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I
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2020 2019
TOTAL (EN MILLIONS)
Produits 16586 $ 15208
(Perte nette) bénéfice net (157) 1256
Flux de trésorerie liés aux opérations?! 884 1051
PAR ACTION?
(Perte nette) bénéfice net (0,20) $ 0,39
Flux de trésorerie liés aux opérations?! 0,55 0,69
Dividendes?

En trésorerie 0,12 0,11
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 2020 2019

TOTAL (EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION)

Actifs sous gestion®
Résultats consolidés

Actifs au bilan

Capitaux propres
Capitaux propres ordinaires

Nombre d’actions ordinaires en circulation aprés dilution?

Cours du marché de I'action — NYSE?

518956 $ 544896

312583 323969
112 447 116 846
28 665 30 868
1571 1579

29,50 $ 38,53

1. Sereporter a la définition présentée dans le glossaire, dans le rapport de gestion, a la page 59.
2. Ajusté pour tenir compte du fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1¢" avril 2020.

3. Sereporter a la rubrique « Dividendes de la société » a la page 27.
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Dans notre rapport intermédiaire, nous utilisons les ic6nes suivantes :

Gestion Immobilier
d’actifs
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Brookfield en un coup d’ceil

]
NOS ACTIVITES

Nous sommes un gestionnaire d’actifs alternatifs de premier plan a I’échelle mondiale dont les actifs sous gestion se chiffrent a
plus de 515 G$, y compris 264 G$ de capitaux générant des honoraires. Nous mobilisons des capitaux publics et privés provenant
des plus importants investisseurs institutionnels, fonds souverains et particuliers dans le monde, et nous cherchons a générer
des rendements intéressants sur les placements qui permettront a nos investisseurs et a leurs parties prenantes d’atteindre leurs
objectifs et de protéger leur avenir financier.

. Secteurs d’intérét — Immobilier, infrastructures, énergie renouvelable, capital-investissement et crédit

. Offre de produits diversifiés — Stratégies de placement dans des fonds a capital fixe principaux, de crédit, a valeur ajoutée
et axés sur les occasions et dans des véhicules perpétuels

*  Stratégies d’investissement ciblées — Nous investissons la ou nous avons un avantage concurrentiel, tel que nos capacités
solides a titre de propriétaire-exploitant, notre capital considérable et notre présence mondiale

¢ Approche de financement disciplinée — La dette est utilisée prudemment pour améliorer les rendements tout en préservant
le capital au fil des cycles économiques

En plus de nos activités de gestion d’actifs susmentionnées, nous investissons des capitaux importants provenant de notre bilan
dans nos entités gérées conjointement avec nos investisseurs ainsi que dans d’autres placements directs, afin de générer des
rendements financiers et des flux de trésorerie attrayants, de soutenir la croissance de nos activités de gestion d’actifs et de
permettre I’harmonisation de nos intéréts avec ceux de nos investisseurs. Nous appelons ces investissements notre capital
investi, qui totalise environ 43 GS.

GESTION D’ACTIFS

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

IMMOBILIER CAPITAL-INVESTISSEMENT
Immeubles de bureaux, immeubles de commerce de Services commerciaux, services d’infrastructures
détail, immeubles industriels, immeubles résidentiels, et activités industrielles

biens hételiers et autres immeubles

INFRASTRUCTURES CREDIT
Actifs liés aux services publics, au transport, a Obligations a rendement élevé, emprunts généraux,
I’énergie, aux infrastructures de données et créances sinistrées et titres convertibles

aux ressources durables

ENERGIE RENOUVELABLE

Centrales hydroélectriques, parcs éoliens et
solaires et autres installations de
production d’énergie

Remarque : Exclut les activités liées a 'aménagement résidentiel et les activités du siége social, qui sont des secteurs distincts aux fins de la présentation selon les
normes IFRS.

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
« sociétés de personnes cotées » 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 commence & la page 59 pour une définition des principales mesures de la performance que nous utilisons
pour évaluer notre entreprise.
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Lettre aux actionnaires

APERCU

Au cours du premier trimestre de 2020, nos honoraires ont considérablement augmenté, la plupart de nos entreprises sous-
jacentes ont été résilientes, et nos actifs financiers ont été essentiellement protégés car nous en avions couvert beaucoup au
moyen d’indices. Par conséquent, nos résultats récurrents ont été trés solides, et les couvertures ont contrebalancé une bonne
partie des pertes liées a la valeur de marché sur nos positions financiéres. Notre bénéfice tiré des honoraires a augmenté de 44 %
au cours des 12 derniers mois, et les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 6 % au cours de la méme période.
Pour le trimestre, nous avons présenté des flux de trésorerie liés aux opérations de 884 MS, une trésorerie disponible pour les
distributions ou les réinvestissements de 751 MS$ et une perte nette par suite de certains ajustements sans effet sur la trésorerie
non récurrents de 157 MS.

Outre la gestion de nos entreprises au cours des derniers mois, nous avons assuré le financement de bon nombre de mesures
d’allegement aux Etats-Unis, au Canada, en Europe, en Inde, au Brésil, en Australie et en Asie. Nous avons ainsi fourni des
capitaux, mais également des fournitures médicales aux hopitaux et des chambres d’hotel pour le personnel médical de premiére
ligne, sans compter que nous avons mis nos hopitaux a la disposition des gouvernements. Nous avons également des dizaines de
milliers d’employés qui, dans des conditions difficiles, travaillent a maintenir I'approvisionnement en eau et en électricité, a livrer
du gaz naturel pour les besoins en chauffage et en refroidissement, a garder les bureaux ouverts, a rendre disponibles les
marchandises dans les magasins et a exploiter les infrastructures essentielles. Sans ces services, le monde ne peut fonctionner

alors nous tenons a remercier nos gens pour leur engagement et leur courage.

Les perspectives pour notre entreprise de gestion d’actifs sont trés bonnes, car nous disposons de capitaux substantiels a investir
ainsi que d’'importantes relations desquelles nous pourrons puiser d’autres capitaux. De plus, notre entreprise de créances
sinistrées, Oaktree, découvre des occasions intéressantes. Pour ce qui est de I'ensemble des entreprises que nous détenons,
notre bilan fait bonne figure. La plupart de nos entreprises n‘ont été que marginalement touchées par la COVID-19. Nos
entreprises liées a I'énergie renouvelable, aux infrastructures et aux immeubles de bureaux ont offert une trés bonne
performance. Nous travaillons également trés fort pour faire en sorte que, dans les entreprises qui ont été éprouvées, nous
soyons en mesure de résister au ralentissement, mais aussi d’utiliser notre situation de capital afin d’améliorer les activités en
cette période de tensions.

Bien que nos entreprises aient, pour la plupart, maintenu leurs activités pendant la crise du fait de leur statut d’infrastructure
essentielle, nous nous concentrons maintenant sur la phase de réouverture pour I’'ensemble de nos autres bureaux et entreprises.

CONJONCTURE DU MARCHE

Au cours du premier trimestre, beaucoup de mesures ont atteint des niveaux records. Ceux-ci ont été abondamment présentés,
nul besoin de les répéter. Il n’est toutefois pas exagéré de dire que, méme si les écueils en ce qui concerne la santé et les finances
étaient bien réels au cours du trimestre, nous émergeons de cette période en relativement bonne position. Le deuxieme trimestre
sera certes difficile pour toutes les entreprises, et la nétre ne fait pas exception, mais, a tout le moins, nous connaissons
maintenant mieux I'ennemi a affronter.

Les marchés du crédit ont ouvert leurs portes aux emprunteurs de premier ordre, certains émetteurs de moindre qualité ont eu
acces a des capitaux et une reprise partielle s’est dessinée sur les marchés boursiers qui, a proprement parler, représentaient un
marché haussier. Or, I'’économie paraitra assez affaiblie a court terme, et il ne fait aucun doute que le contexte d’affaires restera
épineux pendant un certain temps.

Grace aux mesures prises par les gouvernements pour combattre la crise sanitaire, ainsi qu’aux imposants programmes de relance
budgétaire lancés partout dans le monde, en particulier aux Etats-Unis, les marchés des actions et des obligations présentent un
visage plus radieux. Personne ne sait comment ils se comporteront ultimement, mais il est évident que sans ces efforts, la
situation serait tout autre.
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MISE A JOUR SUR LE RENDEMENT

Les résultats financiers ont été solides ce trimestre, bénéficiant de la stabilité et de la croissance des flux de trésorerie provenant
de notre entreprise de gestion d’actifs et de la solide performance sous-jacente de nos actifs et des sociétés qui composent notre
portefeuille. Les actifs sous gestion et les capitaux générant des honoraires ont augmenté au cours des 12 derniers mois, pour se
chiffrer a 519 GS et a 264 GS, respectivement, soit une augmentation respective de 42 % et de 76 % par rapport a |'exercice
précédent. Cette croissance s’explique notamment par I'ajout d’Oaktree et par les capitaux de plus de 45 GS mobilisés aupreés de
tiers au cours des 12 derniers mois, dont environ 9 GS$ au cours du plus récent trimestre.

Taux de
croissance
AUX 31 MARS ET POUR LES PERIODES DE 12 MOIS CLOSES annuel
A CES DATES (EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) 2016 2017 2018 2019 2020 composé
Trésorerie disponible pour les réinvestissements ou les
distributions aux actionnaires de BAM par action 0,95 $ 1,26 S 1,51 S 1,67 S 1,88 S 19 %
Total des actifs sous gestion 239766 S 245205 $ 282731 S 365957 $§ 518956 S 21 %
Bénéfice tiré des honoraires (avant les honoraires en
fonction du rendement) 567 691 791 889 1284 23 %
Montant annualisé brut des honoraires et
intéressement aux plus-values ciblé 1568 2 058 2 465 3100 5561 37 %

Mobilisation de capitaux et capitaux générant des honoraires

Les capitaux de notre derniére série de fonds vedettes sont maintenant investis ou engagés dans une proportion d’environ 50 %,
et nous nous attendons a trouver encore de trés bonnes occasions d’investir les capitaux restants, lorsque la situation actuelle
commencera a se stabiliser, au cours des mois a venir. Oaktree a également investi activement les capitaux de son dernier fonds
de créances sinistrées, puisque les occasions ont considérablement augmenté. Les capitaux du fonds sont maintenant investis
dans une proportion d’environ 80 %, et la mobilisation de capitaux a commencé pour le prochain fonds, dont la premiere cloture
devrait avoir lieu dans les prochains mois.

La croissance de nos capitaux générant des honoraires a mené a une hausse de 35 % du bénéfice tiré des honoraires au cours du
trimestre, par rapport a la période correspondante de I'exercice précédent, et a une hausse de 44 % du bénéfice pour les
12 derniers mois, dans les deux cas compte non tenu des honoraires en fonction du rendement. Ces hausses sont attribuables
aux capitaux mobilisés par I'intermédiaire de nos fonds vedettes liés aux infrastructures et de capital-investissement, ainsi que
dans le cadre de nos stratégies de fonds privés perpétuels. Le bénéfice tiré des honoraires a également profité des produits accrus
provenant de nos sociétés de personnes au cours des 12 derniers mois, ainsi que de I'ajout du bénéfice tiré des honoraires
d’Oaktree pour deux trimestres.

Flux de trésorerie liés aux opérations et trésorerie disponible pour les distributions ou les réinvestissements

Nos flux de trésorerie liés aux opérations provenant de notre capital investi au cours du trimestre et au cours des 12 derniers
mois ont légérement diminué, principalement en raison de la baisse des profits liés a la valeur de marché sur les actifs financiers
et des flux de trésorerie de notre entreprise de commercialisation d’énergie renouvelable. De plus, certaines sociétés de notre
portefeuille ont enregistré un ralentissement de la production au cours du trimestre, qui s’explique par le contexte économique,
mais les répercussions ont été modestes. Si celles-ci seront plus importantes au cours du prochain trimestre, nous prévoyons
toutefois qu’elles seront de courte durée, vu la qualité et la nature défensive de nos entreprises. Au final, nos flux de trésorerie
liés aux opérations sont demeurés essentiellement inchangés par rapport a I'exercice précédent, s’établissant a environ 720 MS,
tandis que pour les 12 derniers mois, ils se sont établis a un montant relativement élevé de 2,9 GS.

L'autre mesure d’exploitation importante que nous présentons est la trésorerie disponible pour les distributions ou les
réinvestissements, qui correspond aux flux de trésorerie disponibles que nous générons au sein de BAM (bénéfice tiré des
honoraires, plus les distributions que nous recevons de nos sociétés liées cotées). Au cours du premier trimestre, nous avons
généré une trésorerie disponible pour les distributions ou les réinvestissements avant intéressement aux plus-values de 721 MS,
soit un montant supérieur a celui enregistré au quatriéme trimestre de 2019 et considérablement plus élevé que celui enregistré
au trimestre correspondant de I'exercice précédent. Cette hausse refléete la croissance de I'entreprise de gestion d’actifs et
I"'augmentation des distributions provenant des émetteurs cotés. Alors que nos flux de trésorerie liés aux opérations refletent
notre bénéfice pour le trimestre, la trésorerie disponible pour les distributions ou les réinvestissements est un bon indicateur de
la capacité de I'entreprise a générer un bénéfice a long terme, car cette mesure combine le bénéfice tiré des honoraires avec ce
que nous estimons étre le bénéfice durable a long terme des sociétés liées cotées. De plus, ces résultats mettent en évidence la
résilience et la stabilité de notre modele économique. Le montant annualisé de notre trésorerie disponible pour les distributions
ou les réinvestissements se chiffre a 2,4 GS, compte non tenu de tout intéressement aux plus-values.
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Intéressement aux plus-values

Au 31 mars 2020, le montant brut de I'intéressement aux plus-values latent accumulé relativement a notre quote-part des profits
liés aux placements se chiffrait & 3,2 GS. La nature a long terme de nos fonds nous permet d’étre patients en ce qui concerne la
vente de placements, et donc de maximiser la création de valeur, ce qui nous démarque de nombreux autres gestionnaires qui
détiennent des quantités bien plus importantes de titres liquides dans des fonds et qui ont donc subi des pertes liées a la valeur
de marché plus importantes au cours du trimestre. En outre, nous suivons des normes comptables prudentes et cet actif de
3,2 G$ n’a pas encore été enregistré dans notre état du résultat net, ni dans notre bilan.

Au cours des 12 derniers mois, nous avons comptabilisé en résultat un intéressement aux plus-values réalisé net de 370 MS$, dont
59 MS au cours du premier trimestre. Au cours de la méme période, nous avons également inscrit un nouvel intéressement aux
plus-values de 379 MS, avant I'incidence du change et des codts. L'incidence du dernier trimestre n’a pas été importante par
rapport au total actuel de notre intéressement aux plus-values latent, car la majorité des placements de nos fonds sont des actifs
essentiels et/ou des actifs qui générent des flux de trésorerie a long terme, contractuels ou réglementés. Nous avons une
exposition minimale aux titres cotés en bourse ou aux placements dans le secteur de I'énergie, de sorte que la plupart de nos
actifs n’ont pas été touchés par la volatilité sur ces marchés.

Placements

Nous avons investi ou nous sommes engagés a investir environ 11 G$ de capitaux au cours du trimestre. Nous avons conclu
plusieurs transactions précédemment annoncées, et nous avons annoncé un accord de fusion pour la fermeture du capital de
TerraForm Power au sein de Brookfield Renewable. Nous avons investi 5,5 GS dans les stratégies de Brookfield, et Oaktree a
investi 1,5 GS de capitaux provenant de son plus récent fonds vedette de créances sinistrées ainsi que 4 GS$ supplémentaires dans
ses autres stratégies.

Nous avons récemment investi environ 2 GS de capitaux sur les marchés publics des titres de capitaux propres, y compris pour
racheter des actions de BAM et de nos sociétés liées ouvertes a des escomptes importants par rapport a ce que nous pensons
étre leur valeur intrinséque, car leurs prix ont baissé en raison des ventes massives dans I'ensemble du marché. Nous avons
également accru nos participations a échelle réduite dans les actions de plusieurs sociétés qui sont, a notre avis, nettement sous-
évaluées, comme le sont nos propres actions, dans I'actuel contexte du marché.

