S.A.
(« Saeta ») pour une contrepartie totale de 1,1 G$ financée au moyen d’une émission de capitaux propres par la filiale, de prélévements
sur une facilité de crédit sans recours et de la trésorerie disponible. Au moment de 1’acquisition, I’excédent du prix d’achat sur la juste
valeur estimative des actifs nets identifiables était comptabilisé au titre du goodwill. Aucune tranche du goodwill comptabilisé n’est
déductible aux fins de I’'imp6t. Au 30 juin 2018, la filiale n’avait pas achevé 1’évaluation des immobilisations corporelles acquises.
Par conséquent, le regroupement d’entreprises a été comptabilisé de fagon provisoire. Le total des produits et la perte nette qui auraient
été comptabilisés si la transaction avait eu lieu au début de I’exercice se chiffrent a 212 MS$ et a 23 M8, respectivement.
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5. JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Les tableaux suivants présentent les instruments financiers de la société selon leur classement respectif au 30 juin 2018 et au

31 décembre 2017.

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017
(EN MILLIONS)

Actifs financiers

Trésorerie et équivalents de tréSOTETIC .......cuvirverieirireierieeeeeeeee e

Autres actifs financiers

ODBIZAONS A ELAL ... seeeses
ODbligations de SOCIELES ......ecueeruirueerieriieierieeienie ettt ettt s aeseeeneens
Titres & revenu fiXe €t AULIES ......veevueeiieeiieeiie et eeee et ete e e ereeseneeae e ea

Actions ordinaires et bons de SOUSCIIPLION. ......ccueveuiriririeieieieceesie e

Préts et effets a recevoir

DEDILEUIS €1 AULIES ...eevviiiiiciiieiieeie ettt et ettt e eteeere e eeebeeetaeeseesaneenseesaseens

Passifs financiers

EMPIunts GENEIatX ......c..eouerieriinuieiienieetesieetesie ettt ettt enee s
Emprunts grevant des propriétés PréCises .........oeverueirererenereeneeeeenreseeseeneeneas
Emprunts de filIAleS ......c.eeveiirieieriiieieciee et
CréEdItEUIS €t AULTES ....e.veuvenreiieiiriieteeeteeeeteete sttt ettt sttt eb b s

Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales

Niveaux hiérarchiques des justes valeurs

2018 2017
Valeur Juste Valeur Juste
comptable valeur comptable valeur
5913 § 5913 § 5139 § 5139 $
55 55 49 49
840 840 643 643
726 726 662 662
2 447 2 447 1832 1832
1521 1543 1614 1657
5589 5611 4 800 4843
10 067 10 067 9616 9616
21569 $ 21591 § 19555 $ 19598 $
6424 $ 6511 $ 5659 $ 6087 $
70 638 71 547 63 721 65399
8107 8174 9009 9172
18 330 18 330 17 965 17 965
3 8% 3894 3661 3661
107393 $§ 108456 $ 100015 $ 102284 $

Le tableau suivant présente le classement des actifs et des passifs financiers comptabilisés & la juste valeur selon les niveaux de la

hiérarchie des justes valeurs.

' 2018 2017
&%3&1&?&(;1)8 FT AU ST DECENBRE 2017 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Autres actifs financiers
Obligations d’Etat.............cocceovervverrerreecrrnennns — 3 55 $ — 3 — 8 49 $ — 8
Obligations de SOCIEES ..........ccoevririnenuenennne — 820 — 127 508 —
Titres a revenu fixe et autres ..........cocceceveeueneee 22 289 415 20 233 409
Actions ordinaires et bons de souscription....... 1882 255 310 1586 — 246
Préts et effets @ recevoir.......coecevvveneneenveeennne — 23 1 — 62 1
Débiteurs et autres 14 1599 110 15 1155 213
1918 $ 3041 $ 836 $ 1748 $ 2007 $ 869 $
Passifs financiers
Créditeurs et autres ........oeveveerieeeeeeesieeeeeeenes 89 § 2284 $ 874 $ 134 $ 3003 $ 704 $
Obligations découlant des titres de capitaux
propres des filiales ........cocoeeereineennecneninenne — 30 1690 — — 1559
8 $ 2314 $ 2564 $ 134 § 3003 $ 2263 $

Aucun transfert entre les niveaux 1, 2 ou 3 n’a eu lieu au cours des trimestres et des semestres clos les 30 juin 2018 et 2017.
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La juste valeur des instruments financiers est fondée sur le cours acheteur ou le cours vendeur coté, selon le cas. Lorsqu’il n’existe
aucun cours acheteur ou vendeur disponible, le cours de cloture de la transaction la plus récente liée a cet instrument est alors utilisé.
Lorsqu’il n’y a pas de marché actif, la juste valeur est déterminée d’aprés les cours du marché en vigueur pour des instruments
financiers présentant des caractéristiques et des profils de risque semblables, ou selon des modeles d’évaluation internes et externes,
tels que des modeles d’évaluation des options et des analyses des flux de trésorerie actualisés, reposant sur des données de marché
observables.

Le tableau suivant présente un sommaire des techniques d’évaluation et des principales données d’entrée utilisées afin d’évaluer la
juste valeur des instruments financiers de niveau 2.