Disponibilité du capital

Nous avons plus de 60 GS$ en trésorerie et en engagements de fonds et d’emprunts non appelés de la part de clients et de
partenaires financiers. De ce montant, une tranche de 46 GS a trait a des engagements de clients relatifs a de nouveaux
placements et une tranche de 15 GS$ a trait a des liquidités sous forme de trésorerie, d’actifs financiers et de facilités de crédit
engagées a long terme de BAM et de nos sociétés liées ouvertes, qui restent en grande partie non utilisées. Ce montant comprend
un financement a long terme d’environ 1,5 GS mobilisé aprés la fin du trimestre par BAM et nos sociétés liées ouvertes, dont des
montants de 750 MS, de 400 MS CA et de 350 MS CA liés respectivement 3 BAM, a BIP et a BEP.

Nous avons également augmenté nos facilités de crédit de 2 GS, et nous continuons a bénéficier d’un grand accés aux marchés
du crédit. Il y a quelques semaines, 'une de nos installations hydroélectriques aux Etats-Unis a finalisé un financement par
emprunt comportant un recours uniquement contre les actifs de 10 ans, d’'un montant de 560 MS, assorti d’un coupon tout
compris de 4 %. Nous continuerons d’accroitre nos liquidités et d’investir des capitaux a mesure que des occasions se
présenteront. Grace a nos diverses sources de capitaux — y compris le capital non investi de nos fonds privés vedettes, des fonds
d’Oaktree et d’autres fonds que nous constituons — nous occupons une place enviable et avons comme objectif a court terme
de disposer de plus de 75 GS de capital non investi (capital investissable) pour financer nos stratégies.

DES LIQUIDITES, TOUJOURS PLUS DE LIQUIDITES

Les liquidités sont véritablement la pierre angulaire de notre entreprise. La clé du succés ne tient pas aux résultats du trimestre
considéré ou du prochain trimestre ni a I'excellence des placements réalisés durant cette crise financiere. Elle ne tient pas non
plus a la constitution d’un autre grand fonds. Tous ces éléments sont importants, mais aucun n’est essentiel. Et méme si nous
espérons obtenir de bons résultats, faire d’excellents placements et constituer d’autres grands fonds, ces facteurs ne seront pas
garants de notre réussite.
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Ce qui compte vraiment, ce sont les liquidités. Ce que redoute tout chef d’entreprise est de se retrouver en faillite et dans
I'incapacité de participer a la reprise, ou de devoir émettre des actions qui auront un effet dilutif, et donc de ne jamais pouvoir
se remettre d’une dilution excessive au mauvais moment. La plupart des entreprises survivent a une faillite, mais passent parfois
aux mains de nouveaux propriétaires (conversion de la dette en capitaux propres ou émission d’actions a I'intention de nouveaux
investisseurs), et ce processus dilutif est I'une des forces les plus destructrices qui soient dans la création de richesse a long terme.

Il est important de noter que pour les entreprises qui ne se sont pas préparées a une période comme celle que nous vivons
actuellement, il est souvent trop tard. Comme le répéte M. Buffett depuis des années, « ce n’est que lorsque la marée redescend
que I'on découvre qui a nagé nu ». La seule chose qui importe vraiment est qu’une entreprise puisse sortir indemne de cette
crise, sans avoir subi de dommage injustifié. C'est ce qui compte. Et pour y arriver, elle doit s’y étre préparée avant que la marée
ne redescende.

Heureusement, notre situation financiere est trés solide. En effet, notre levier financier de la société a long terme est faible, les
bilans de notre société meére et de nos sociétés de personnes comptent 15 GS de trésorerie et de montants disponibles sur des
lignes de crédit a terme, nous avons des capitaux de 46 GS$ qui peuvent étre investis, nous n’avons pratiquement aucune garantie
croisée ou générale sur les emprunts grevant des actifs précis, et nos relations avec les institutions financiéres et les clients
institutionnels s’étendent sur des décennies. Par conséquent, nous sommes convaincus d’étre bien préparés pour ce qui compte
vraiment.

ADAPTABILITE

Depuis tres longtemps, I'objectif de Brookfield consiste a établir I'une des meilleures entreprises de gestion d’actifs alternatifs a
I’échelle mondiale et de fournir ces services a un éventail croissant de clients institutionnels et de détail. Bien que cet objectif a
long terme soit solidement établi, nous avons toujours jugé important de faire preuve d’une grande souplesse en matiére
d’exécution. Personne ne sait vraiment ce que I'avenir nous réserve; la situation actuelle met en lumiére le besoin de souplesse
dans les limites de nos objectifs a long terme.

Notre stratégie de placement est basée sur I'achat d’actifs de valeur. Nous finangons les flux de trésorerie des entreprises et
examinons la durabilité a long terme de ceux-ci. Nous restons cependant flexibles quant a la maniére dont nous saisissons les
occasions a mesure que les marchés évoluent. Nos fonds privés investissent depuis des années dans des actifs détachés
d’entreprises, puisque les valeurs élevées sur les marchés publics n’offraient jusqu’ici que peu d’occasions. Aujourd’hui, c’est
I'inverse qui est vrai. Nous achetons des actions d’entreprises par I'intermédiaire de nos fonds privés a une fraction de ce que
nous devrions payer pour acquérir ces mémes actifs directement auprés des entreprises. Notre objectif est le méme; seule
I'exécution a changé.

Nous nous sommes associés a Oaktree I'année derniere parce que nous désirions avoir une véritable entreprise pour acquérir
des titres de créance sur les marchés secondaires, et pouvoir compter sur des professionnels capables d’accorder du financement
aux entreprises lorsque les capitaux ne sont pas disponibles ailleurs. Oaktree a pour objectif de fournir du capital de base aux
entreprises, ou d’acheter des titres de créance sur les marchés secondaires, en tenant compte de leur valeur. Oaktree adapte sa
stratégie d’investissement du capital en fonction des marchés. En mars, avant I'annonce des programmes d’achat d’obligations
de la Réserve fédérale, Oaktree achetait des montants importants de titres de créance sur les marchés secondaires, les écarts de
rendement s’étant considérablement élargis. Apres les annonces, les écarts se sont resserrés et, en avril, I'accent a été mis
davantage sur I'apport direct de fonds aux entreprises ayant besoin de capitaux.

Ce qu’il faut retenir de ces exemples, c’est que nous adaptons constamment nos stratégies d’investissement, mais que I'objectif
sous-jacent demeure inchangé : devenir I'un des meilleurs gestionnaires de placements alternatifs.

CAPITAUX PERMANENTS

L'une des grandes forces de Brookfield est sa trés grande base de capitaux permanents. Avec plus de 100 G$S de capitaux
permanents, nous avons la capacité de résister aux tempétes qui sévissent inévitablement sur les marchés. Cette capacité a été
prouvée récemment, puisque malgré les tensions du marché, nous avons connu des problemes de financement minimes. Nous
avons eu la chance d’étre présents sur les marchés et d’émettre du financement de qualité a partir de notre bilan et des capitaux
permanents offerts par nos sociétés liées cotées. Si cette capacité qui nous distingue est pratique en toutes circonstances, elle
I’est encore plus lors de périodes de crise comme celle que nous traversons actuellement, puisqu’elle nous permet de nous
tourner vers I'avenir plutot que de nous forcer a nous concentrer sur le passé.
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Depuis de nombreuses années, nos sociétés liées cotées perpétuelles ont joué un réle essentiel dans la croissance de notre
entreprise. Brookfield Property Partners (« BPY »), Infrastructure Partners (« BIP »), Renewable Partners (« BEP ») et Business
Partners (« BBU ») constituent des entités de placement spécialisées pour les investisseurs qui recherchent une exposition a des
catégories d’actifs spécifiques. Elles ont offert de solides rendements annuels composés sur le capital investi de leurs actionnaires
et le notre, de méme que des flux de trésorerie transparents et stables. La création de ces entités nous a permis de simplifier
notre bilan pour les investisseurs, et elles constituent désormais une puissante source de capitaux permanents pour nous.

Ces entités détiennent des actifs de haute qualité et une bonne protection en cas d’éventuelle baisse, et elles génerent des flux
de trésorerie durables a long terme. Au sein de BIP et de BEP, les produits découlent de contrats a long terme, de tarifs
réglementés ou de contrats d’achat ferme. En ce qui concerne BPY, la majorité des propriétés ont conclu des contrats de location
a long terme avec des locataires dont la qualité du crédit est élevée. En raison de la stabilité des flux de trésorerie, chacune de
ces entités était sur la voie de verser des distributions annuelles qui correspondaient a une cible a long terme d’environ 70 % des
flux de trésorerie liés aux opérations. La qualité de nos actifs, combinée a nos bilans de grande qualité, devrait permettre aux
sociétés de personnes de poursuivre dans cette voie.

Par conséquent, chacune de ces entités a atteint ses cibles de croissance et de distributions a long terme depuis sa constitution.
Méme en période de tensions, comme en 2016, lorsque les faibles niveaux d’eau se sont prolongés au sein de notre entreprise
d’énergie renouvelable, nous avons maintenu et méme augmenté nos distributions, convaincus de la rentabilité a long terme des
activités sous-jacentes. Cette stratégie a été validée en 2018 et 2019, lorsque les niveaux d’eau sont revenus a la normale,
ramenant nos distributions dans les limites de nos ratios a long terme.

Le capital de toutes ces entités est structuré de maniére prudente, celles-ci bénéficiant d’un solide acces a des capitaux, ce qui
leur permet de faire preuve d’autonomie pour financer leurs activités de croissance et pour s’acquitter de leurs obligations.
Aujourd’hui, BPY, BIP et BEP ont chacune un bilan de qualité soutenu par une stratégie visant le financement autonome et
essentiellement de grande qualité des actifs sous-jacents. Méme au cours des derniéres semaines, malgré l'incertitude et la
volatilité, toutes ces entreprises ont pu accéder aux marchés financiers pour renforcer leur liquidité.

L’existence de ces quatre entreprises en tant qu’entités cotées nous permet également de les utiliser pour réaliser des
acquisitions de grande envergure. Il s’agit d’'un avantage concurrentiel important qui s’est avéré extrémement puissant en soi,
mais plus encore une fois combiné aux capitaux mis a notre disposition par nos fonds privés et nos partenaires de co-
investissement. A titre d’exemples récents, notons les acquisitions de Babcock and Brown Infrastructure par BIP, de TerraForm
Power par BEP ainsi que de Canary Wharf et de GGP par BPY.

Aujourd’hui, les distributions que nous recevons de notre participation dans chacune des quatre sociétés liées cotées nous
procurent 1,4 GS$ de flux de trésorerie disponibles annuels stables et prévisibles que nous utilisons pour réinvestir dans notre
entreprise ou effectuer des remboursements de capital aux actionnaires, comme nous le jugeons bon. Nous tirons également
des produits sous forme d’honoraires perpétuels de la gestion de ces entités, qui s’élévent actuellement a environ 535 M$ par
an. Nous avons l'intention de continuer a faire croitre ces entités ainsi que le reste de nos activités a long terme.

Enfin, de temps a autre, les titres de ces sociétés de personnes, comme la plupart des titres négociables, se négocient sur le
marché a des prix réduits par rapport a leur valeur intrinséque. Nous continuerons de profiter de ces périodes pour acheter des
actions de ces entités. En outre, si ces décotes persistent, nous envisagerons toujours d’apporter des modifications plus
importantes a ces entités afin d’en maximiser la valeur.

IMMOBILIER COMMERCIAL

Dans le secteur de 'immobilier commercial, nous possédons un portefeuille de propriétés de trés haute qualité qui devrait gagner
en rentabilité a moyen terme. Nous pensons que nos centres continueront a bénéficier de leurs emplacements de premier choix
dans un contexte de consolidation du commerce de détail. Une telle consolidation s’est amorcée au cours des derniéres années,
et la situation actuelle devrait contribuer a son accélération. Les tendances récentes augmenteront également notre capacité a
convertir les locaux en vue d’autres utilisations qui généreront de forts rendements a long terme.

Nos propriétés ont toujours fourni un environnement slr et propre ou les gens peuvent faire leurs achats et se divertir. Nous
sommes en train de rouvrir nos centres et avons mis en place de nouvelles mesures afin qu’ils comptent parmi les lieux familiaux
les plus sGrs. Nous sommes donc convaincus que ces grands centres vont a nouveau prospérer.
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En ce qui concerne les produits a court terme, nos centres sont loués a trois types de locataires. Le premier comprend des
détaillants mondiaux de qualité, en bonne santé financiére, qui ont besoin de leurs magasins pour fonctionner et qui ont payé ou
paieront leur loyer. Le deuxieme comprend d’autres détaillants de qualité, mais pour qui I'interruption des activités est une
source de stress financier. Nous pensons que certains s’en sortiront bien et traverseront cette crise sans probleme, que d’autres
devront modifier leur structure du capital (certains ont récemment émis des titres de capitaux propres) et que d’autres encore
se placeront sous la protection de la loi sur les faillites, ce qui donnera probablement lieu a la libération de locaux. Avant cette
interruption des activités, nous avions une longue liste de détaillants en ligne a la recherche de locaux dans nos emplacements
de choix, et nous sommes d’avis que cette demande se maintiendra dans I'avenir.

Le troisieme type de locataires est constitué de petites entreprises (tels que des restaurants, des bars et d’autres établissements
de commerce de détail). De nombreux programmes gouvernementaux sont destinés a ce groupe, et nous nous effor¢ons nous
aussi d’aider ces entrepreneurs a se remettre sur pied et a continuer a fournir des emplois. Outre I'aide aux petits détaillants,
nous prévoyons également utiliser les connaissances et la position dont nous jouissons pour investir dans les entreprises de
commerce de détail a mesure que ce secteur se consolidera.

CONCLUSION

Nous maintenons notre engagement visant a étre une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale 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 contre une éventuelle
baisse. La société continue d’avoir pour principal objectif d’accroitre ses flux de trésorerie par action, augmentant ainsi la valeur
intrinséque par action a long terme.

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

Cordialement,

Le chef de la direction,

Bruce Flatt

Le 14 mai 2020

Note : Outre les informations fournies dans les déclarations prospectives incluses ailleurs dans le présent rapport, d’autres informations importantes sont incluses dans
cette lettre et elles doivent étre lues parallélement a celle-ci, telles qu’elles sont présentées sur notre site Web au https://bam.brookfield.com/en/reports-and-filings.
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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 commence a la page 59 pour une définition des principales mesures de la performance 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
l’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 [’adresse
www.sec.gov.

Nous sommes constitués en société par actions en Ontario, au Canada, et nous 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 405 prise en application de la Securities Act of 1933 des Etats-Unis, dans sa version modifiée, et de la régle 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 aupres de
la SEC; notre rapport de gestion est déposé 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 I’entremise des 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. Tout autre rapport de la Société dont il est question aux présentes n’est pas intégré par renvoi, sauf indication contraire explicite.
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MISE EN GARDE A L’EGARD DE L’INFORMATION ET DES DECLARATIONS PROSPECTIVES

Le présent rapport contient de I« information prospective » au sens des lois sur les valeurs mobiliéres 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 I’article 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 mobili¢res 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. 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
reflétant les attentes de la direction a 1’égard des activités, des affaires, de la situation financiére, des résultats financiers futurs,
de la performance, des prévisions, des occasions, des priorités, des cibles, des buts, des objectifs continus, des stratégies et des
perspectives de la Société et ses filiales, de méme que les perspectives économiques en Amérique du Nord et a 1’échelle mondiale,
pour I’exercice considéré et les périodes subséquentes, et comprennent des termes tels que « s’attendre a », « probablement »,
« anticiper », « planifier », « croire », « estimer », « chercher a », « avoir I’intention de », « viser », « projeter » et « prévoir »,
ainsi que les formes négatives de ces termes et d’autres expressions semblables, ou se caractérisent par I’emploi de la forme
future ou conditionnelle de verbes tels que « étre », « devoir » et « pouvoir ». Plus particuliérement, les déclarations prospectives
contenues dans le présent rapport comprennent des déclarations liées a 1’incidence des conditions du marché et de la conjoncture
actuelles sur nos entreprises, ainsi qu’a 1’incidence de la COVID-19 sur le marché, sur la conjoncture et sur nos entreprises.

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 ’information et aux déclarations prospectives contenues dans le présent rapport. Cette
information et ces déclarations sous-tendent des risques, des incertitudes et d’autres facteurs, connus et inconnus, dont plusieurs
sont indépendants de notre volonté, notamment 1’évolution de la pandémie de COVID-19, qui pourraient faire en sorte que les
résultats, la performance ou les réalisations réels de la société different significativement des résultats, de la performance ou des
réalisations futurs attendus qui sont énoncés ou sous-entendus dans 1’information et les 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) le rendement des placements qui est moins
¢élevé que le rendement cible; ii) I’incidence ou I’incidence imprévue de la conjoncture économique, de la situation politique et
des marchés des pays dans lesquels nous exergons nos activités, notamment en raison de la COVID-19; iii) le comportement des
marchés des capitaux, notamment les fluctuations des taux d’intérét et de change; iv) 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; v) 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; vi) 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); vii) la capacité a gérer de facon appropriée le capital humain; viii) ’incidence de I’application de modifications
comptables futures; ix) la concurrence; x) le risque opérationnel et le risque li¢ a la réputation; xi) les changements liés aux
technologies; xii) les changements liés a la réglementation gouvernementale et a la 1égislation dans les pays ou nous exergons
nos activités; xiii) les enquétes gouvernementales; xiv) les litiges; xv) les modifications des lois fiscales; xvi) la capacité de
recouvrer les montants dus; xvii) les catastrophes, par exemple les tremblements de terre, les ouragans ou les
pandémies/épidémies, y compris la COVID-19; xviii) les répercussions possibles des conflits internationaux ou d’autres
événements, notamment des actes terroristes et cyberterroristes; xix) la mise en place, le retrait et I’efficacité des initiatives et
des stratégies commerciales, et le moment de leur exécution; xx) 1’incapacité de maintenir des controles et des procédures de
communication de I’information et un contrdle interne a 1’égard de 1’information financiére efficaces ainsi qu’une gestion des
risques efficace; xxi) les risques liés a la santé, a la sécurité et a I’environnement; xxii) le maintien d’une couverture d’assurance
adéquate; xxiii) I’existence de barrieres a I’information entre certaines entreprises au sein de notre entreprise de gestion d’actifs;
xxiv) les risques propres a nos secteurs d’activité, y compris les secteurs de 1I’immobilier, de 1’énergie renouvelable, des
infrastructures, du capital-investissement et de I’aménagement résidentiel; xxv) les facteurs décrits de fagon détaillée a I’occasion
dans les documents que nous déposons auprés des organismes de réglementation des valeurs mobilieres au Canada et aux
Etats-Unis, y compris la partie 6, Contexte commercial et risques, de notre rapport annuel, qui est disponible sur SEDAR,
I’adresse www.sedar.com, et sur EDGAR, a I’adresse www.sec.gov.

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 & 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.

La performance passée n’est pas représentative de nos résultats futurs et ne garantit pas ces derniers. Rien ne garantit que des
résultats comparables seront atteints dans 1’avenir, que les investissements futurs seront semblables aux investissements
historiques dont il est question aux présentes (en raison de la conjoncture, des occasions d’investissement qui se présenteront ou
pour d’autres raisons), que les cibles de rendement, de diversification ou de répartition d’actifs seront atteintes ni que la stratégie
de placement ou les objectifs d’investissement seront réalisés.
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ENONCE CONCERNANT L’UTILISATION DE MESURES NON CONFORMES AUX NORMES IFRS

Le présent rapport contient un certain nombre de mesures financiéres qui ont été calculées et qui sont présentées conformément
a des méthodes autres que les Normes internationales d’information financiére (les « normes IFRS ») publiées par I’ International
Accounting Standards Board (I’« IASB »). Nous utilisons ces mesures pour gérer nos activités, ainsi qu’aux fins de la mesure de
la performance, de 1’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 1’unique mesure de notre performance et ne doivent
pas étre considérées de maniére isolée ni en remplacement des mesures financiéres semblables établies conformément aux normes
IFRS. Nous avisons les lecteurs que ces mesures financiéres non conformes aux 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 émetteurs ou entités. Le rapprochement de ces mesures financiéres non conformes
aux normes [FRS et des mesures financiéres les plus directement comparables calculées et présentées selon les normes IFRS, le
cas échéant, est présenté dans le présent rapport. Veuillez vous reporter au glossaire qui commence a la page 59 pour obtenir de
I’information sur toutes les mesures non conformes aux normes IFRS.
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PARTIE 1 - NOS ACTIVITES ET NOTRE STRATEGIE
APERCU

Nous sommes un chef de file en matiére de gestion d’actifs alternatifs mondiaux, qui compte 120 ans d’histoire et un vaste
portefeuille d’actifs sous gestion' de plus de 515 G$ dans les secteurs de I'immobilier, des infrastructures, de ’énergie
renouvelable, du capital-investissement et des instruments de crédit. Nos capitaux générant des honoraires! de 264 G$ sont
investis pour le compte de certains des plus grands investisseurs institutionnels, fonds souverains et régimes de retraite dans le
monde ainsi que de milliers de particuliers.

Nous offrons une gamme diversifiée de fonds privés vedettes' et d’instruments de placement sur un marché public spécialisés,
ce qui permet aux investisseurs d’investir dans nos cinq principales catégories d’actifs et de participer a la solide performance du
portefeuille sous-jacent. Nous investissons de maniére rigoureuse, en visant des rendements de 12 % a 15 % a long terme avec
une protection solide en cas d’éventuelle baisse, permettant ainsi a nos investisseurs et a leurs parties prenantes d’atteindre leurs
objectifs et de protéger leur avenir financier.

v Secteurs d’intérét
Nous investissons principalement dans des actifs réels des secteurs de I’immobilier, des infrastructures, de 1’énergie
renouvelable et du capital-investissement et nous détenons une participation importante dans Oaktree Capital Management
(« Oaktree! »), un gestionnaire de placements alternatifs de premier plan a 1’échelle mondiale qui posséde une expertise dans
le domaine du crédit.

v" Offre de produits diversifiés
Nous offrons des instruments de placement sur des marchés publics et privés qui permettent d’investir dans un certain
nombre de gammes de produits, notamment des fonds a capital fixe de base, a valeur ajoutée, axés sur les occasions et de
crédit ainsi que des véhicules perpétuels.

v"  Stratégies d’investissement ciblées
Nous investissons 1a ou nous pouvons utiliser nos avantages concurrentiels, tels que nos capacités solides a titre de
propriétaire-exploitant, notre capital considérable et notre présence mondiale.

v" Approche de financement rigoureuse
Nous utilisons I’endettement! prudemment pour améliorer les rendements tout en préservant le capital au fil des cycles
économiques. Les placements sous-jacents sont habituellement financés de manicre autonome sans recours, ce qui procure
une structure du capital stable, et la majeure partie de ces emprunts sont de qualité supérieure. Du total de I’endettement
présenté dans nos états financiers consolidés, une proportion de 5 % seulement est assortie d’un recours contre la Société.

De plus, nous maintenons un capital investi! important au bilan de la Société, que nous investissons aux cotés de nos investisseurs.
Ce capital génére des flux de trésorerie annuels qui améliorent les rendements que nous gagnons a titre de gestionnaire d’actifs,
crée une solide harmonisation des intéréts et nous permet de faire en sorte que les forces suivantes exercent leur influence sur
tous nos placements :

1. Capital considérable
Nous avons des actifs sous gestion de plus de 515 G$ et des capitaux générant des honoraires de 264 GS$.

2. Expertise en matiere d’exploitation
Nous avons environ 150 000 employés actifs a I’échelle mondiale qui contribuent & maximiser la valeur et les flux de
trésorerie provenant de nos activités d’exploitation.

3. Présence mondiale
Nous exercons nos activités dans plus de 30 pays.

Nos rendements financiers sont représentés par la combinaison du bénéfice de notre gestionnaire d’actifs ainsi que de
I’appréciation du capital et des distributions provenant de notre capital investi. Les flux de trésorerie liés aux opérations' sont
notre principale mesure de la performance. Nous les utilisons pour évaluer la performance de nos secteurs.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Gestion d’actifs

Nos activités de gestion d’actifs comprennent des capitaux générant des honoraires de 264 G$ au sein de fonds privés a long
terme, de stratégies perpétuelles et de titres cotés en bourse'. En incluant notre placement dans Oaktree, nous comptons plus de
1 900 investisseurs institutionnels uniques au sein de nos fonds privés.

Fonds privés a long terme — capitaux générant des honoraires de 87 G$

Nous gérons une gamme diversifiée de fonds dans les secteurs de I’immobilier, de I’énergie renouvelable, des infrastructures, du
capital-investissement et du crédit, et nous gagnons des honoraires a cet égard. Ces fonds sont de nature a long terme et
comprennent des stratégies a capital fixe, a valeur ajoutée, de crédit et axées sur les occasions. Sur le capital des fonds privés a
long terme, nous gagnons :

1. des honoraires de gestion de base' diversifiés et & long terme sur les capitaux qui sont habituellement engagés pour une
période de dix ans et assujettis a deux options de prolongation de un an;

2. lintéressement aux plus-values', qui nous permet de recevoir une partie des bénéfices liés aux fonds a condition que les
investisseurs regoivent un rendement privilégié minimal prescrit. L’ intéressement aux plus-values est comptabilisé deés qu’il
n’est plus assujetti & une disposition de récupération.

Stratégies perpétuelles — capitaux générant des honoraires de 63 G$

Nous gérons du capital perpétuel dans nos sociétés de personnes cotées en bourse' BPY!, BEP!, BIP!, BBU! et TERP!, ainsi que
des fonds privés principaux et principaux plus, lesquels peuvent mobiliser de nouveaux capitaux sur une base continue. Sur nos
stratégies perpétuelles, nous gagnons :

1. des honoraires de gestion de base perpétuels a long terme qui sont fondés sur le total du capital investi de nos sociétés de
personnes cotées et la valeur liquidative de nos fonds privés perpétuels;

2. des honoraires liés au rendement!' stables se rapportant aux distributions en trésorerie de la part des sociétés de personnes
cotées (BPY, BEP et BIP) et qui dépassent les seuils prédéterminés. Ces distributions en trésorerie connaissent
habituellement une croissance annuelle, et chaque société de personnes cotée cible un taux de croissance annuel des
distributions s’établissant dans une fourchette de 5 % a 9 %,

3. des honoraires en fonction du rendement' fondés sur le rendement de la part (BBU) et un intéressement aux plus-values
sur nos fonds privés perpétuels.

Oaktree — capitaux générant des honoraires de 103 G3

Le 30 septembre 2019, nous avons acquis une participation d’environ 61 % dans Oaktree et nous avons élargi notre gamme de
produits. Oaktree offre une gamme diversifiée de fonds privés a long terme et de stratégies perpétuelles a ses investisseurs.
Comme pour nos fonds privés a long terme, nous recevons des honoraires de gestion de base et un intéressement aux plus-
values sur le capital des fonds d’Oaktree.

Titres cotés en bourse — capitaux générant des honoraires de 11 G$

Nous gérons des fonds de titres cotés en bourse et des comptes gérés séparément, la priorité étant accordée aux titres a revenu
fixe et aux titres de capitaux propres des catégories d’actifs des secteurs de I’'immobilier, des infrastructures et des ressources
naturelles. Nous gagnons des honoraires de gestion, calculés sur la base du capital engagé et de la valeur liquidative des fonds
ainsi que des produits en fonction du rendement fondés sur les rendements des placements.

Capital investi

Le bilan de la Société comprend un capital investi d’environ 43 G$, conséquence de notre historique a titre de propriétaire et
d’exploitant d’actifs réels, ce qui fournit des rendements financiers intéressants et une flexibilité importante pour nos activités de
gestion d’actifs.

Principaux attributs de notre capital investi :

*  Transparence — environ 78 % de notre capital investi est détenu par I’intermédiaire de nos sociétés de personnes cotées
(BPY, BEP, BIP et BBU) et d’autres placements plus petits négociés en bourse. Le reste est principalement réparti entre une
entreprise de construction résidentielle et quelques autres placements détenus directement.

*  Flux de trésorerie diversifiés, stables et a long terme — regus de nos placements sur un marché public sous-jacents. Ces flux
de trésorerie sont soutenus par des placements dans des actifs réels, qui devraient fournir une protection contre I’inflation et
présenter une volatilité moindre par rapport aux titres de capitaux propres traditionnels, ainsi que des rendements supérieurs
a ceux des titres a revenu fixe.

*  Solide harmonisation des intéréts — la Société est 1’investisseur principal dans chacune de nos sociétés de personnes cotées,
et celles-ci sont habituellement I’investisseur principal dans chacun de nos fonds privés.

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

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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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 financieres
présentées dans la présente rubrique ont été préparées conformément aux normes IFRS. A partir de la page 46 de notre rapport
annuel de 2019, nous donnons un apergu de notre processus de comptabilité a la juste valeur et nous expliquons pourquoi nous
estimons qu’elle fournit aux investisseurs de 1’information utile au sujet de notre rendement. Nous fournissons également un
apercu de notre application du modéle fondé sur le contrdle en vertu des normes IFRS qui vise a déterminer si un investissement
doit étre consolidé ou non.

APERCU

La perte nette s’est chiffrée a 157 M$ pour le trimestre considéré, dont un montant de 293 MS$ était attribuable aux actionnaires
ordinaires (0,20 $ par action), et la tranche restante représentait un bénéfice attribuable aux détenteurs de participations ne
donnant pas le contrdle.

La propagation de la COVID-19, qui a été qualifiée de pandémie par I’Organisation mondiale de la Santé le 11 mars 2020, et les
mesures prises partout dans le monde pour contenir le coronavirus ont commencé a avoir une incidence sur les entreprises au
cours du trimestre considéré, laquelle s’est notamment traduite par 1’interruption des activités commerciales et des chalnes
d’approvisionnement, ainsi que par une volatilité importante sur les marchés des capitaux. Malgré les vastes répercussions de la
pandémie et les interruptions sans précédent des activités, bon nombre de nos entreprises sont considérées comme des
fournisseurs de services essentiels et continuent d’exercer leurs activités en vertu de contrats ou sur une base réglementée. Par
conséquent, nos produits d’exploitation n’ont pas été touchés de fagon importante au premier trimestre, et ils ont augmenté de
9 % par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent en raison de la croissance au cours des 12 derniers mois.

Inévitablement, la pandémie a eu des répercussions sur certains de nos placements, ou pourrait en avoir. Par exemple,
quelques-uns de nos placements, notamment dans les secteurs des biens hoteliers, du commerce de détail, de la construction et
de I’'immobilier résidentiel, ont été touchés jusqu’a maintenant, de sorte que nous avons mis a jour les hypothéses sur I’évaluation
et les flux de trésorerie a court terme afin de tenir compte des conditions connues au 31 mars 2020. De plus, compte tenu de la
volatilité sur les marchés qu’a entrainée la pandémie, certaines de nos positions financiéres ont perdu de la valeur tandis que
d’autres, notamment les transactions de couverture de capitaux propres, ont vu leur valeur augmenter. Les répercussions a plus
long terme de la pandémie de COVID-19 sur certains de nos flux de trésorerie dépendront de divers développements futurs, la
situation étant toujours en évolution et difficile a anticiper. Nous continuerons a réévaluer la situation & mesure que de nouvelles
informations sont connues.

Au cours du premier trimestre, nous avons profité de récentes acquisitions dans tous nos secteurs qui, ensemble, ont fourni un
apport de 3,3 G$ en produits additionnels. Cet apport a été partiellement contrebalancé par I’absence de produits attribuable aux
ventes d’actifs récentes.