Valeur
(EN MILLIONS) comptable au
Type d’actif ou de passif 30 juin 2018 Techniques d’évaluation et principales données d’entrée

Actifs dérivés/passifs dérivés
(débiteurs/créditeurs)........... 1599/'$ Contrats de change a terme — Méthode de 1’actualisation des flux de trésorerie — taux de
(2284)  change a terme (découlant des taux de change a terme observables a la fin de la période
de présentation de I’information financiére) et actualisés a un taux ajusté en fonction de
la qualité du crédit

Contrats de taux d’intérét — Méthode de 1’actualisation des flux de trésorerie — taux
d’intérét a terme (découlant des courbes de rendement observables) et écarts de taux
applicables actualisés a un taux ajusté en fonction de la qualité du crédit

Contrats dérivés liés a 1’énergie — Cours du marché ou, lorsqu’ils ne sont pas
disponibles, mod¢les d’évaluation internes corroborés par des données de marché

observables
Autres actifs financiers........... 1442 Modeéles d’évaluation basés sur des données de marché observables
Parts rachetables de fonds
(obligations découlant des
titres de capitaux propres
de filiales).....ccccervverveeienanne (30)  Total des cours du marché des placements sous-jacents

Lorsque la juste valeur est établie a partir de modeles d’évaluation, il est nécessaire d’avoir recours a des données non observables
(actifs et passifs financiers de niveau 3), y compris des hypothéses quant au montant et a I’échéancier des flux de trésorerie futurs
estimatifs et aux taux d’actualisation. Pour déterminer ces données d’entrée non observables, la société se base principalement sur des
données de marché externes facilement observables, telles que les courbes de rendement des taux d’intérét, les taux de change, ainsi
que la volatilité des prix et des taux, selon le cas, afin d’élaborer des hypothéses concernant ces données d’entrée non observables.
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Le tableau qui suit présente le sommaire des techniques d’évaluation et les données d’entrée non observables importantes utilisées
pour établir les évaluations de la juste valeur des instruments financiers de niveau 3.

Valeur Données d’entrée
(EN MILLIONS) comptable au Techniques non observables Lien entre les données d’entrée non
Type d’actif ou de passif 30 juin 2018 d’évaluation importantes observables et la juste valeur
Titres a revenu fixe et
AULTES. ..o 415 $§ Flux de * Flux de trésorerie futurs « Une augmentation (diminution) des flux de
trésorerie trésorerie futurs entraine une augmentation
actualisés (diminution) de la juste valeur
» Taux d’actualisation » Une augmentation (diminution) du taux
d’actualisation entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
Bons de souscription
(actions ordinaires et
bons de souscription)..... 310 Modelede - Volatilité * Une augmentation (diminution) de la
Black volatilité entraine une augmentation
et Scholes (diminution) de la juste valeur
* Durée jusqu’a I’échéance « Une augmentation (diminution) de la durée
jusqu’a I’échéance entraine une
augmentation (diminution) de la juste valeur
e Taux d’intérét * Une augmentation (diminution) du taux
sans risque d’intérét sans risque entraine une
augmentation (diminution) de la juste valeur
Fonds a durée de vie
limitée (obligations
découlant des titres de
capitaux propres de
filiales) ...ooeveireieieee (1690) Fluxde * Flux de trésorerie futurs ¢ Une augmentation (diminution) des flux de
trésorerie trésorerie futurs entraine une augmentation
actualisés (diminution) de la juste valeur
» Taux d’actualisation » Une augmentation (diminution) du taux
d’actualisation entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
» Taux de capitalisation ¢ Une augmentation (diminution) du taux de
final capitalisation final entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
* Horizon de placement ¢ Une augmentation (diminution) de 1’horizon
de placement entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
Actifs dérivés/passifs
dérivés (débiteurs/
créditeurs) ....oveeruereennne. 110/ Flux de * Flux de trésorerie futurs ¢ Une augmentation (diminution) des flux de
(874)  trésorerie trésorerie futurs entraine une augmentation
actualisés (diminution) de la juste valeur

Taux de change a terme
(découlant des taux de
change a terme
observables a la fin de la
période de présentation
de I’information
financiére)

Taux d’actualisation

Une augmentation (diminution) du taux de
change a terme entraine une augmentation
(diminution) de la juste valeur

Une augmentation (diminution) du taux
d’actualisation entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
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Le tableau qui suit présente la variation du solde des actifs et des passifs financiers classés au niveau 3 pour le trimestre et le semestre
clos le 30 juin 2018.

Trimestres Semestres

ARGy T FOUR LES PERIODES CLOSES A CETTE DATE fronciers  foancers fanciers e
Solde au début de 1a période...........ocveviveueeiicieierereieieeeeeeeene, 865 $ 2597 § 869 $ 2263 §
Variations de la juste valeur comptabilisées en résultat net....... (56) 18 (106) @)
Variations de la juste valeur comptabilisées dans les autres

éléments du résultat global® .............cccceiiririeiereriiiieeerean 1 (17) — (18)
Entrées, déduction faite des cessions... 26 (34) 73 323
Solde a la fin de 1a PEriode ........cooveveeveveeereeeieceeeeeeeee 836 $ 2564 $ 836 $ 2564 $

1. Comprend I’écart de change.

6. TRANCHE COURANTE ET TRANCHE NON COURANTE DES SOLDES DE COMPTES

a)  Actif
Autres actifs financiers Débiteurs et autres Stocks
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 (EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Tranche Courante ............ccoevvvevveeeeeeeiieiieeienens 3138 $ 2568 $ 9343 § 8492 § 3786 $ 3585 §
Tranche non courante ...............cceeeevveeeveeeiveeeneens 2 451 2232 3313 3481 2774 2726
5589 $ 4800 $ 12656 $ 11973 $ 6560 $ 6311 §
b) Passif
Emprunts
Créditeurs Emprunts grevant des propriétés Emprunts
et autres généraux précises de filiales
AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017
(EN MILLIONS) 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Tranche courante ...........cccceveunne. 11785 § 11148 § 457 $ — 8 7908 $ 8800 $ 1493 $ 1956 $
Tranche non courante ..................... 6 545 6817 5967 5659 62 730 54 921 6614 7053

18330 $ 17965 § 6424 $§ 5659 8§ 70638 $ 63721 $ 8107 § 9009 §

7. ACTIFS ET PASSIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE

Le tableau suivant présente un sommaire des actifs et des passifs qui étaient classés comme détenus en vue de la vente au 30 juin 2018.