La diminution de 1,4 G$ du bénéfice net consolidé et la diminution de 908 M$ du bénéfice net attribuable aux actionnaires
ordinaires par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent découlent principalement :

*  de pertes liées a la juste valeur de 414 M$ comparativement a des profits de 169 M$ a la période précédente, étant donné
que les hausses des évaluations de notre portefeuille d’immeubles de bureaux principaux, d’immeubles présentant des
occasions et de BSREP III ont été plus que contrebalancées par les pertes sur évaluation au sein de notre portefeuille
d’immeubles de commerce de détail principaux et par les pertes liées a la valeur de marché sur les contrats financiers;

* de la diminution du bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence de 556 M$, étant donné que les
avantages conférés par les actifs nouvellement acquis ont été plus que contrebalancés par les pertes sur évaluation des
immeubles de placements et des actifs financiers comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence;

* de la hausse de la dotation a I’amortissement et des charges d’intéréts principalement imputable aux récentes acquisitions;
facteurs partiellement contrebalancés par :

« de la croissance selon les biens comparables! au sein de notre portefeuille d’immeubles de bureaux principaux et de nos
activités liées au secteur Infrastructures;

«  d’un profit réalisé a la vente de notre participation dans Nova Cold Logistics ULC (« Nova Cold! »), notre propriétaire,
exploitant et fournisseur de services de logistique et d’entreposage frigorifique au Canada.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Notre bilan consolidé a également subi 1’incidence négative de la dépréciation de devises par rapport au dollar américain depuis
le 31 décembre 2019. Le total de I’actif a également diminué en raison de la vente des activités australiennes de
Genesee & Wyoming Inc. (« G&W! »), une entreprise d’infrastructure ferroviaire en Amérique du Nord, et de plusieurs autres
actifs détenus en vue de la vente depuis la fin de 1’exercice, ainsi que de la baisse des justes valeurs de notre portefeuille d’actifs
financiers et d’immeubles de placement. Ces facteurs ont été partiellement contrebalancés par notre acquisition de
Brand Industrial Holdings Inc. (« BrandSafway' »), un fournisseur mondial de premier plan de solutions d’accés, de coffrage et
d’étaiement ainsi que de services spécialisés sur les marchés industriel, commercial et des infrastructures, ainsi que de plusieurs
biens hoteliers au cours du trimestre.

ANALYSE DE L’ETAT DU RESULTAT NET

Le tableau suivant présente les résultats financiers de la société pour les trimestres clos les 31 mars 2020 et 2019.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) 2020 2019 Variation
PLOAUILS.....vvvitieiieteteteieett ettt ettt s bt bebesesese e s s b ebesese s s esesens 16 586 $ 15208 § 1378 $
COULS AITECES ..vvenvieeieiieeieeie ettt ettt ettt eat e beete et e e st e b e easesesseesseeseenseeseensenseenseseensenseans (12 709) (11 585) (1124)
3877 3623 254

Autres produits et Profits .........ceceveriereriieienieeseeeeee e 241 32 209
Bénéfice comptabilis¢ selon la méthode de la mise en équivalence (212) 344 (556)
Charges

TIXEETEES ...ttt ettt sttt (1852) (1616) (236)

Charges GENETALES .........ccuieieiieiieieeiieieete ettt ettt et et sae et e be et essesseesaesseensenseenes 24) (26) 2
Variations de 12 JUSTE VALEUT ........ccuiiuiiiiiieieie ettt 414) 169 (583)
AIMOTEISSCITICIIES ....eeuvveeevieitieeteesteeeteesteeeseesteeeseesseessseesseeasseesseessseessaesssessseessseessessssensseenes (1409) (1034) (375)
Charge A IMPOT. ....eoueeieieieieiietert ettt ettt ettt st sbe et e e b ens (364) (236) (128)
(Perte nette) DENEFICE Net............c.cooiiiiiiiiiiie e as7 1256 (1413)
Participations ne donnant pas le CONtIOLe. .........ooveuirieiiniiiieieeeceee e (136) (641) 505
(Perte nette) bénéfice net attribuable aux actionnaires...................cccoceevieeiieieiennnn, (293) $ 615 $ (908) $
(Perte nette) bénéfice net par action! 0,20) $ 039 $ (0,59) $
1. Données ajustées pour tenir compte du fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1° avril 2020.

Trimestres clos les 31 mars

Les produits du trimestre se sont chiffrés a 16,6 G$, soit une hausse de 1,4 G$ par rapport au premier trimestre de 2019, en raison
principalement des facteurs suivants :

*  des produits supplémentaires de 3,3 GS$ tirés des acquisitions effectuées au cours de 1’exercice considéré et de ’exercice
précédent dans chacune de nos sociétés de personnes cotées, en particulier les acquisitions de Clarios Global LP
(« Clarios! »), un producteur et distributeur mondial de batteries d’automobiles, et de Healthscope Limited
(« Healthscope' »), un fournisseur de soins de santé dont le siége social est situé en Australie et qui exploite des hopitaux
privés, en plus d’offrir des services de pathologie, au sein de notre secteur Capital-investissement au deuxi¢me trimestre de
I’exercice précédent, lesquelles ont fourni un apport additionnel de 1,7 GS et de 425 M$ aux produits, respectivement. De
plus, les acquisitions de G&W au sein de notre secteur Infrastructures et de Genworth MI Canada Inc. (« Genworth! »), une
société d’assurance prét hypothécaire établie au Canada, au sein de notre secteur Capital-investissement au quatriéme
trimestre de 1’exercice précédent ont fourni un apport additionnel de 533 MS$ et de 163 M$ aux produits, respectivement;

* une augmentation selon les biens comparables attribuable principalement a nos activités liées aux services publics et a
I’énergie dans notre secteur Infrastructures, ainsi qu’une hausse des prix réalisés dans notre secteur Energie renouvelable;
facteurs partiellement contrebalancés par :

* labaisse des produits tirés de nos biens hoteliers résultant de la diminution de la demande attribuable aux lignes directrices
imposées par les gouvernements pendant la pandémie de COVID-19, les pertes de change dans tous nos secteurs attribuables
a lappréciation du dollar américain, la baisse des volumes de GrafTech International Ltd. (« GraftTech' »), notre fabricant
d’une vaste gamme d’électrodes de graphite de grande qualité, et de Greenergy Fuels Holding Limited (« Greenergy' »), le
plus important fournisseur de carburants pour véhicules routiers au Royaume-Uni au sein de notre secteur
Capital-investissement, ainsi que 1’absence des produits de 1,7 G$ liés aux entreprises vendues au cours de 1’exercice
considéré et de I’exercice précédent.

Pour plus de renseignements sur 1’incidence des acquisitions et cessions récentes sur les produits et le bénéfice net, se reporter a
la page 18.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Les cofits directs ont augmenté de 10 %, ou 1,1 G$, une tendance semblable a celle des produits, qui ont augmenté de 9 %.
L’augmentation a principalement trait a ce qui suit :

* la hausse des colits d’exploitation liée aux récentes acquisitions, déduction faite des cessions, dont il est fait mention
précédemment, ainsi que les colts additionnels liés aux initiatives de croissance interne; facteur partiellement contrebalancé
par:

+ labaisse des charges d’exploitation en raison de la réduction des activités de nos biens hoteliers susmentionnée.

Les autres produits et profits de 241 M$ se rapportent principalement aux primes réalisées par les portefeuilles comptabilisées a
la vente de Nova Cold dans notre secteur Capital-investissement.

Le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence a diminué, passant de 344 M$ a une perte de 212 MS,
essentiellement en raison des facteurs suivants :

+ les pertes sur évaluation de certains immeubles de Brookfield Property REIT Inc. (« BPYU' ») dans notre secteur Immobilier
attribuables aux hypotheses d’évaluation ajustées en raison de la pandémie de COVID-19;

*  des pertes liées a la valeur de marché au sein du portefeuille d’Oaktree;

* la hausse des amortissements au sein de nos secteurs Infrastructures et Capital-investissement en raison des acquisitions
effectuées au cours des 12 derniers mois; facteurs partiellement contrebalancés par :

* lahausse du bénéfice tiré des acquisitions effectuées au cours des 12 derniers mois, principalement au sein de nos secteurs
Infrastructures et Capital-investissement.

Les charges d’intéréts se sont accrues de 236 M$, principalement en raison des emprunts supplémentaires liés aux acquisitions
dans I’ensemble de notre portefeuille et du financement d’occasions de croissance interne, partiellement contrebalancés par la
baisse des taux d’intérét des dettes a taux variables.

Nous avons comptabilisé des pertes liées a la juste valeur de 414 M$, comparativement a des profits de 169 M$ au trimestre
correspondant de 1’exercice précédent, résultat qui découle essentiellement des facteurs suivants :

+ les pertes de valeur et provisions ayant trait aux entreprises de notre secteur Capital-investissement;

» les pertes sur évaluation de notre portefeuille d’immeubles de commerce de détail principaux résultant principalement de la
réduction des hypothéses relatives aux flux de trésorerie a court terme en raison de la pandémie de COVID-19;

+ la hausse des charges liées aux transactions, principalement attribuable au remboursement anticipé de la dette au sein des
secteurs Activités du siége social, Aménagement résidentiel, Infrastructures et Immobilier, laquelle a été refinancée a des
taux inférieurs, ainsi que la comptabilisation de pertes de change cumulées a la cession de Empresa de Energia de
Boyaca S.A. (« EBSA! »), notre entreprise de distribution réglementée en Colombie au sein de notre secteur Infrastructures;
facteurs partiellement contrebalancés par :

« les profits latents sur des contrats financiers, principalement attribuables aux variations de la juste valeur liées a 1’évaluation
a la valeur de marché des couvertures générales de marché et des couvertures de change, déduction faite des pertes sur les
swaps de taux d’intérét et les swaps de devises qui ne sont pas admissibles a la comptabilité de couverture;

*  l’augmentation des profits liés a I’évaluation découlant de nos placements a titre de commanditaire dans notre secteur
Immobilier.

Se reporter aux pages 19 et 20 pour une analyse des variations de la juste valeur.

La dotation aux amortissements a augmenté de 375 M$ pour s’établir a 1,4 G$, en raison des entreprises acquises au cours des
12 derniers mois ainsi que de 1’incidence des profits liés a la réévaluation au cours du quatriéme trimestre de 2019, qui a entrainé
une hausse de la valeur comptable de nos immobilisations corporelles, laquelle sert a déterminer 1’amortissement.

Nous avons comptabilisé une charge d’imp6t de 364 M$ au cours de 1’exercice considéré, comparativement a 236 M$ au cours
du trimestre correspondant de 1’exercice précédent, essentiellement en raison des facteurs suivants :

*  l’augmentation du bénéfice imposable généré par nos activités et nos acquisitions au cours des 12 derniers mois;
*  l’augmentation des taux d’imposition effectifs dans certains territoires; facteurs partiellement contrebalancés par :

*  I’économie d’imp6t différé résultant des pertes sur évaluation et des pertes liées a la valeur de marché au cours du trimestre.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Acquisitions et cessions importantes

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

Acquisitions Cessions

POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2020 Bénéfice Bénéfice
(EN MILLIONS) Produits net Produits net
IIIMOBIIET ..ottt ettt ae s 142 $ (12) $ (111) $ 73 8
Energie renouUVElable .............co.oveiveiveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 65 6 (32) (6)
INFTASTIUCTUIES ...ttt 692 34) 98) @)
Capital-inVestiSSEMENt €t QULIES. .......ccueeeerereieierieeiertceiieni ettt 2435 (109) (1462) (25)

3334 % (149) $ (1703)$ 38 $

Acquisitions

Les acquisitions conclues durant le dernier exercice ont contribué a notre marge, des produits additionnels de 3,3 G$ ayant été
comptabilisés au cours du trimestre considéré. Compte tenu de la hausse des coits directs et de la dotation a 1’amortissement
résultant des valeurs attribuées aux actifs au moment des acquisitions, des pertes sur évaluation au titre de certains actifs financiers
et de ’augmentation des charges d’imp6t différé, les acquisitions ont donné lieu a des pertes nettes totalisant 149 M$ pour le
trimestre.

Immobilier

Les récentes acquisitions ont fourni des apports de 142 M$ aux produits et de 12 M$ a la perte nette au premier trimestre de 2020.
Les apports les plus importants sont attribuables aux acquisitions au sein de nos fonds vedettes, avec des produits de 129 MS$ et
une perte nette de 17 M$.

Energie renouvelable

Les récentes acquisitions dans notre secteur Energie renouvelable ont fourni un apport de 65 M$ aux produits et de 6 M$ au
bénéfice net.

Infrastructures

Les récentes acquisitions ont fourni des apports de 692 M$ aux produits et de 34 M$ a la perte nette. Plus particuliérement, en
2019, nous avons acquis G&W, qui a fourni un apport de 533 M$ aux produits et de 8 M$ au bénéfice net, ainsi qu’une entreprise
de centres de données au Brésil, un placement mis en équivalence qui a fourni un apport de 25 M$ a la perte nette pour le
trimestre.

Capital-investissement

Les résultats enregistrés au cours du trimestre considéré reflétent 1’incidence de 1’acquisition de Clarios et de Healthscope au
cours du deuxiéme trimestre de 2019 et de ’acquisition de Genworth au quatriéme trimestre de 2019. Ensemble, ces trois
entreprises ont fourni un apport de 2,3 G$ aux produits et un apport de 10 M$ a la perte nette au cours du trimestre. Nous avons
acquis BrandSafway au cours du trimestre considéré, un placement mis en équivalence qui a fourni un apport de 48 MS$ a la perte
nette.

Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, les acquisitions réalisées au cours du dernier exercice ont globalement fourni des apports
de 2,4 G$ aux produits et de 109 M$ a la perte nette.

Pour obtenir plus d’information au sujet des acquisitions significatives susmentionnées que nous avons conclues au cours du
trimestre clos le 31 mars 2020, se reporter a la note 4 des états financiers consolidés.

Cessions

Les récentes ventes d’actifs ont entrainé une baisse des produits et de la perte nette de 1,7 G$ et de 38 M$, respectivement, au
cours du trimestre considéré. Les ventes d’actifs qui ont eu I’incidence la plus importante sur nos résultats sont celles de notre
fournisseur mondial de services de gestion d’installations, de notre entreprise de services de relocalisation de dirigeants et de
North American Palladium Ltd. (« NAP'»), notre entreprise d’extraction de palladium, au sein de notre secteur
Capital-investissement, ainsi que celles de Fairfield Residential Company et de notre portefeuille d’immeubles résidentiels a
Manbhattan au sein du secteur Immobilier.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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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.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019 Variation
Immeubles de PIACCIMENL ........c.ooiiiiriiiieie ettt ettt et ere s sseenaenas 118 $ 525 % 407) $
Charges li¢es aux transactions, déduction faite des profits (224) (72) (152)
CONLrats fINANCIETS .....eeveetiriirterteieitet ettt ettt ettt b et see sttt be bt saesbenaeeeneas 158 (45) 203
Pertes de valeur €t PrOVISIONS ....c..cveeririirierieiriirienteneeteie ettt ettt sttt sae e een (225) (31) (194)
Autres variations de la juste valeur.... (241) (208) (33)
Total des variations de la juste valeur 414) $ 169 $ (583) $

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.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019 Variation
Immeubles de bUreaux PrinCiPaAUX ..........ceveveveriririririereretesiieeeseseseeesessesesesesesesssssesesesenas 79 $ 283 $ (204) $
Immeubles de commerce de détail PrinCiPaAUX .........ceerveruerieieerenineriereeeeee e seneeeeaees (282) (6) (276)
Placements a titre de commanditaire €t AULIES ........cceeevveerrierieeiieerieseeeeieesreesereseneeveeenas 321 248 73
118 § 525 3 (407) $

Nous analysons a la page 57 les principales données utilisées dans le cadre de 1’évaluation de nos immeubles de placement.

Pour la période considérée, en raison de la récente épidémie de COVID-19, nous pensons qu’il existe une incertitude accrue
quant aux données d’entrée relatives a la juste valeur de nos immeubles de placement, y compris les taux de capitalisation et les
taux d’actualisation, en raison d’un manque de transactions sur le marché depuis le début de mars 2020. Pour la majorité de nos
évaluations de la période considérée, nous avons formulé des hypothéses générales pour sensibiliser nos flux de trésorerie en
fonction des scénarios qui devraient se concrétiser a court et 8 moyen terme. Nous avons évalué chacune de nos catégories d’actifs
pour déterminer I’incidence sur les flux de trésorerie, aprés avoir pris en compte les taux de perception des loyers, les
pourcentages de renouvellement et la qualité de crédit de nos locataires pour le trimestre a venir. Il est probable que les flux de
trésorerie et les paramétres d’évaluation seront a nouveau révisés au cours des périodes futures, a mesure que de nouvelles
informations liées a la pandémie seront comprises, notamment ’incidence continue sur nos locataires ainsi que 1’évolution des
restrictions gouvernementales et des restrictions de voyage.

Immeubles de bureaux principaux

Pour le trimestre considéré, les profits sur évaluation ont totalisé 79 M$. Les changements importants ont principalement eu lieu
au Canada, ou nous avons atteint certains jalons en matiére d’aménagement pour un immeuble de notre portefeuille de Toronto.

Les profits sur évaluation de 283 M$ comptabilisés au cours du trimestre correspondant de 1’exercice précédent étaient
principalement attribuables a la vigueur des activités de location de nos portefeuilles de Sydney et de Toronto, a I’augmentation
de la valeur d’un bien immobilier destiné a I’aménagement a Londres puisque cet actif était presque achevé, de méme qu’aux
ajustements a la juste valeur de nos immeubles du centre-ville de New York.

Immeubles de commerce de détail principaux

Les pertes sur évaluation se sont chiffrées a 282 M$ pour le trimestre considéré en raison de la révision des hypothéses relatives
aux produits locatifs sur une base de sensibilité de fagon a tenir compte de la pandémie de COVID-19, selon laquelle il est présumé
qu’un certain pourcentage des loyers ne pourra étre per¢u durant une certaine période en raison de la pandémie et des fermetures
de magasins qui en auront découlé. Nous n’avons apporté aucun changement aux paramétres d’évaluation de la période
précédente puisque nous sommes d’avis que nous avons tenu compte d’un risque lié¢ aux flux de trésorerie suffisant dans les
ajustements a la baisse des flux de trésorerie a court terme, selon lequel des modifications des taux d’actualisation ne sont pas
nécessaires pour le moment. Aucun changement significatif n’a été apporté aux évaluations pour le trimestre correspondant de
I’exercice précédent.
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Placements a titre de commanditaire et autres
Les profits sur évaluation de 321 MS$ tiennent principalement aux éléments suivants :

e la compression des taux de capitalisation finaux et des taux d’actualisation au sein de nos portefeuilles d’immeubles de
bureaux en Corée du Sud et en Inde, conformément aux conditions du marché;

* les profits sur évaluation de notre portefeuille de résidences pour étudiants au Royaume-Uni, ot nous avons réduit nos taux
de capitalisation conformément aux transactions comparables récentes. Ce profit a été partiellement contrebalancé par la
diminution des hypotheéses relatives aux flux de trésorerie en raison de la pandémie de COVID-19;

+ le profit sur évaluation de notre portefeuille de maisons préfabriquées aux Etats-Unis;

e les profits directement détenus liés aux actifs consolidés de notre portefeuille BSREP III; facteurs partiellement
contrebalancés par :

* les pertes sur évaluation de nos immeubles de commerce de détail et de nos immeubles a usage mixte ainsi que de certains
de nos immeubles de bureaux en raison de la pandémie de COVID-19.

Au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, les profits sur évaluation de 248 M$ étaient principalement attribuables a
notre portefeuille de résidences pour étudiants au Royaume-Uni, dont la valeur a augmenté en raison de la diminution des taux
de capitalisation finaux en réaction aux conditions du marché, ainsi qu’aux profits réalisés a la cession d’un portefeuille d’actifs
a Shanghai.

Charges liées aux transactions, déduction faite des profits

Les charges liées aux transactions, déduction faite des profits, ont totalisé 224 MS$ pour I’exercice. Nous avons engagé des charges
liées aux transactions en raison de la perte liée au remboursement anticipé de la dette au sein des secteurs Activités du siege
social, Aménagement résidentiel, Infrastructures et Immobilier, laquelle a été refinancée de fagon a réduire les charges d’intéréts,
ce qui sera favorable au portefeuille a ’avenir. Les charges liées aux transactions tiennent également compte de 1’incidence du
cumul des pertes de change comptabilisé au titre des cessions au cours du trimestre.

Les charges liées aux transactions du trimestre correspondant de I’exercice précédent ont principalement trait aux colits de
transaction associés aux transactions dans nos secteurs Immobilier et Capital-investissement.

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.

Le profit de 158 M$ enregistré pour le trimestre considéré est principalement attribuable aux variations de la juste valeur liées a
I’évaluation a la valeur de marché des couvertures générales de marché et des couvertures de change, partiellement
contrebalancées par les pertes sur les swaps de taux d’intérét et les swaps de devises qui ne sont pas admissibles a la comptabilité
de couverture.

Les pertes du trimestre correspondant de 1’exercice précédent s’expliquent par des facteurs semblables.
Pertes de valeur et provisions

La charge pour perte de valeur de 225 M$ pour le trimestre est essentiellement attribuable aux charges engagées a 1’égard des
entreprises en exploitation de notre secteur Capital-investissement, pour lesquelles nous avons ajusté la valeur des
immobilisations corporelles et des stocks pour refléter une baisse de la valeur recouvrable estimative et avons constitué une
provision en vue de la hausse des cofits résultant de la pandémie de COVID-19.

Autres variations de la juste valeur

D’autres pertes liées a la juste valeur de 241 MS$ ont été comptabilisées au cours du trimestre. Ce solde comprend diverses charges
au sein de nos secteurs Infrastructures, Energie renouvelable, Immobilier et Capital-investissement.
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Impot sur le résultat

Nous avons comptabilisé une charge d’impdt totale de 364 M$ au cours du trimestre considéré (2019 — 236 M$), montant qui
comprend une charge d’imp6t exigible de 196 M$ (2019 — 187 M$) et une charge d’impdt différé de 168 M$ (2019 — 49 MS).

Au cours du trimestre considéré, nous avons engagé une charge d’impdt différé non récurrente de 166 MS$ (2019 — néant) en
raison de la hausse des taux d’imposition dans quelques territoires ol nous exercons nos activités. Cette charge d’imp6t différé
non récurrente est le principal facteur qui explique la hausse de la charge au cours du trimestre considéré, et elle a donné lieu a
une augmentation de notre taux d’imposition effectif de 80 %.

Dans notre cas, la charge d’imp6t différé découle principalement des variations de la juste valeur, particulierement celles
découlant de 1’évaluation des immeubles de placement, qui ne sont imposables que lorsque les actifs sont vendus et qui, par
conséquent, ne donnent pas lieu a un passif d’imp6t exigible, ainsi que de 1’amortissement des actifs qui sont amortis a des fins
fiscales a des taux qui différent des taux utilisés dans nos états financiers.

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2020 2019 Variation
Taux d’imposition Prévu Par 1a 101.......cccceirirenierieiniiinencicee et 26 % 26 % — %
Augmentation (diminution) du taux découlant des éléments suivants :
Tranche des profits assujettis a des taux d’imposition différents..............ccccovveeennne. 28 1) 29
Variation des taux d’imposition et nouvelles 10iS ..........cccceririeiiniriiiiiieeseeeeee 80 — 80
Bénéfice imposable attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle ........... (50) — (50)
Activités internationales assujetties a des taux d’imposition différents ...................... 73 6) 79
Comptabilisation d’actifs A impot differé...........cceovvirinineieininenicccecee ) @) 2)
Non-comptabilisation des avantages liés aux pertes fiscales de I’exercice considéré. 16 2 14
AAUETES .ottt ettt ettt ettt e bt at e bt et e bt ene e bt eate b e eaeeebeeaeebeeneenbeeneenbeeneenneane 9 (1) 10
Taux d’imposition effeCtif ..........coerieriiiiiiiniiicee e 176 % 16 % 160 %

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 I’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’impdt consolidées ne comprennent que notre quote-part de la charge d’impot connexe de ces entités.
Autrement dit, nous consolidons la totalité du bénéfice net, mais seulement notre quote-part de la charge d’impdt connexe, ce
qui a donné lieu a une réduction de 50 % du taux d’imposition effectif au trimestre considéré, comparativement a une incidence
nulle sur le taux d’imposition effectif du trimestre correspondant de 1’exercice précédent. Cet avantage a été entierement
contrebalancé par les facteurs suivants :

» Les pertes sur évaluation au sein de notre secteur Immobilier sont assujetties a des taux d’imposition différents dans le
monde, ce qui a donné lieu & une augmentation de notre taux d’imposition effectif de 73 %.

*  Une partie de nos pertes est assujettie a un taux d’imposition différent de notre taux d’imposition prévu par la loi, ce qui a
donné lieu a une augmentation de notre taux d’imposition effectif de 28 %.

»  Certaines de nos activités ont généré des pertes fiscales au cours du trimestre considéré, pour lesquelles nous n’avons pas
comptabilisé ’avantage, ce qui a donné lieu a une augmentation de 16 % du taux d’imposition effectif.

Notre charge d’imp6t n’inclut pas le montant de 1’imp6t non recouvrable payé, qui est comptabilisé ailleurs dans nos états
financiers consolidés. Par exemple, dans le cadre d’un certain nombre de nos activités au Brésil, un impdt non recouvrable, inclus
dans les coits directs plutdt que dans I’impot sur le résultat, doit étre payé sur les produits. En outre, nous payons une somme
considérable au titre de I’impo6t foncier, des cotisations sociales et d’autres impdts, qui représente une composante importante de
’assiette fiscale dans les territoires ou nous exer¢ons nos activités et qui est aussi comptabilisée essentiellement dans les cofits
directs.
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ANALYSE DU BILAN

Le tableau suivant présente un sommaire de 1’état de la situation financiére de la société au 31 mars 2020 et au 31 décembre
2019.

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) 2020 2019 Variation
Actif
Immeubles de PLACCIMENE .........cuevveieieiieiieie ettt eee e 95479 $ 96 686 $ (1207)$
Immobilisations COTPOTEILES........c..ovuiiiiriiiiiiieieeee e 85143 89 264 (4 121)
Placements mis en EqUIVAIEIICE. ........ceoueruiriiriiriieiinicee et 39 747 40 698 (951)
Trésorerie et équivalents de trESOTETIC .........eovieveruieieriieieieeiteie et eee 9 868 6778 3090
DEDItEUrs €t AULIES ACHITS...uviiiierieeiierieeie ettt reete e e s e esteesaeeseeeneneas 18 381 18 469 (88)
Immobilisations INCOTPOTEIIES ........ccueruiruieriiiiieieeieie ettt 25151 27710 (2 559)
GOOAWILL .ttt ettt 13338 14 550 (1212)
AULTES ACHITS..eiuiiiiii ettt e st e et e s e e e b e e s e e esbeestaeeabaesseeessaenseesanas 25476 29 814 (4 338)
Total de Pactif...........ccoooiiiiiiie e 312583 $ 323969 § (11386) $
Passif
EMPIUNES ZENETAUX ......vveeieieiiieieteieiicietetetese ettt s st es s sesesene e esesesens 7235 $ 7083 $ 152 $
Emprunts sans recours d’entit€s SErées ...........oourueririenenieninieeeeeee e 133 760 136 292 (2532)
Autres passifs fiNanciers NON COUTANTS. ......c..eveeruiririiiriirientieiietesteete et 23 827 23997 (170)
AULTES PASSIES <.ttt ettt ettt 35314 39751 (4 437)
Capitaux propres
Capitaux propres PrivilEZies .......coiviiririiiiiiiierree et 4145 4 145 —
Participations ne donnant pas le CONtrole..........coevevieieineninenieieieieeneneerceeeeeee 79 637 81 833 (2 196)
Capitaux Propres OXAINAITES .. ..coveiueeterteeierieetieie ettt esee sttt seeesee et eneeneeeees 28 665 30 868 (2203)
Total des CapitatX PrOPIeS. ..........coooiiiiiiiiiiiiiiieie ettt sttt neene 112 447 116 846 (4 399)

312583 § 323969 §  (11386)$

31 mars 2020 par rapport au 31 décembre 2019

Au 31 mars 2020, le total de ’actif se chiffrait a 312,6 GS$, en baisse de 11,4 G$ par rapport au 31 décembre 2019. La baisse
résulte de ’incidence négative de la conversion des devises étant donné que la majorité des devises avec lesquelles nous exergons
nos activités se sont dépréciées par rapport au dollar américain. Ce facteur a été partiellement contrebalancé par les regroupements
d’entreprises et les acquisitions d’actifs effectués récemment, qui ont fourni un apport de 5,7 G$ au total de ’actif. Un apergu de
I’incidence sur la conversion des devises est présenté aux pages 25 et 26.

Les immeubles de placement se composent principalement des actifs immobiliers de la société. Au 31 mars 2020, le solde avait
diminué de 1,2 G$, en raison surtout des facteurs suivants :

e D’incidence défavorable de la conversion des devises de 2,1 GS;

* des ventes d’actifs et des reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente de 409 M$, y compris de nombreux
immeubles de placement détenus au sein de nos fonds vedettes et un immeuble de bureaux en Amérique du Nord; facteurs
partiellement contrebalancés par :

e des entrées de 1,2 G$ provenant principalement des dépenses d’investissement aux fins de 1’amélioration ou de
I’agrandissement d’immeubles;

*  des profits nets sur évaluation de 118 M$, qui s’expliquent en grande partie par les réévaluations de notre portefeuille de
placements a titre de commanditaire et de nos portefeuilles directement détenus, nos biens ayant profité de I’amélioration
des conditions du marché pour notre portefeuille IFC Seoul, notre portefeuille de résidences pour étudiants au Royaume-
Uni et notre portefeuille de maisons préfabriquées aux Etats-Unis.

Nous présentons 1’évolution des immeubles de placement a la note 9 des états financiers consolidés.
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Les immobilisations corporelles ont diminué de 4,1 G$, en raison principalement :
» del’incidence défavorable de la conversion des devises de 5,1 G$ dans tous les secteurs;
e de l’amortissement de 1,3 G$ au cours du trimestre; facteurs partiellement contrebalancés par :

*  des entrées nettes de 1,7 G$ attribuables en grande partie aux dépenses d’investissement dans 1’ensemble de nos secteurs
opérationnels;

+ des acquisitions de 686 M$, particuliérement 1’acquisition d’actifs solaires en Espagne dans notre secteur Energie
renouvelable.

Nous présentons 1’évolution des immobilisations corporelles a la note 10 des états financiers consolidés.

Les placements mis en équivalence ont diminué, passant de 40,7 G$ au 31 décembre 2019 a 39,7 GS$ au trimestre considéré, en
raison principalement :

* de I'incidence négative de la conversion des devises de 1,7 G$ en raison de la vigueur du dollar américain par rapport a
toutes nos principales devises;

*  des distributions et du remboursement de capital recus de 316 M$;
*  de notre quote-part de 403 M$ de la perte globale; facteurs partiellement contrebalancés par :

» des entrées nettes de 1,4 G$, tout particuliérement notre acquisition de BrandSafway pour un montant de 1,3 G$ au cours
du trimestre, dans notre secteur Capital-investissement.