&%ﬁfﬁﬂéﬁ?ﬁ Immobilier renou]i?:z%iz investiscs?r)rll?r; Total
Actifs
Trésorerie et équivalents de tréSOTerie .......oovvvreirveereeeeeennn 11 $ 38 § — $ 49 $
DEDLItEUrS €t AULIES ....eeveeiieienieeieieeic et 17 16 61 94
Immeubles de placement ..........c.eceeeevieriecienieeieneeeeie e 1513 — — 1513
Immobilisations corporelles...........cocueverierienenienenieienienees — 652 36 688
Autres actifs 8 long terme .......cccceeeveeieneenienieieneneeeee 6 85 — 91
Actifs d’impot différé ..o, — 8 — 8
Actifs classés comme détenus en vue de la vente 1547 § 799 § 97 § 2443 $
Passifs
Créditeurs et autres 17 $ 41 § 15 % 73 $
Emprunts grevant des propriétés précises..........cceveevevennnne. 907 12 — 919
Emprunts de filiales..........coceverienininiinieeceeeeeee — 387 — 387
Passifs d’impot différé..........occoovviiiiiiiee — 123 — 123
Passifs liés a des actifs classés comme détenus en vue de la
VI .vvvveteteteteetetestebeeestetessesesseseseebesessesesseseseesesesesassesensenas 924 § 563 $ 158 1502 $
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Au 30 juin 2018, les actifs détenus en vue de la vente compris dans le secteur Immobilier de la société comprenaient un portefeuille
d’installations de stockage en libre-service, un terminal a Toronto, une tour de bureaux a Ottawa et des participations dans onze
immeubles au sein du portefeuille de placement des fonds axés sur les occasions. Les actifs détenus en vue de la vente dans notre
secteur Energie renouvelable ont trait a un portefeuille dactifs liés a I’énergie éolienne et solaire en Afrique du Sud.

Au cours du premier semestre de 2018, la société a vendu certains actifs et certaines filiales, y compris notre entreprise de transport
d’électricité au Chili pour un produit de 1,3 G$ et un immeuble de bureaux principal a Toronto pour un produit de 660 MS$.

8. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Le tableau qui suit présente les variations de la juste valeur des immeubles de placement de la société.

AU 30 JUIN 2018 ET POUR LE SEMESTRE CLOS A CETTE DATE
(EN MILLIONS)

Juste valeur au dEbUL de 12 PETIOAE .....ccuieieriiiiieietieie ettt ettt ettt st e e et e et e sa e et e eteenbesseenbesseensesaeenbesseennens 56 870 $
EETEES <.ttt ettt ettt h et e h et h e bt ekt ea e e bt oAbt ekt e at e eh e et e ekt eat e bt et e eh e en b e bt et e ehe e te e bt et e nheeneens 1015
Acquisitions par I’entremise de regroupements A’ NtIEPIISES. .. ....c.vrueuerreuirrereriueirieenietereetererestsseressesestesesesesesaesesseneneesens 3010
CSSIONS ..ottt ettt ettt ettt a ettt ettt a ettt ettt a ettt et et et a ettt e st essan et et et et et eanan st et eseseararanna (2 199)
Variations de 12 JUSLE VAIGUL ...........couiiiiiiiiieieeti ettt ettt ettt ettt st e bt e st e teeatebeeaeesseestenbeestenseentenseesaensesntensesaeensesneensas 864
Ecart de change (1123)
Juste valeur @ 1a fin de 1a PETIOAE ....c..eeiiiuiiiiieiie ettt b et b et s bt et e s bt et sbe et e s be et e saeeneens 58437 $

1. Comprend les reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente.

Les immeubles de placement comprennent les immeubles de bureaux, les immeubles de commerce de détail, les immeubles
résidentiels, les immeubles industriels et autres de la société, ainsi que des terrains de meilleure qualité mieux utilisés au sein des
activités liées aux ressources durables de la société. Les acquisitions et entrées de 4,0 G$ sont principalement liées a des
regroupements d’entreprises effectués au cours du premier semestre de 1’exercice, y compris les entrées liées a notre portefeuille
existant de résidences pour étudiants au Royaume-Uni, des immeubles de bureaux & New York et & Chicago, un groupe d’immeubles
de bureaux a Mumbai et un complexe de divertissement a usage mixte en Allemagne. Les entrées comprennent également le capital
investi pour améliorer ou agrandir de nombreux immeubles au sein de notre portefeuille.

Les cessions pour le premier semestre de 2018 se sont chiffrées a 2,2 G$ et elles ont principalement trait a la vente d’un immeuble de
bureaux a Toronto et d’un portefeuille d’installations de stockage classé comme étant détenu en vue de la vente au cours de la période.

9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Le tableau qui suit présente les immobilisations corporelles de la société, réparties par secteur opérationnel.

) Capital-

21()3 i;(% %Iélg Azg 113 8 ET POUR LE SEMESTRE CLOS Energie investissement
(EN MILLIONS) renouvelable Infrastructures Immobilier et autres Total
Solde au début de la période .........cocurvererrinenen 33590 $ 10903 $ 5779 $ 2733 § 53005 $
EDLIEES v 202 284 186 148 820
Acquisitions au moyen de regroupements

A7 ENtIEPIISES ..cuvveiieieeeieieieeeieieee e 2 883 487 1374 189 4933
CESSIONS ... (530) (10) 6) (53) (599)
AMOTHISSEMENT ... (555) (214) (145) (142) (1 056)
Ecart de change (781) (395) (106) (123) (1 405)
Solde a la fin de la période.......ccevvvrrerennnene. 34809 $ 11055 § 7082 $ 2752 § 55698 $

1. Comprend les reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente.

10. FILIALES EMETTRICES SUR LE MARCHE ET FILIALE DE FINANCEMENT

Brookfield Finance Inc. (« BFI ») est une filiale en propriété exclusive indirecte de la Société qui peut offrir ou vendre des titres
d’emprunt. Tout titre d’emprunt émis par BFI est garanti entiérement et sans condition par la société. BFI a émis des billets a 4,25 %
d’une valeur de 500 M$ échéant en 2026 le 25 mai 2016, des billets a 4,70 % d’une valeur de 550 M$ et de 350 M$ échéant en 2047
le 14 septembre 2017 et le 17 janvier 2018, respectivement, et des billets a 3,90 % d’une valeur de 650 M$ échéant en 2028 le
17 janvier 2018.
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Brookfield Finance LLC (« BFL ») est une société a responsabilité limitée constituée au Delaware le 6 février 2017 et une filiale en
propriété exclusive indirecte de la Société. BFL est une « filiale de financement », tel qu’il est défini a la Régle 3-10 du réeglement S-X.
Les titres d’emprunt émis par BFL sont garantis entiérement et sans condition par la Société. Le 10 mars 2017, BFL a émis des billets
44,00 % d’une valeur de 750 M$ échéant en 2024. BFL ne posséde pas d’activités ni d’actifs indépendants autres que ceux liés aux
titres d’emprunt qu’elle peut émettre.

Brookfield Investments Corporation (« BIC ») est une société de placement qui détient des placements dans les secteurs immobilier
et des produits forestiers, ainsi qu’un portefeuille d’actions privilégiées émises par les filiales de la Société. La Société a fourni une
garantie entiére et sans condition a I’égard des actions privilégiées de premier rang de catégorie 1, série A, émises par BIC. Au 30 juin
2018, une tranche de 42 M$ CA de ces actions privilégiées de premier rang était détenue par des actionnaires tiers, et ces actions sont
rachetables au gré du porteur.

Les tableaux suivants présentent un sommaire de 1’information financiére de la Société, de BFI, de BFL, de BIC et des filiales non
garantes.

Filiales de la

Société autres La société
ﬁ%}é%{érﬁ :%138 ETPOUR LE TRIMESTRE CLOS que BFI, Ajustements de (données
(EN MILLIONS) La Société! BFI BFL BIC BFL et BIC? consolidation® consolidées)
Produits........ccoveeeeiieeeiiieeeiee e 181 § 99 13 § 29 § 14200 $ (1156) $ 13276 $
Bénéfice net attribuable

AUX ACtIONNAITES .....eeveueereieerereerenenee 680 13) 1) 30 484 (500) 680
Total de I’actif .........c.ocovvvvereeerieiiicieens 57 641 3578 757 3849 214 991 (81 648) 199 168
Total du passif.......cccceveviriienenieneniens 29 068 2099 756 2 448 119 048 (33421) 119 998

Filiales de la

) Société autres La société
ﬁtij 33 01 JDUElgEZI\g%RE 2017 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS que BFL, Ajustements de (données
(EN MILLIONS) La Société! BFI BFL BIC BFL et BIC? consolidation® consolidées)
Produits.........cccveveeeiiieiieciecie e 33 § 68 13 § 49 10373 $ 985) $ 9444 §
Bénéfice net attribuable

aux actionnaires 225 — — 2 443 (445) 225
Total de ’actif.........coeevvevvreiieiiene. 53 688 1 060 757 3761 206 907 (73 453) 192 720
Total du passif.......ccceevevereenencnieienne. 25444 1042 756 2309 113 336 (30 039) 112 848

Filiales de la

Société autres La société
POUR LE SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2018 . que BFI, Ajustements de (données
(EN MILLIONS) La Société! BFI BFL BIC BFL et BIC? consolidation® consolidées)
ProduitS......cccvevveieiieieeieieeeeieee s 395 § 22 8 26 $ 58 $ 27665 $ 2259) % 25907 $
Bénéfice net attribuable
auX actioNNAITes ........eoveeeveevereenieienene 1537 21) a1 39 964 (981) 1537
Filiales de la
Société autres La société
POUR LE SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2017 ) que BFI, Ajustements de (données
(EN MILLIONS) La Société! BFI BFL BIC BFL et BIC? consolidation? consolidées)
ProduitS.......cccevveviereeieeieieseeeeeeeee 64 $ 11 $ 16 $ 59 17439 $ (2090) $ 15445 $
Bénéfice net attribuable
AUX ACtIONNAILES ....veeeeerereeenreneeeene 188 — — 15 1032 (1047) 188

1. Cette colonne tient compte des participations dans toutes les filiales de la Société comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence.
2. Cette colonne tient compte des participations dans toutes les filiales de la Société autres que BFI, BFL et BIC, sur une base combinée.
3. Cette colonne comprend les montants nécessaires a la présentation de la société sur une base consolidée.

87 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



11. CAPITAUX PROPRES
Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires de la société se composent de ce qui suit :

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017

(EN MILLIONS) 2018 2017
ACHONS OTAINGAITES ......eevevveveteeieieiietet ettt ettt et bbbt s e s e s ebeteessess s s ebesssese et esesetessasss s esesesees 4452 $ 4428 §
SUIPIUS A’ APPOTE. ettt ettt ettt ettt etk b et b e s bt e et essenesesaeaenseneneenens 257 263
BEnefices NON diStITDUEGS .....c..oviuiiiiiiiiiieieiic ettt st 12 774 11 864
Changements de PArtiCIPALION. ......ccueeveriieieriereeetertietesteetesteesesseessesseessesseessesseessessesssesseassessesssesseessenss 1567 1459
Cumul des autres éléments de bénéfice global...........ccoocieiiiiiiiiiiiiiiieeeee e 5331 6038
CapitauX PrOPIeS OTAINAITES ......euveuietirterieteieteetieteete et esteteetteteetestetesteaeesteseeseesesesseneeneeseeseesessensenseneans 24381 $ 24052 $