Nous présentons 1’évolution des placements mis en équivalence a la note 8 des états financiers consolidés.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie ont augmenté de 3,1 G$ au 31 mars 2020 par rapport a la fin de I’exercice précédent,
principalement en raison du calendrier des flux de trésorerie a la fin du trimestre, étant donné que de la trésorerie était détenue
en prévision de clotures d’acquisition d’actifs au début d’avril. 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 baisses respectives de 2,6 G$ et de 1,2 G$ du solde de nos immobilisations incorporelles et de notre goodwill tiennent a
I’incidence de la conversion des devises, de ’amortissement et des ajustements de prix d’achat sur les acquisitions conclues au
sein de notre secteur Capital-investissement.

Les autres actifs comprennent les stocks, les actifs d’impot différé, les actifs classés comme détenus en vue de la vente et les
autres actifs financiers. La diminution de 4,3 G$ découle principalement :

*  de la diminution des actifs détenus en vue de la vente de 2,5 G$, principalement attribuable a la vente des actifs australiens
de G&W ainsi que celle d’EBSA dans notre secteur Infrastructures;

e dela diminution de 1,3 G$ des autres actifs financiers principalement liée aux baisses respectives de 846 M$ et de 815 M$
dans nos secteurs Capital-investissement et Activités du siége social résultant des répercussions sur les prix du marché de la
COVID-19, de la conversion des devises et des variations de la juste valeur des actions privilégiées et des dérivés de
Genworth. Ces facteurs ont été partiellement contrebalancés par 1’acquisition de placements a échelle réduite au cours du
trimestre et par nos couvertures générales de marché et nos couvertures de change;

e de la diminution des stocks de 553 M$ en raison des niveaux de stocks accrus a la fin du trimestre précédent dans le but de
faciliter les travaux d’entretien prévus dans le portefeuille de services commerciaux du secteur Capital-investissement.

Les emprunts généraux ont augmenté de 152 M$ en raison de 1’émission de billets de 30 ans d’une valeur de 600 M$ au cours
du premier trimestre, partiellement contrebalancée par le remboursement d’un billet de 251 M$ (350 M$ CA) au cours du
trimestre et par I’incidence du change.

Les emprunts sans recours des entités gérées ont diminué de 2,5 G$, en raison :

*  des emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises au sein de notre secteur Infrastructures qui ont diminué de 1,9 G$
en raison d’un remboursement de facilités de crédit de fonds apres des appels de capitaux et de 1’incidence du change;

e du produit des appels de capitaux de notre fonds vedette BSREP III qui a servi a rembourser un montant d’environ 1,2 G$
sur sa facilité de crédit; facteurs partiellement contrebalancés par :

* une hausse des emprunts de filiales au sein de nos secteurs Capital-investissement, Infrastructures, Immobilier et
Aménagement résidentiel.
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Les autres passifs financiers non courants se composent de nos obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales,
de nos créditeurs non courants et de nos autres passifs financiers a long terme exigibles aprés un an. Les créditeurs et autres
passifs non courants ont augmenté de 170 M$, en raison principalement des acquisitions susmentionnées et de la hausse des
passifs relatifs aux assurances. Se reporter a la note 6 des états financiers consolidés pour plus d’information.

La diminution des autres passifs de 4,4 G$ est principalement attribuable a la décomptabilisation de passifs détenus en vue de la
vente a la vente de certains actifs au cours du trimestre, plus particulierement les activités ferroviaires en Australie de G&W.

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

Capitaux propres

Les variations importantes des capitaux propres ordinaires et des participations ne donnant pas le contréle sont analysées ci-apres.
Les capitaux propres privilégiés sont analysés a la partie 4 du présent rapport de gestion.

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 l’autre.

AU 31 MARS 2020 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE (EN MILLIONS)

Capitaux propres ordinaires au début de 1a PErIOde .........cc.eivieiiiiiiiiiiiiiii e 30868 $
Variations au cours de la période
Perte nette attribuable QUX ACIOMMAIIES. ... ..cc.eiuieiiriieteetiete et ettt ettt et et et e bt estesteeneeseeseesseeseeseeseenseeseenseeseensesneeneens (293)
Dividendes SUI aCtIONS OTAINAIIES .....ccuveevierireeiieertieirieteestesteesteesseesseessaeaseesseessseesseesseessseessessssessseessssassesssssssseessssanes (182)
Dividendes sur actions PIIVIIEZICES. ......c.ueuveuiruiriiriirieieiieicrtirtest ettt ettt ettt ettt et ettt be sttt et s st ebeebesbesbeseneennene 35)

Autres éléments de perte globale ...................... . (1 608)
Rachats d’actions, déduction faite des émissions 113)
Changements de partiCipation €1 QULIES. ........coveteueeirtirterteieteitete et st et et ete et ste st et e te e eaeeteebestesbesbesbeseeseebesbesbensesentens 28
(2203)

Capitaux propres ordinaires a 1a fin de 1a PETTOAE. ........ooueiiuiiiiiiiiiiee ettt 28665 $

Les capitaux propres ordinaires ont diminué de 2,2 G$ au cours du premier trimestre de 2020 pour s’établir 4 28,7 G$. La variation
comprend :

1.

d’autres ¢léments de perte globale de 1,6 G$ attribuables au fait que nos placements libellés en devises ont subi I’incidence
de la conversion des devises, la plupart des devises dans lesquelles nous exergons nos activités s’étant dépréciées par rapport
au dollar américain depuis le quatriéme trimestre de 1’exercice précédent. Ces pertes ont été en partie contrebalancées grace
a nos activités de couverture. Cependant, comme nous ne couvrons pas notre exposition au real brésilien et au peso
colombien, la perte de change, déduction faite des couvertures, s’est traduite par une perte de 1,3 G$ dans les autres éléments
du résultat global. La tranche restante de pertes de 289 MS$ résulte principalement des fluctuations liées a la valeur de marché
de nos couvertures de flux de trésorerie au sein des secteurs Immobilier, Infrastructures et Capital-investissement;

une perte nette attribuable aux actionnaires de 293 M$;
des distributions de 217 M$ aux actionnaires sous forme de dividendes sur actions ordinaires et sur actions privilégiées;

des rachats d’actions, déduction faite des émissions et des droits acquis, de 113 M$, en particulier le rachat de 2,9 millions
d’actions a droit de vote restreint de catégorie A (les « actions de catégorie A ») au cours du trimestre; facteurs partiellement
contrebalancés par :

des changements de participation et autres de 28 M$ se rapportant a des profits sur dilution a ’achat de parts de BPY au
cours du trimestre, ainsi qu’a un profit a la vente partielle de nos participations dans Sociedad Concesionaria Vespucio Norte
Express S.A. (« AVN! »), une entreprise de routes a péage au Chili. Ces profits ont été partiellement contrebalancés par une
perte liée a la désactualisation a la fermeture du capital d’ Altera Infrastructure L.P. (« Altera' »), un fournisseur international
de services de transport, de production pétroliére, de stockage et de remorquage sur de longues distances en mer ainsi que
d’installation, d’entretien et de sécurité des activités extracotiéres au secteur de la production pétroliére extracoticre.

Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Participations ne donnant pas le contréle

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 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) 2020 2019
Brookfield Property Partners L.P..........cccoocuiiiiiiriiiieiieiieieeieeee ettt sbe e snaennes 28493 §$ 29165 $
Brookfield Renewable Partners L.P...........ccoiiiiiiiiiiiiiiiciecce ettt ettt et e veesaveeeveeens 12114 13 321
Brookfield Infrastructure Partners L.P.........ccc.ooiiiiiiiiiiie ittt s 17 169 20 036
Brookfield Business Partners L.P. ........cccoccuoiiiiiiiiiiciieceeee ettt sttt ae e enaas 7179 8 664
AULTES PATTICIPALIONS ... vveveteetiet ettt ettt ettt ettt ettt bt bt sttt be e bt bt st e st et eaeebe et sae st e s et ebeebeenenren 14 682 10 647

79637 $ 81833 $

Les participations ne donnant pas le contrdle ont diminué de 2,2 G$ au cours du trimestre, en raison principalement des facteurs
suivants :

* la perte globale attribuable aux participations ne donnant pas le contréle, qui a totalisé 4,6 G$, compte tenu des pertes de
change, 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 se sont dépréciés par rapport au dollar américain, particulierement le real brésilien
et le peso colombien;

+  des distributions de 2,2 G$ aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle;

* ladiminution des changements de participation attribuables aux participations ne donnant pas le contréle de 790 MS$; facteurs
partiellement contrebalancés par :

+ des émissions nettes de titres de capitaux propres aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle totalisant
5,4 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 & 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.

Cours du change au comptant

a la fin de la période Taux moyen
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2020 2019  Variation 2020 2019  Variation
Dollar australien...........cocoeeeveeeenenieieeeeeeene 0,6131 0,7018 13) % 0,6582 0,7125 8) %
Real brésilien' ..........ccoeveveverevereeieceeeeeeennns 5,1975 4,0306 22) % 4,4663 3,7679 (16) %
Livre sterling.......coccoeeveiiiieiiiieeecee e 1,2420 1,3255 6) % 1,2799 1,3024 2) %
Dollar canadien..........ccoceeeeererieneneiieneneeeene 0,7112 0,7699 ®) % 0,7450 0,7521 1) %
Peso colombien...........ococooviioiiiiiiieeee. 4 065,4 32872 24) % 3551,7 31340 13) %
1. Lereal brésilien et le peso colombien sont utilisés comme devises de cotation.

Au 31 mars 2020, nos capitaux propres ordinaires de 28,7 G$ ¢étaient investis dans les monnaies suivantes : dollar américain —
57 % (31 décembre 2019 — 54 %), real brésilien — 10 % (31 décembre 2019 — 12 %), livre sterling — 13 % (31 décembre 2019 —
13 %), dollar canadien — 9 % (31 décembre 2019 — 8 %), dollar australien — 5 % (31 décembre 2019 — 6 %), peso colombien —
2 % (31 décembre 2019 — 2 %) et autres monnaies — 4 % (31 décembre 2019 — 5 %). Les taux de change par rapport au dollar
américain étaient moins élevés a la fin du trimestre considéré qu’au 31 décembre 2019 pour tous nos placements importants en
monnaies autres que le dollar américain.
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Le tableau suivant présente la répartition de 1’incidence de la conversion des devises sur nos capitaux propres en fonction des
monnaies autres que le dollar américain les plus importantes.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS o
(EN MILLIONS) 2020 2019 Variation

Dollar australien 91 $ 26 $ 937) $
REAI DIESIIEN .....eeuviiiiieiiicie ettt e ettt e et eesbeesraeesteeesbaenseassseessaesssenssennns (3113) (66) (3047)
LAVIC STETTINE ..ottt ettt beebe e (725) 195 (920)
Dollar canadien.... 942) 146 (1 088)
PESO COLOMDICTL.....uiiiiieiiieiie ettt ettt te et e s e et e et e e beessaeesba e ssessseesssesssaessessseanes (883) 137 (1 020)
AAULTES .eenvieeeieeite et et e et e et e sttt et e e teesaae e bt e esbe e seessseessaenssaesseessseensaenssesnseanseeansaenseesnseenseennne (649) 18 (667)
Total de I’écart de change cumulé (7 223) 456 (7 679)
Couvertures de Chan@e! ..........oooveveveviviiiiiicieeece ettt 1991 (181) 2172
Total de I’écart de change cumulé, déduction faite des couvertures de change.................. (5232) % 275 $ (5507) %
Attribuable aux €léments suivants :
ACHONNAITES ......vvveeeetetieeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt et ete et ese et eses et ese et eaeesesensenis (1319) $ 67 $ (1386) %
Participations ne donnant pas 1€ CONtrOIE. ........cc.evrerirerenieieieinenenccce e (3913) 208 (4121)
(5232) % 275 $ (5507) $

1. Comprend une charge d’impot différé de 66 M$ (2019 — économie de 9 M$).

Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, I’écart de change de nos capitaux propres, déduction faite des couvertures de change,
représentait une perte de 5,2 G$, ce qui s’explique essentiellement par une 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 et le peso colombien. Au cours
du trimestre, les profits sur nos couvertures étaient liés aux monnaies canadienne et britannique, pour lesquelles nous avons
recours a des contrats financiers et a des instruments d’emprunt libellés en devises pour réduire I’exposition. Nous ne couvrons
habituellement pas le real brésilien, le peso colombien, ni d’autres monnaies dans des marchés émergents en raison des cotits
élevés associés a ces contrats.
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DIVIDENDES DE LA SOCIETE

Les dividendes versés par Brookfield a 1’égard des titres en circulation au cours des trois premiers mois de 2020, de 2019 et de
2018 sont présentés dans le tableau suivant. Les dividendes versés pour les actions a droit de vote restreint de catégorie A et de
catégorie B ont été ajustés pour tenir compte d’un fractionnement d’actions a raison de trois pour deux ayant eu lieu le 1* avril
2020.

Distribution par titre

2020 2019 2018
Actions a droit de vote restreint de catégorie A et de catégorie B!
(actions de caté@ories A €L B)........coviieiiiieeeieeeeeteeeeeeee ettt 0,12 $ 0,11 $ 0,10 §
Actions privilégi¢es de catégorie A

SEITE 2 ereitieeiit ettt ettt ettt e et e st e e bt e ta e e beesabeesbe e taeebeestaeesteeasbeenbeetaeentaenaeenbeenns 0,13 0,13 0,11

0,13 0,13 0,11

0,18 0,19 0,16

0,13 0,13 0,14
SEITIE 13 ittt sttt ettt ettt n e a et s e bt ettt sene e 0,13 0,13 0,11
Série 15.... 0,11 0,12 0,09
SEITE 17 1eeeiieiie ettt ettt ettt e et e st e e e ta e e b e e teeesbeebaessbeessaeesseenseessseassaeassesnseessneanes 0,22 0,22 0,23
SEIIE 18 ..ttt ettt ettt b ettt sttt bene e 0,22 0,22 0,23
SEITE 24 oottt ettt ettt ettt e et e e e be e ta e e beeeteeerbeebaeeabeenreesraeenns 0,14 0,14 0,15
SEIIE 257 ettt ettt ettt ettt ettt ettt 0,18 0,19 0,16
SEITIE 26 ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt n e h st s ettt be e eseneeee 0,16 0,16 0,17
SEITE 28 .ttt ettt ettt ettt e et e et e e b e e ba e e ae e taeebeeteeerbeeraeeabeenreenraeanns 0,13 0,13 0,13
SEITE 30 ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt n e ea s b s e b et et te st eseneeee 0,22 0,22 0,23
SETIE 324ttt bbbt aneeaas 0,24 0,24 0,22
SEIIE 347 ..ottt ettt ettt ettt 0,21 0,20 0,21
SEITE 30 .nuiiiiieieicie ettt ettt et e st e e te e te e e b e e te e s abe e baeeebeetaeesbeebeeesbeentaeasbeenreesraeanee 0,23 0,23 0,24
SEIIE 37 ettt ettt ettt n bttt be st e 0,23 0,23 0,24
SEITE 38 ittt ettt et e et e st e et et e et e et e et e e ba e e be e raeesbeebeeerbeentaeasbeenbeesraeanes 0,20 0,21 0,22
SEIIE 400, ..ottt ettt eas 0,19 0,21 0,22
Série 42.... 0,21 0,21 0,22
SEITE A4 ..ottt ettt ettt et et b e et e e e ae e te e e be e reeeabeebeeeabeenreenraeaans 0,23 0,24 0,25
SEITE A0 ...neviiei ettt ettt et ettt et a e e be e te e e b e e baesabeesteeesbeebeeesbeentaeesbeenreessaeanes 0,22 0,23 0,24
Série 48..... 0,22 0,22 0,23

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

Ajusté pour tenir compte du fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1°" avril 2020.
Taux de dividende révisé avec prise d’effet le dernier jour de chaque trimestre.

Taux de dividende révisé avec prise d’effet le 30 septembre 2018.

Taux de dividende révisé avec prise d’effet le 31 mars 2019.

Taux de dividende révisé avec prise d’effet le 30 septembre 2019.