La société est autorisée & émettre un nombre illimité d’actions de catégorie A et 85 120 actions de catégorie B, lesquelles sont
collectivement appelées les « actions ordinaires ». Les actions ordinaires de la société n’ont pas de valeur nominale attribuée. Les
actions de catégories A et B sont de rang égal a 1’égard du paiement de dividendes et du remboursement de capital, en cas de liquidation
ou de dissolution de la société ou de toute autre distribution de ses actifs a ses actionnaires en vue de la liquidation de ses affaires.
Les détenteurs d’actions de catégorie A ont le droit d’¢lire la moitié¢ du conseil d’administration de la société et les détenteurs d’actions
de catégorie B ont le droit d’élire 1’autre moitié du conseil d’administration. En ce qui a trait aux actions de catégorie A et de
catégorie B, il n’existe aucun facteur dilutif, significatif ou autre, qui pourrait entrainer un résultat dilué par action différent d’une
catégorie a ’autre. Cette relation demeure la méme, quel que soit le nombre d’instruments dilutifs émis dans ’'une ou ’autre des
catégories d’actions ordinaires respectives, puisque les deux catégories d’actions donnent droit a une part égale proportionnelle des
dividendes, du résultat et de 1’actif net de la société, qu’ils soient calculés avant ou aprés la prise en considération des instruments
dilutifs, quelle que soit la catégorie d’actions diluées.

Les actionnaires ordinaires de la société ont recu des dividendes en trésorerie de 0,15 $ par action au cours du deuxiéme trimestre de
2018 (2017 — 0,14 $ par action).

Le nombre d’actions ordinaires émises et en circulation ainsi que le nombre d’options n’ayant pas été exercées sont les suivants :

AU 30 JUIN 2018 ET AU 31 DECEMBRE 2017 2018 2017

Actions de catégorie A! 957 397 177 958 688 000
Actions de CateBOTIe B ........ccooiiiiiiiiiiii e 85120 85120
ACHONS €N CITCUIATION ..ottt ettt sttt ettt s s s et eae s s st s s naneranes 957 482 297 958 773 120
Options non exercées et autres régimes fondés sur des ACHONS? .......c.ovrueurirererieeririeeeeeceesee e 46 238 799 47 474 284
Nombre total d’actions apres AilUtION .........evveeierierieieiiee sttt se et e sreeae e esesaeessessaeneens 1003 721 096 1 006 247 404

1. Déduction faite de 34 000 896 actions de catégorie A (2017 —30 569 215) détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme.
2. Comprend le régime d’options sur actions & I’intention de la direction et le régime d’actions incessibles.

Le capital social ordinaire autorisé comprend un nombre illimité d’actions de catégorie A et 85 120 actions de catégorie B. La variation
des actions émises et en circulation s’est établie comme suit :

Trimestres Semestres

AUX 30 JUIN ET POUR LES PERIODES CLOSES A CES DATES 2018 2017 2018 2017
En circulation au début de la période’........c.coooverirrninernnne 956 988 539 958 560 408 958 773 120 958 168 417
Actions émises (rachetées)

RACRALS ..o (11 496) (132 948) (5243 120) (2041 676)

Régimes d’actionnariat & Iong terme? ............cccevvvueurirreerernnns 449 598 227738 3 845 693 2470 528

Régime de réinvestissement des dividendes et autres ............ 55 656 64 390 106 604 122319
En circulation & la fin de I’eXercice’ ..........oovvvrrrerererereiniennn, 957 482 297 958 719 588 957 482 297 958 719 588

1. Déduction faite de 34 000 896 actions de catégorie A détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme au 31 mars 2018 (31 mars 2017 — 29 188 231)
et 30 569 215 au 31 décembre 2017 (31 décembre 2016 — 27 846 452).

2. Comprend le régime d’options sur actions a I’intention de la direction et le régime d’actions a négociation restreinte.

3. Déduction faite de 34 000 896 actions de catégorie A détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme au 30 juin 2018 (30 juin 2017 —29 188 231).
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Bénéfice par action

Les composantes du bénéfice par action de base et dilué sont résumées dans le tableau suivant.

Trimestres Semestres

?SNUII\{/I lLlisl gIElSQ)IODES CLOSES LES 30 JUIN 2018 2017 2018 2017
Bénéfice net attribuable aux actionnaires ...........cccceceeereerieenene 680 $ 225 § 1537 § 188 $
Dividendes sur actions privil€gi€es ..........cocurvverervrerreeverienenenne. 38) (35) (76) (71)
Effet dilutif de la conversion des actions privilégiées d’une

FIHALE ..ttt ettt nas (34) — 67) —
Bénéfice net disponible pour les actionnaires..............cccueneene.. 608 $ 190 $ 1394 § 117 $
Moyenne pondérée — actions ordinaires ............ccceceevervevenennne 957,1 958,6 957,6 958.5
Effet dilutif de la conversion des options et des actions

incessibles selon la méthode des actions propres ............ccc.c...... 18,1 20,0 18,6 19,3
Actions ordinaires et équivalents d’actions ordinaires............... 975,2 978,6 976,2 977,8

Rémunération fondée sur des actions

La société et ses filiales consolidées comptabilisent les options sur actions au moyen de la méthode de I’évaluation a la juste valeur.
Selon cette méthode, la charge de rémunération liée aux options sur actions qui constituent des attributions directes d’actions est
évaluée a la juste valeur a la date d’attribution au moyen d’un modele d’évaluation du prix des options et est comptabilisée sur la
période d’acquisition des droits. Les droits sur les options émises en vertu du régime d’options sur actions a I’intention de la direction
de la société s’acquicrent proportionnellement sur cinq ans, et les options expirent dix ans apres la date d’attribution. Le prix
d’exercice est égal au cours de marché a la fermeture des bureaux le jour précédant la date d’attribution ou, sous réserve de certaines
conditions, au prix moyen pondéré en fonction du volume pour les cinq jours ouvrables précédant la date d’attribution. Au cours du
trimestre clos le 30 juin 2018, la société n’a attribu¢ aucune option sur actions. Au cours du semestre clos le 30 juin 2018, la société
a attribué 4,5 millions d’options sur actions a un prix d’exercice moyen pondéré de 40,39 $ par action. La charge de rémunération a
été calculée au moyen du modele d’évaluation des options de Black et Scholes, en supposant une durée moyenne de 7,5 ans, une
volatilité¢ de 16,3 %, un rendement annuel moyen pondéré de 1’action attendu de 1,9 %, un taux d’intérét sans risque de 2,8 % et un
escompte de liquidité de 25 %.

La société a établi précédemment un régime d’actions incessibles en vertu duquel les capitaux d’une société fermée proviennent
d’actions privilégiées émises a Brookfield en contrepartie d’un produit en trésorerie et d’actions ordinaires (les « actions incessibles »)
attribuées a des cadres dirigeants. Le produit a été affecté a 1’achat d’actions de catégorie A de Brookfield et, par conséquent, les
actions incessibles représentent une participation dans les actions sous-jacentes de Brookfield. Les droits des actions incessibles
s’acquiérent au cinquiéme anniversaire de la date d’attribution, et les actions doivent étre détenues jusqu’a ce moment. A une date
comprise dans la période de cinq & dix ans suivant la date d’attribution, toutes les actions incessibles détenues seront échangées contre
un certain nombre d’actions de catégorie A émises sur le capital autorisé de la société, en fonction de la valeur de marché des actions
de catégorie A au moment de I’échange. Au cours du trimestre clos le 30 juin 2018, la société n’a attribué aucune action incessible.
Au cours du semestre clos le 30 juin 2018, la société a attribué 5,8 millions d’actions incessibles & un prix d’exercice moyen pondéré
de 40,39 $ par action. La charge de rémunération a été calculée au moyen du modéle d’évaluation des options de Black et Scholes,
en supposant une durée moyenne de 7,5 ans, une volatilité de 16,3 %, un rendement annuel moyen pondéré de I’action attendu de
1,9 %, un taux d’intérét sans risque de 2,8 % et un escompte de liquidité de 25 %.

12. PRODUITS

Nous procédons a une analyse ventilée des produits et tenons compte de la nature, du montant, du calendrier et du degré d’incertitude
des produits. Nous présentons notamment des informations sur nos produits par secteur et par type, ainsi qu’une ventilation des
produits selon que les biens ou services connexes sont fournis & un moment précis ou qu’ils sont transférés progressivement sur une
période donnée.

a) Produits par type

) Activités Total
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2018 Gestion Energie Capital- Aménagement du siege des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Produits des activités ordinaires tirés de
contrats conclus avec des clients........... 18 $ 765 $ 851 $ 1112 § 8637 $ 682 § 28 12067 $
Autres produits..........ceoeeeerveernieinieeneenes — 1029 47 32 41 4 56 1209
18 § 1794 § 898 § 1144 § 8678 $ 686 $ 58 8 13276 $

89 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Activités Total

POUR LE SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2018 Gestion Energie Capital— Aménagement du siége des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Produits des activités ordinaires tirés de
contrats conclus avec des clients .......... 81 $ 1448 § 1777 $ 2189 $ 16712 $ 1138 8§ 28§ 23347 8§
Autres produits .....c.coeeeeeeeerireeeeeniceenenns — 2222 60 68 81 7 122 2560
81 § 3670 $ 1837 § 2257 § 16793 § 1145 § 124§ 25907 §

b) Calendrier de comptabilisation des produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

) Activités Total
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2018  Gestion Energie Capital- Aménagement du siege des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Biens et services fournis a un moment
PLECIS .. — $ 326 $ 113 63 $ 7190 $ 682 § 28 8274 §
Services transférés progressivement sur
une période donnée.............ccoevuerrerrenene 18 439 840 1049 1 447 — — 3793
18 $ 765 $ 851 $ 1112 § 8637 § 682 § 28 12067 $
) Activités Total
POUR LE SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2018  Gestion Energie Capital- Aménagement du siege des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Biens et services fournis a un moment
PLECIS .. — $ 580 $ 41 % 125 § 13695 § 1138 § 28 15581 8
Services transférés progressivement sur
une période donnée..............coeveeureureene 81 868 1736 2 064 3017 — — 7 766
81 § 1448 § 1777 $ 2189 $ 16712 $ 1138 8§ 28§ 23347 8§

Obligations de prestation qui restent a remplir

En ce qui a trait a notre entreprise de services de construction, le carnet de commandes correspond aux produits tirés des biens ou
services qui restent a livrer (c.-a-d. les obligations de prestation qui restent a remplir) dans le cadre de projets de construction garantis
en vertu d’un contrat exécuté, d’un ordre de travail ou d’une lettre d’intention. Le total du carnet de commandes représente une période
d’activité d’environ deux ans.

En ce qui concerne nos secteurs Gestion d’actifs, Infrastructures et Energie renouvelable, les produits sont habituellement
comptabilisés au moment de la facturation dans le cas des contrats comptabilisés progressivement sur une période donnée, étant donné
que les montants facturés correspondent a la valeur fournie aux clients.

13. VARIATIONS DE LA JUSTE VALEUR

Les variations de la juste valeur comptabilisées en résultat net représentent les profits et les pertes découlant des variations de la juste
valeur des actifs et des passifs, y compris des instruments financiers dérivés, comptabilis€és au moyen de la méthode de 1’évaluation a
la juste valeur, et se composent de ce qui suit :

Trimestres Semestres

(NN oS CLOSESLES 301U 2018 2017 2018 2017
Immeubles de placement ..........c.ccceeeveneiccnicncnencnnenne. 394 § 412§ 864 $ 389 §
Profits liés a des transactions, déduction faite des cofits de

transaction 443 26 977 125
Contrats fINANCIETS ......eoververierieiieiienierceieeie e 176 (124) a7 (314)
Perte de valeur et provisions ..........c.cceceveveeeeerenieneneenene. (14) (36) (51) (80)
Autres variations de la juste valeur ..........ccccevveeevereeeennene (166) (65) (368) (111)