[

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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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 hors trésorerie et des charges d’impdt différé et le moment ou elles sont enregistrées, ainsi que par
les fluctuations saisonnicres 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, particuliérement dans nos secteurs
Immobilier et Capital-investissement. Entre autres, notons I’incidence de la conversion de monnaies étrangeres sur les produits
qui ne sont pas libellés en dollars américains et sur le bénéfice net attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle ainsi
que, dans une certaine mesure au premier trimestre de 2020, 1’incidence de la pandémie de COVID-19.

Nos activités liées au secteur Immobilier générent 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 quatriéme trimestre, et nos complexes hoteliers et de villégiature ont tendance a enregistrer une hausse des produits et
des cotits 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 élevée 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 €tre 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.

Les produits et les coiits directs liés a nos activités dans notre secteur Capital-investissement varient d’un trimestre a 1’autre,
principalement en raison des acquisitions et des cessions d’entreprises, des fluctuations des taux de change, des cycles d’affaires
et économiques, des facteurs climatiques et du caractére saisonnier des activités sous-jacentes. Des facteurs économiques plus
généraux et la volatilité des prix des marchandises pourraient avoir une incidence importante sur plusieurs de nos entreprises,
plus précisément au sein de notre portefeuille d’immeubles industriels. Par exemple, les fluctuations saisonniéres ont une
incidence sur nos activités de forage a contrat et les services d’entretien de puits puisque les conditions météorologiques influent
sur notre capacité a déplacer le matériel lourd de fagon sécuritaire et efficiente dans les champs de pétrole et de gaz naturel de
I’Ouest canadien. En ce qui concerne nos services d’infrastructures, les activités principales axées sur les centrales en exploitation
de notre fournisseur de services au secteur de la production d’énergie générent la majorité de ses produits a I’automne et au
printemps, pendant les périodes d’arrét des centrales ou les travaux d’entretien et de rechargement du combustible sont effectués.
Certaines de nos entreprises au sein de nos services commerciaux enregistrent habituellement un rendement plus solide au second
semestre, tandis que d’autres, comme nos entreprises de commercialisation de carburants et de distribution de carburants pour
véhicules routiers, enregistrent un rendement plus solide aux deuxieéme et troisiéme trimestres. Le bénéfice net est influencé par
les profits et les pertes périodiques sur les acquisitions, la monétisation et les pertes de valeur.

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 I’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 de I’exercice, car les conditions météorologiques sont plus favorables au second semestre de I’exercice, 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 :

POUR LES PERIODES CLOSES 2020 2019 2018
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR
ACTION) T1 T4 T3 T2 T1 T4 T3 T2
Produits.......c.coveeieecieiiicieeeieeiees 16586 $ 17819 § 17875 $§ 16924 § 15208 § 16006 $ 14858 § 13276 $
(Perte nette) bénéfice net .. 157) 1638 1756 704 1256 3028 941 1 664
(Perte nette) bénéfice net attribuable
aux actioNNAIres ............eeveveevennnnn (293) 846 947 399 615 1884 163 680
Par action!
— dilué(€)...veveeieieieeee e 0,20) $ 0,50 $ 0,61 $ 0,24 $ 0,39 $ 1,25 § 0,07 $ 042 $
—debase.....coveerieiieeieeeeeen (0,20) 0,51 0,62 0,25 0,39 1,27 0,07 0,42

1. Données ajustées pour tenir compte du fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1" avril 2020.
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Le tableau suivant présente les variations de la juste valeur et la charge d’imp6t pour les huit derniers trimestres, ainsi que leur

incidence combinée sur le bénéfice net.

) 2020 2019 2018
POUR LES PERIODES CLOSES
(EN MILLIONS) T1 T4 T3 T2 T1 T4 T3 T2
Variations de la juste valeur.............. 414) $ 49 394 § (1398)$ 169 $ 257 $ 132 $ 833 $
Imp6t sur le résultat ........coceevevenennee (364) (200) 180 (239) (236) 884 (144) (339)
Incidence nette..........cocvevveveevereennnns (778) $ (196) $ 574§ (16378 ©H%$ 1141 8 12) $ 494 §

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.

1.

La baisse des produits au premier trimestre de 2020 par rapport au trimestre précédent est principalement attribuable a la
baisse de la croissance selon les biens comparables en raison des fluctuations saisonniéres et de I’incidence de la pandémie
de COVID-19. Les apports des acquisitions au sein de nos secteurs opérationnels ont été partiellement contrebalancés par de
récentes ventes d’actifs dans les secteurs Capital-investissement et Energie renouvelable. Le bénéfice net a également diminué
en raison des variations de la juste valeur latente résultant du contexte actuel.

Au cours du quatriéme trimestre de 2019, les produits sont demeurés constants par rapport au trimestre précédent, car nous
continuons de tirer parti des apports des entreprises récemment acquises et de la forte croissance selon les biens comparables
au sein de nos secteurs opérationnels. Le bénéfice net a diminué, surtout en raison de la baisse des profits liés a la juste valeur
et de I’absence d’économies d’impdt différé, facteurs contrebalancés en partie par une augmentation du bénéfice comptabilisé
selon la méthode de la mise en équivalence.

Au troisiéme trimestre de 2019, les produits ont augmenté grace a un apport sur un trimestre complet provenant de Clarios et
de Healthscope, deux entreprises que nous avons acquises au deuxiéme trimestre de 2019. En outre, le bénéfice net a augmenté
par rapport au trimestre précédent en raison de la comptabilisation d’économies d’impot différé et de profits sur évaluation
liés a nos immeubles de bureaux principaux et a nos immeubles représentant des placements a titre de commanditaire.

Au deuxiéme trimestre de 2019, les produits ont augmenté en raison des récentes acquisitions dans un certain nombre de
secteurs, en particulier en ce qui concerne les activités industrielles et les services d’infrastructures compris dans notre secteur
Capital-investissement. L’augmentation des produits a été contrebalancée par la hausse des cotits d’exploitation directs, les
charges d’intéréts découlant des emprunts additionnels et les pertes sur évaluation a I’égard de certains de nos immeubles de
commerce de détail principaux et de notre fournisseur de services au secteur de la production pétroliére extracoti¢re dans le
secteur Capital-investissement.

Au premier trimestre de 2019, les produits ont 1égeérement diminué par rapport au trimestre précédent en raison du caractére
saisonnier de nos activités de construction résidentielle et de certaines de nos activités de capital-investissement, ainsi que
d’une diminution des volumes de ventes de notre entreprise de distribution de carburants pour véhicules routiers. En outre,
I’absence d’économie d’impdt différé dans notre secteur Activités du si¢ge social ainsi que I’augmentation de la dotation aux
amortissements en raison de 1’incidence des profits liés a la réévaluation présentés au quatriéme trimestre ont contribué a la
diminution du bénéfice net.

L’augmentation des produits au cours du quatriéme trimestre de 2018 s’explique principalement par les récentes acquisitions,
y compris les produits générés par BPYU pour un trimestre complet & la suite de la fermeture du capital, ainsi que par
I’incidence de la croissance selon les biens comparables dans 1’ensemble de I’entreprise. Le bénéfice net consolidé est plus
élevé que celui des périodes antérieures en raison des profits a la vente d’entreprises, des profits sur évaluation a la juste
valeur des immeubles de placement et d’une économie d’imp6t différé dans notre secteur Activités du siége social. Ces
hausses ont été partiellement contrebalancées par I’augmentation des charges d’intéréts relativement aux nouveaux emprunts
contractés en vue du financement des acquisitions et des dettes reprises des entreprises acquises.

Au cours du troisiéme trimestre de 2018, les produits ont augmenté principalement en raison des récentes acquisitions
effectuées dans I’ensemble des secteurs, incluant la fermeture du capital de BPYU, et de la croissance selon les biens
comparables, notamment 1’amélioration des prix au sein de notre entreprise de fabrication d’électrodes de graphite. La hausse
des charges d’intéréts et de la dotation a I’amortissement découlant des récentes acquisitions et la comptabilisation d’une
charge d’imp06t différé liée a la fermeture du capital de BPYU ont plus que contrebalancé cette hausse des produits.

L’augmentation des produits au deuxieme trimestre de 2018 est principalement attribuable aux 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 cotits directs a contrebalancé les variations
des produits. Bien que la performance solide de Norbord Inc. (« Norbord! »), I’un des plus importants fabricants de panneaux
a copeaux orientés du monde, et que les profits sur évaluation et liés 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’impét et
par I’absence d’un profit non récurrent comptabilisé a la vente d’une entreprise au premier trimestre.

Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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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 elles 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. Pour
évaluer de fagon plus approfondie la performance opérationnelle de notre secteur Gestion d’actifs, nous présentons également
’intéressement aux plus-values latent' qui correspond a 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 ils sont présentés ci-dessous :

1) Les activités lices 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, ainsi que notre quote-part des activités
de gestion d’actifs d’Oaktree. 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 ’intéressement aux plus-values.

il) 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 représentant des placements a titre de
commanditaire et d’autres immeubles.

iii) Les activités lides au secteur Energie renouvelable comprennent la propriété, I’exploitation et I’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 les services commerciaux, les services d’infrastructures 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 du
levier financier 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 fagon dont les résultats de ces entités ouvertes sont
intégrés a nos résultats financiers et contribue a 1’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 facon 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 I’analyse des écarts entre les flux de trésorerie liés aux opérations d’une
période de présentation de 1’information financiére a 1’autre.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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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’un exercice a I’autre a des fins de comparaison.

AU 31 MARS 2020 ET AU Flux de trésorerie liés
31 DECEMBRE 2019 ET POUR LES Produits' aux opérations Capitaux propres ordinaires
TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS — — —
(EN MILLIONS) 2020 2019 Variation 2020 2019 Variation 2020 2019 Variation
Gestion d’actifs............... 806 $ 519 $ 287 $ 380 $ 323 § 57§ 4886 $ 4927 $ 413
Immobilier 2 622 2601 21 219 250 (31) 18555 18 781 (226)
Energie renouvelable ...... 1030 1043 (13) 66 154 (88) 4789 5320 (531)
Infrastructures................. 2274 1731 543 137 194 (57) 2 450 2792 (342)
Capital-investissement.... 10213 9238 975 165 175 (10) 3544 4086 (542)
Aménagement

résidentiel.................... 408 439 31 ) (22) 13 2 575 2 859 (284)
Activités du siége social . 103 218 (115) (74) (23) (51) (8134) (7897) (237)

Total pour les secteurs.... 17456 $ 15789 $ 1667 $ 884 §$ 1051 $ (167) $ 28665 $ 30868 § (2203)$

1. Les produits comprennent les produits intersectoriels, qui sont ajustés de maniére a obtenir les produits externes en vertu des normes IFRS. Se reporter a la
note 3c) des états financiers consolidés.

Le total des produits et des flux de trésorerie liés aux opérations s’est chiffré respectivement a 17,5 G$ et a 884 M$ pour le
premier trimestre de 2020, comparativement a 15,8 G$ et a 1,1 G$ a la période antérieure, respectivement. Les flux de trésorerie
liés aux opérations comprennent des profits a la cession réalisés de 107 M$ en 2020, comparativement a 223 M$ a la période
antérieure. En excluant les profits a la cession, les flux de trésorerie liés aux opérations ont diminué de 51 M$ par rapport a la
période antérieure.

Les produits ont augmenté essentiellement en raison de 1’acquisition d’une participation dans Oaktree au cours du troisiéme
trimestre de 2019 et des récentes acquisitions dans nos secteurs Capital-investissement et Infrastructures. Ces hausses ont été
partiellement contrebalancées par les ventes d’entreprises en exploitation au cours des 12 derniers mois.

La diminution des flux de trésorerie liés aux opérations excluant les profits a la cession tient essentiellement aux facteurs
suivants :

» labaisse des profits liés a notre portefeuille d’actifs financiers;

+  une baisse de I’intéressement aux plus-values réalis¢!, déduction faite des coits directs, a 59 M$ au cours du trimestre,
comparativement a 85 M$ comptabilisés au cours de la période antérieure;

¢ une baisse des volumes provenant de GrafTech et la consolidation de Cardone Industries, Inc. (« Cardone! »), notre fabricant
de picces automobiles situ¢ aux Etats-Unis dans notre secteur Capital-investissement; facteurs partiellement contrebalancés
par :

«  une hausse du bénéfice tiré des honoraires' de notre secteur Gestion d’actifs oti nous avons profité des honoraires tirés des
nouveaux capitaux mobilisés dans le cadre de I’ensemble de nos stratégies de fonds et des apports d’Oaktree;

» les apports des récentes acquisitions, déduction faite de 1’incidence des ventes d’actifs, effectuées dans 1’ensemble de nos
divisions, plus particuliérement les acquisitions de Clarios et de Healthscope dans notre secteur Capital-investissement;

» lacroissance selon les biens comparables découlant de I’amélioration des prix au sein de notre secteur Energie renouvelable
et I’amélioration des marges pour nos activités résidentielles au Brésil.

Nous avons comptabilisé des profits a la cession de 107 M$ au cours de la période, puisque nous continuons de monétiser nos actifs
arrivés a maturité afin de financer de nouveaux investissements et d’effectuer des remboursements de capital aux investisseurs,
lorsqu’il est avantageux de le faire. La monétisation d’actifs s’est faite plus rare vers la fin du trimestre, en raison de la pandémie de
COVID-19 et de son incidence sur I’activité des marchés. Puisque les actifs que nous détenons sont investis dans des véhicules
perpétuels et des fonds privés de longue durée, le contexte actuel ne nous contraint pas 4 monétiser nos placements. A I’inverse,
nous patienterons afin de maximiser la création de valeur. Au cours du trimestre, dans notre secteur Immobilier, nous avons vendu
notre participation dans divers immeubles de bureaux principaux et placements a titre de commanditaire pour un profit total de
27 MS$. Nous avons comptabilisé un profit de 47 M$ a la vente d’EBSA et d’une participation partielle dans AVN dans notre secteur
Infrastructures. Dans notre secteur Capital-investissement, nous avons vendu notre placement dans Nova Cold pour un profit de
26 MS$ et nous avons comptabilisé un profit de 7 M$  la vente de nos actifs en Thailande dans notre secteur Energie renouvelable.

La valeur des capitaux propres ordinaires a diminué de 2,2 G$ pour s’établir a 28,7 G§, principalement en raison de la
comptabilisation d’une perte globale au cours du trimestre, du versement de dividendes et de rachats d’actions. La perte globale
inclut un montant de 1,3 G$ provenant de pertes de change latentes, la majorité des devises s’étant dépréciées par rapport au
dollar américain au cours du trimestre. Ce facteur a été contrebalancé en partie par un profit sur dilution que nous avons
comptabilisé a 1’achat d’actions de BPY a un prix inférieur a leur valeur comptable.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Gestion d’actifs

Capitaux générant des honoraires

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

Stratégies

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 L 01dS Prives de fonds Titres cotés

(EN MILLIONS) a long terme perpétuels Oaktree en bourse Total 2020 Total 2019
IMmObilier.......ccoevvvverieieieriennnen 30937 $ 16 846 $ — 9 — 3 47783 $ 56 056 $
Energie renouvelable................... 13 028 20 496 — — 33524 33520
Infrastructures..........coceveveeencnnen 27987 20178 — — 48 165 54 220
Capital-investissement................ 15431 5528 — — 20 959 20 710
OaKLIee ..oveeeeeeieeeieieeceeee e — — 102 642 — 102 642 110 349
DIVETS .o — — — 10 787 10 787 14 957
31 mars 2020 87383 § 63 048 $ 102 642 $ 10787 $ 263860 $ s.0.
31 décembre 2019 85825 3 78 681 $ 110349 §$ 14957 $ s.0. 289812 §

Les capitaux générant des honoraires ont diminué de 26,0 G$ au cours du trimestre. Le tableau qui suit en présente les principales
variations.