833 § 213 § 1405 $ 9%

14. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Le 26 juillet 2018, les actionnaires ordinaires de GGP ont approuvé 1’acquisition proposée de GGP par BPY. La transaction devrait se
conclure d’ici la fin du mois d’aott. Un montant fixe de 9,25 G$ en trésorerie et d’approximativement 254 millions de parts de BPY ou un
instrument de capitaux propres équivalent sera émis a la cloture de la transaction, ce qui se soldera par une contrepartie globale formée a
approximativement 61 % de trésorerie et a approximativement 39 % de capitaux propres. La participation de Brookfield dans BPY devrait
étre diluée pour passer de 69 % (64 %, aprés dilution) a approximativement 52 %, apres dilution, une fois la transaction conclue.
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INFORMATION A L’INTENTION DES ACTIONNAIRES

Demandes de renseignements des actionnaires

Les actionnaires sont priés d’adresser leurs demandes a notre
groupe Relations avec les investisseurs, a I’adresse suivante :

Brookfield Asset Management Inc.

Suite 300, Brookfield Place, Box 762, 181 Bay Street
Toronto (Ontario) M5J 2T3

Tél. : 416-363-9491 ou 1-866-989-0311 (sans frais en
Amérique du Nord)

Téléc. : 416-363-2856

bam.brookfield.com

enquiries@brookfield.com

Les actionnaires sont priés d’acheminer leurs demandes relatives
aux dividendes, aux changements d’adresse et aux certificats
d’actions a notre agent des transferts a I’adresse suivante :

Société de fiducie AST (Canada)

C.P. 700, succursale B

Montréal (Québec) H3B 3K3

Tél. : 416-682-3860 ou 1-800-387-0825 (sans frais en
Amérique du Nord)

Téléc. : 1-888-249-6189

www.astfinancial.com/ca-fr
inquiries@astfinancial.com

Inscriptions boursiéres

Symbole Bourse

Actions a droit de vote
restreint de catégorie A BAM New York

BAM.A Toronto

BAMA Euronext — Amsterdam
Actions privilégiées de

catégorie A

Série 2 BAM.PR.B Toronto
Série 4 BAM.PR.C Toronto
Série 8 BAM.PR.E Toronto
Série 9 BAM.PR.G Toronto
Série 13 BAM.PR.K Toronto
Série 17 BAM.PRM Toronto
Série 18 BAM.PR.N Toronto
Série 24 BAM.PR.R Toronto
Série 25 BAM.PR.S Toronto
Série 26 BAM.PR.T Toronto
Série 28 BAM.PR.X Toronto
Série 30 BAM.PR.Z Toronto
Série 32 BAM.PF.A Toronto
Série 34 BAM.PF.B Toronto
Série 36 BAM.PF.C Toronto
Série 37 BAM.PF.D Toronto
Série 38 BAM.PF.E Toronto
Série 40 BAM.PF.F Toronto
Série 42 BAM.PF.G Toronto
Série 44 BAM.PF.H Toronto
Série 46 BAM.PF.I Toronto
Série 48 BAM.PF.J Toronto

Dates de cloture des registres et de paiement des dividendes

Titre! Date de cloture des registres’

Relations avec les investisseurs et communications

Nous nous sommes engagés a informer nos actionnaires de nos progrés grace a un
programme de communication complet qui comprend la publication de documents tels
que notre rapport annuel, nos rapports intermédiaires trimestriels et nos communiqués
de presse. Nous avons également un site Web qui permet d’accéder rapidement a ces
documents de méme qu’aux documents déposés auprés des organismes de
réglementation, a I’information relative aux actions et aux dividendes ainsi qu’a
d’autres renseignements.

Les rencontres avec les actionnaires font partie intégrante de notre programme de
communication. Les administrateurs et les membres de la direction rencontrent les
actionnaires de Brookfield a I’occasion de I’assemblée annuelle et sont disponibles
pour répondre a leurs questions. Les membres de la direction sont aussi disponibles
pour rencontrer des analystes en placements, des conseillers financiers et des
représentants des médias.

Le texte de notre rapport annuel de 2017 est offert en anglais sur demande aupres de
la société; il est également déposé sur SEDAR et accessible par I’intermédiaire de ce
site & I’adresse www.sedar.com.

Dividendes

Le dividende trimestriel a payer sur les actions de catégorie A est déclaré en dollars
américains. Les actionnaires inscrits résidant aux Etats-Unis regoivent leurs
dividendes en dollars américains, a moins qu’ils ne demandent de recevoir I’ équivalent
en dollars canadiens. Les actionnaires inscrits résidant au Canada regoivent
I’équivalent en dollars canadiens de leurs dividendes, 8 moins qu’ils ne demandent de
recevoir leurs dividendes en dollars américains. L’équivalent en dollars canadiens du
dividende trimestriel est bas¢ sur le taux de change quotidien moyen de la Banque du
Canada en vigueur exactement deux semaines (ou 14 jours) avant la date de paiement
du dividende.

Régime de réinvestissement de dividendes

La Société s’est dotée d’un régime de réinvestissement des dividendes permettant aux
porteurs inscrits d’actions de catégorie A qui sont résidents du Canada ou des Etats-Unis
de recevoir leurs dividendes sous forme d’actions de catégorie A nouvellement émises.

Les détenteurs inscrits de nos actions de catégorie A résidant aux Etats-Unis peuvent
choisir de toucher leurs dividendes sous forme d’actions de catégorie A nouvellement
émises a un prix correspondant au cours moyen pondéré en fonction du volume (en
dollars américains) de ces actions a la Bourse de New York, lequel est basé sur le cours
de cloture moyen durant chacun des cing jours de bourse précédant immédiatement la
date de paiement de ces dividendes pertinente.

Les détenteurs inscrits de nos actions de catégorie A résidant au Canada peuvent
choisir de toucher leurs dividendes sous forme de nouvelles émissions d’actions de
catégorie A a un prix correspondant au cours moyen pondéré en fonction du volume
de ces actions a la Bourse de New York, multiplié par un facteur d’échange qui
représente la moyenne des taux de change quotidiens moyens publiés par la Banque
du Canada durant chacun des cinq jours de bourse précédant immédiatement la date
de paiement de ces dividendes pertinente.

Notre régime de réinvestissement des dividendes permet aux actionnaires actuellement
inscrits de la Société résidant au Canada et aux Etats-Unis d’augmenter leurs
placements dans la Société sans avoir a verser de commission. Pour obtenir des
précisions sur le régime de réinvestissement des dividendes et un formulaire de
participation, les actionnaires doivent s’adresser a notre siége social situé a Toronto
ou a notre agent des transferts, ou encore consulter notre site Web.

Date de paiement?

Actions de catégorie A et de catégorie B
Actions privilégiées de catégorie A
Séries 2,4, 13,17, 18, 24, 25, 26, 28, 30,

32,34, 36,37, 38,40,42,44,46 et 48  Quinziéme jour de mars, de juin, de septembre et de décembre

Série 8

Série 9

Dernier jour de février, de mai, d’aoit et de novembre

Dernier jour de chaque mois

Quinziéme jour de janvier, d’avril, de juillet et d’octobre

Dernier jour de mars, de juin, de septembre et de décembre

Dernier jour de mars, de juin, de septembre et de décembre
Douziéme jour du mois suivant

Premier jour de février, de mai, d’aofit et de novembre

1. Tous les versements de dividendes doivent étre déclarés par le conseil d’administration.
2. Si la date de cloture des registres n’est pas un jour ouvrable, la date de cloture des registres sera le jour ouvrable précédent.
3. Sila date de paiement n’est pas un jour ouvrable, la date de paiement sera le jour ouvrable précédent.
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CONSEIL D’ ADMINISTRATION ET DIRIGEANTS

CONSEIL D’ADMINISTRATION

M. Elyse Allan, c.m.

Ancienne présidente et chef de la direction,
General Electric Canada Company Inc. et
ancienne vice-présidente,

General Electric Co.

Jeffrey M. Blidner
Vice-président du conseil,
Brookfield Asset Management Inc.

Angela F. Braly

Ancienne présidente du conseil,
présidente et chef de la direction,
WellPoint Inc.

(aujourd’hui Anthem, Inc.)

Jack L. Cockwell, c.m.
Administrateur de sociétés

Marcel R. Coutu

Ancien président et chef de la direction,
Canadian Oil Sands Limited et ancien
président du conseil,

Syncrude Canada Ltd.

Murilo Ferreira
Ancien chef de la direction, Vale SA

J. Bruce Flatt
Chef de la direction,
Brookfield Asset Management Inc.

Robert J. Harding, c.m., F.C.A.
Ancien président du conseil,
Brookfield Asset Management Inc.

Maureen Kempston Darkes, o.c., 0.0NT.

Ancienne présidente,
General Motors Corporation Amérique
latine, Afrique et Moyen-Orient

Brian D. Lawson
Chef des finances,
Brookfield Asset Management Inc.

L’honorable Frank J. McKenna,
P.C., 0.C., O.N.B.

Président du conseil,

Brookfield Asset Management Inc. et
vice-président du conseil,

Groupe Banque TD

Rafael Miranda

Administrateur de sociétés et ancien chef

de la direction, Endesa, S.A.

Youssef A. Nasr

Administrateur de sociétés et ancien
président du conseil et chef de la direction,
HSBC Middle East Ltd., et ancien
président, Banque HSBC Brésil

Lord O’Donnell
Président du conseil, Frontier Economics
Limited

Seek Ngee Huat

Ancien président du conseil,

Division de I’Amérique latine, Government
of Singapore Investment Corporation

Diana L. Taylor
Vice-présidente, Solera Capital LLC

Des renseignements détaillés sur les administrateurs de Brookfield sont fournis dans la circulaire d’information de la direction ainsi
que sur le site Web de Brookfield a I’adresse www.brookfield.com.

DIRIGEANTS DE LA SOCIETE
J. Bruce Flatt, chef de la direction
Brian D. Lawson, chef des finances

Justin B. Beber, chef des affaires juridiques

Brookfield intégre des pratiques de développement durable au sein de notre Société.
Ce document a été imprimé au Canada avec de I’encre végétale sur du papier certifi¢ FSC.
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brookfield.com

NYSE: BAM
TSX: BAM.A
EURONEXT: BAMA

BUREAUX PRINCIPAUX

Etats-Unis

Brookfield Place

250 Vesey Street, 15th Floor
New York, New York
10281-1023
1.212.417.7000

Brésil

Avenida Antonio Gallotti s/n
Edificio Pacific Tower

BL 2, 2° andar

Barra da Tijuca, Rio de Janeiro, R
22775-029

55.21.3725.7800

BUREAUX REGIONAUX

Amérique du Nord
Calgary

Chicago

Houston

Los Angeles

Mexico

Vancouver

Canada

Brookfield Place

181 Bay Street, Suite 300
Bay Wellington Tower
Toronto (Ontario) M5) 2T3
1.416.363.9491

Emirats arabes unis
Level 15

Gate Building, DIFC
P.O. Box 507234
Dubai

971.4.401.9211

Amérique du Sud
Bogota

Lima

Sdo Paulo

Royaume-Uni

One Canada Square
Level 25

Canary Wharf
London E14 5AA
44 (0) 20.7659.3500

Inde

8th Floor

A Wing, One BKC
Bandra Kurla Complex
Bandra East

Mumbai 400 051
91.22.6600.0700

Europe
Madrid

Australie

Level 22

135 King Street
Sydney, NSW 2000
61.2.9322.2000

Chine

Suite 2101, Shui On Plaza
No. 333 Huai Hai Road
Shanghai 200021
86.21.2306.0700

Asie-Pacifique
New Delhi
Hong Kong
Séoul
Singapour
Tokyo