Stratégies de

AU 31 MARS ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A Fonds privés a fonds Titres cotés

CETTE DATE (EN MILLIONS) long terme perpétuels Oaktree en bourse Total
Solde au 31 décembre 2019.............. 85825 § 78 681 $ 110349 § 14957 $ 289812 §
Rentrées de fonds ........ccovevviecveennnns 2110 1116 3621 1557 8 404
Sorties de fonds ........ccceeveveeriennrennen. — — (1 865) (981) (2 846)
Distributions ..........cccoeveevveeeeieeieennens (361) (1273) (157) — (1791)
Evaluation du marché....................... 11 (14 967) (5 356) (4 735) (25 047)
AULTES ..o (202) (509) (3 950) (11 (4 672)
Variations ........cceeeeveeveeieerieveeereennns 1558 (15 633) (7.707) (4170) (25 952)
Solde au 31 mars 2020.................... 87383 §$ 63048 $ 102642 $ 10787 $ 263 860 $

Les capitaux générant des honoraires de nos fonds privés a long terme ont augmenté de 1,6 G$, en raison principalement des
facteurs suivants :

» des entrées de 2,1 G$, y compris des engagements de 0,9 G$ relativement a la cloture finale de notre quatrieme fonds lié
aux infrastructures vedette et un montant d’environ 1,2 G$ en co-investissements et autres capitaux relativement a nos
stratégies axées sur les fonds de capital-investissement et les infrastructures; facteur partiellement contrebalancé par :

*  des distributions et un remboursement de capital de 0,4 G$ au cours du trimestre ainsi qu un montant de 0,2 G$ lié au capital
expiré.

Les capitaux générant des honoraires liés aux stratégies perpétuelles ont diminué de 15,6 G$, en raison des facteurs suivants :

*  une diminution de 15,0 G$ de I’évaluation du marché, en raison de la baisse du cours des parts de nos sociétés de personnes
cotées au cours du premier trimestre et des ventes massives dans I’ensemble du marché survenues dans la foulée de la
COVID-19;

*  des distributions de 1,3 G$, y compris les distributions trimestrielles versées aux porteurs de parts des sociétés de personnes
cotées et les rachats de parts; facteurs partiellement contrebalancés par :

*  des rentrées de fonds de 1,1 G$, dont une tranche de 0,8 G$ découlant des émissions de titres d’emprunt a terme de BPY et
de BEP et une tranche de 0,3 G$ de capital investi dans nos fonds perpétuels dans le secteur de I’immobilier.
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Les capitaux générant des honoraires liés a Oaktree ont diminué de 7,7 G$, en raison des facteurs suivants :

*  une diminution de 5,4 G$ de I’évaluation du marché, ce qui refléte les fluctuations des fonds pour lesquels les honoraires de
gestion sont calculés sur la base de la valeur liquidative des fonds;

« un montant de 4,0 G$ représentant d’autres variations qui se rapportent principalement aux variations des capitaux générant
des honoraires gérés par une société liée d’Oaktree;

»  des sorties de fonds de 1,9 GS, essentiellement liées aux fonds a capital variable; facteurs partiellement contrebalancés par :

»  desrentrées de fonds de 3,6 G$ provenant de la mobilisation et de I’investissement de capitaux additionnels, principalement
au sein des fonds a capital fixe et a capital variable.

Les capitaux liés aux titres cotés en bourse ont diminué de 4,2 G$, en raison des facteurs suivants :

* une diminution de 4,7 G$ de I’évaluation du marché;

*  desrachats de 1,0 G$, principalement au sein de nos fonds de titres cotés en bourse des secteurs des ressources naturelles et
de I’immobilier; facteurs partiellement contrebalancés par :

*  des rentrées de fonds de 1,6 GS.
Capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values

Les capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values' de 120,0 G$ au 31 mars 2020 étaient relativement semblables au
solde au 31 décembre 2019 (119,8 GS). Les capitaux mobilisés dans le cadre de la cloture finale de notre fonds lié¢ aux
infrastructures vedette ainsi que les capitaux additionnels mobilisés par nos stratégies axées sur des fonds immobiliers perpétuels
ont été partiellement contrebalancés par le rendement du capital de divers fonds.

Au 31 mars 2020, des capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values de 76,6 G$ avaient été déployés (31 décembre
2019 — 72,2 G$). Ces capitaux permettent actuellement de gagner un intéressement aux plus-values ou le permettront au moment
ot le rendement privilégié des fonds concernés atteindra le seuil visé. A 1’heure actuelle, il existe des engagements non appelés
dans des fonds de 43,4 G$ qui permettront de gagner un intéressement aux plus-values lorsque le capital sera déployé et que les
fonds atteindront leur rendement privilégié (31 décembre 2019 — 47,6 G$).

Résultats d’exploitation

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de la gestion d’actifs comprennent le bénéfice tiré des honoraires et
I’intéressement aux plus-values réalisé que nous gagnons a I’égard du capital géré pour nos investisseurs. Le bénéfice tiré des
honoraires inclut les honoraires gagnés relativement au capital que nous avons investi dans les sociétés de personnes cotées. Cette
fagon de faire est représentative de la fagon dont nous gérons les activités et mesurons 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 et de I’intéressement aux plus-values réalisé, montant net!, pour en faciliter I’analyse, puisque
nous utilisons ces mesures pour analyser la performance du secteur Gestion d’actifs. Nous analysons également I’intéressement aux
plus-values latent net pour fournir de 1’information sur la valeur créée par nos placements au cours de la période.

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS Produits 2Ux opérations
(EN MILLIONS) Renvois 2020 2019 2020 2019
Bénéfice tiré des honoraires............ccoeeveereeneeeeenieneeiennnnn i) 674 $ 400 $ 321 $ 238 %
Intéressement aux plus-values réalisé ii) 132 119 59 85
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur
Gestion d’aCtifS ......c.cveveveveeeeeeeecccce e 806 $ 519 $ 380 $ 323 §
Intéressement aux plus-values latent
(298) $ 324§
(198) 8
(496) 332
Moins : COULS ITECLS ...eevvveriierereeieeiienieeieeiee e ereesere s 208 (90)
Intéressement aux plus-values latent, montant net............. iii) (288) 242
Moins : intéressement aux plus-values latent non
attribuable 8 BAM .......ccooiiiiiiie e 45 —
(243) $ 242§

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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i) Bénéfice tiré des honoraires

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
Produits sous forme d’honoraires
Honoraires de geStIon de DASE ......ccuvieiuieiiiiiieiie ettt ettt et be e sreeeteesaaesnnee e 592 $ 336 $
DiStrIDULIONS INCIEALIVES ..vevviiiiiieireeetie ettt et et eve et e eteeereeetseeseeeaeeesseeseeesseerseeesseeaseeseeesnean 76 64
Frais transactionnels et honoraires 1iés aux SErvices-ConSeilS.........ecvvrrvureriieriencreerienieeieenieeeenns 6 —
674 400
IMOINS & COULS QITECTES...eeuviitiiitieitieete et e ettt et et e et e e stteeabeeeteeetaeebe e tseeaseessseesseenseessseesseassseenseessseesseenssean (331) (162)
343 238
Moins : bénéfice tiré des honoraires non attribuable 8 BAM.........cccccooiiiiiiiieiiiieec e 22) —
BEnefice tir€ des NONOTAITES. .....cccvieiuiieiieiieiieeiieree et et et e et e e et e e aesbeesteessbeesbeessaassseessaessseesseenseens 321 § 238 $

Le bénéfice tiré des honoraires a augmenté de 83 M$ essentiellement en raison de la hausse des honoraires de gestion de base et
des distributions incitatives gagnés au cours du trimestre, facteurs partiellement contrebalancés par la hausse des cofits directs.

Les honoraires de gestion de base ont augmenté de 256 M$ pour atteindre 592 MS$, soit une hausse de 76 % par rapport a 2019.
L’augmentation se répartit comme suit :

*  une hausse de 213 M$ des honoraires liés a 1’acquisition d’Oaktree en septembre 2019, ou 132 M$ selon notre quote-part;

*  une augmentation de 48 M$ des honoraires tirés des fonds privés a long terme, découlant principalement des engagements
de tiers mobilisés au cours des 12 derniers mois, dont un montant de 15 G$ pour notre plus récent fonds dans le secteur des
infrastructures;

*  des honoraires relativement inchangés tirés de nos stratégies perpétuelles, la hausse des honoraires tirés de nos stratégies de
fonds privés perpétuels ayant été contrebalancée par la baisse des honoraires provenant de nos sociétés de personnes cotées.

Nous avons regu des distributions incitatives de 76 M$ de BIP, de BEP et de BPY, ce qui représente une hausse de 12 M$, ou
19 %, par rapport a 2019. Cette croissance représente notre quote-part en tant que gestionnaire de la hausse des distributions par
part de BIP, de BEP et de BPY.

Les cofits directs se composent principalement des charges liées au personnel et des honoraires de services professionnels, ainsi
que des colts relatifs aux technologies liés aux activités et autres services partagés. La majorité de I’augmentation se rapporte
aux colts relatifs a Oaktree, qui représente 156 M$ de colts additionnels ou 96 M$ selon notre quote-part. Les cofits directs de
Brookfield ont augmenté de 13 M$ de maniére autonome par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en
raison du renforcement continu de notre entreprise pour appuyer la croissance actuelle et future.

La marge sur le bénéfice tiré¢ des honoraires, en incluant notre quote-part de 61,6 % du bénéfice tiré des honoraires d’Oaktree,
s’est établie a 54 % pour le trimestre considéré (2019 — 60 %). La marge sur le bénéfice tiré¢ des honoraires, en incluant 100 %
du bénéfice tiré des honoraires d’Oaktree, s’est établie a 51 % pour le trimestre considéré. La marge de Brookfield de maniere
autonome s’est établie & 62 % pour le trimestre, soit une hausse par rapport a la marge de 60 % a la période précédente.

ii) Intéressement aux plus-values réalisé

Nous réalisons 1’intéressement aux plus-values lorsque les rendements cumulatifs du fonds excédent les rendements privilégiés
et qu’ils ne sont plus assujettis au rendement futur des placements (c’est-a-dire assujettis a une disposition de récupération).
Au cours du trimestre, nous avons réalisé un intéressement aux plus-values de 59 M$, déduction faite des cotts directs
(2019 — 85 MS$). Au cours du trimestre, les montants réalisés sont essentiellement attribuables aux distributions au sein des fonds
d’Oaktree, ainsi qu’aux montants réalisés au sein de nos premiers fonds immobiliers vedettes et fonds d’infrastructures de
co-investissement.

Nous fournissons de I’information supplémentaire et 1’analyse ci-aprés quant au montant estimatif de 1’intéressement aux plus-
values latent [se reporter a la section iii)] qui a ét¢ accumulé en fonction du rendement du fonds jusqu’a la date de cloture des
états financiers consolidés.
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iii) Intéressement aux plus-values latent

Les montants du cumul de I’intéressement aux plus-values latent et des coflits connexes ne sont pas inclus dans nos bilans
consolidés ni dans nos états consolidés du résultat net, car ils sont toujours assujettis a la disposition de récupération. Ces montants
sont présentés dans le tableau qui suit :

2020 2019
Intéressement Intéressement
aux aux
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS plus-values .Couts Montant plus-values Coﬁts Montant
(EN MILLIONS) latent directs net latent directs net
Cumul latent au début de la période ... 4212 $ (1553) % 2659 $ 2486 $ (754) $ 1732 %
Variation au cours de la période
Montant latent au cours de la
PETIOde ... (298) 145 (153) 324 (89) 235
Réévaluation du change................ (198) 63 (135) 8 @) 7
(496) 208 (288) 332 (90) 242
Moins : montant réalisé................. (132) 57 (75) (119) 34 (85)
(628) 265 (363) 213 (56) 157
Cumul latent a la fin de la période..... 3584 (1288) 2296 2699 (810) 1 889
Intéressement aux plus-values
d’Oaktree non attribuable aux
actionnaires de BAM .................... (420) 219 (201) — — —
Cumul latent a la fin de la période,
montant Net .......oeveveveerveeeeeeeennen. 3164 $ (1069) $ 2095 $ 2699 $ (810) $ 1889 §

L’intéressement aux plus-values latent au cours du trimestre considéré, avant le change et les cofits connexes, a diminué
de 298 MS§ et représente principalement les variations de 1’évaluation a la valeur de marché d’Oaktree et de nos fonds
privés d’immeubles. La production négative refléte les sous-ensembles de ces fonds, qui subissent plus rapidement I’incidence
du contexte actuel, comme les actifs liés aux biens hoételiers et aux loisirs. En ce qui concerne ces actifs, nous avons mis a jour
nos modeles de flux de trésorerie actualisés afin de tenir compte de I’incidence a court et a moyen terme sur les flux de trésorerie,
en supposant une reprise graduelle menant  une normalisation des niveaux vers la fin de 2020 et au début de 2021. Etant donné
la nature de nos placements, nous n’avons pas modifié notre évaluation de la valeur intrinséque et, par conséquent, nous n’avons
pas, en grande partie, ajusté nos hypothéses quant aux taux d’actualisation ou a la valeur finale.

Le reste de notre portefeuille est de nature défensive, plusieurs actifs et entreprises liés aux services essentiels disposant de flux
de trésorerie provenant d’activités contractuelles, de contrats de location et d’activités réglementées. Par conséquent, cette
composante fait preuve de résilience dans les conditions actuelles du marché.

Le cumul de I’intéressement aux plus-values latent totalisait 3,2 G$ au 31 mars 2020. Nous estimons que des colts connexes
d’environ 1,1 G$ 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’'impot. Nous prévoyons comptabiliser un montant de 1,2 G$ de cet
intéressement aux plus-values, compte non tenu des cofits, au cours des trois prochains exercices; cependant, la réalisation de cet
intéressement aux plus-values dépend du rendement futur des placements et du moment de la monétisation.
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Immobilier

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits par secteur et de notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations
et des capitaux propres ordinaires des entités de notre secteur Immobilier et résume les 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 liés Capitaux propres
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS )
(EN MILLIONS) Renvois 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Brookfield Property Partners
Parts'......c.oooviiieeeeeee e i) 1906 $ 2074 $ 160 $ 159 $ 15283 $ 15770 $
Actions privil€gi€es .........c.ccevvereenene — 9 — 9 16 16
1906 2083 160 168 15299 15 786
Autres placements immobiliers ............... ii) 716 518 32 22 3256 2995
Profits a la cession réalisés....................... 1ii) — — 27 60 — —
2622 $ 2601 $ 219 $ 250 § 18555 $ 18781 §
1. Les parts de Brookfield dans BPY comprennent 432,6 millions de parts de rachat-échange, 87,1 millions de parts de société en commandite de catégorie A, 4,8 millions

de parts de société en commandite spéciales, 0,1 million de parts de commandité et 3,0 millions d’actions de catégorie A de BPYU, qui représentent conjointement une
participation économique® de 56 % dans BPY.
2. Se reporter a la définition de « Participation économique » présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.

Les produits de notre secteur Immobilier ont augmenté de 21 M$, les avantages conférés par les acquisitions ayant été
partiellement contrebalancés par la diminution des produits attribuable a la COVID-19, particuliérement au sein de nos biens
hoteliers, ainsi que par I’incidence défavorable du change. Les flux de trésorerie liés aux opérations avant les profits a la cession
réalisés sont demeurés stables, puisque 1’augmentation des flux de trésorerie liés aux opérations attribuable au début de contrats
de location et la croissance selon les biens comparables de notre portefeuille d’immeubles de bureaux principaux, la diminution
des honoraires de gestion payés, les produits tirés des transactions non récurrentes au sein de nos portefeuilles d’immeubles de
commerce de détail et de placements a titre de commanditaire, ainsi que I’augmentation de notre participation dans BPY ont été
contrebalancés par I’incidence susmentionnée de la COVID-19 et par la baisse des dividendes liés aux actions privilégiées apres
leur rachat.

i) Brookfield Property Partners

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
Immeubles de DUrEauX PriNCIPAUX.......ccuveriertieierieetierterteertesteeterteeteesesseetesseessesseessessesssesesseensenseassensesssensesses 135 § 140 $
Immeubles de commerce de détail PrINCIPAUXK. ......ccveveueririreriirteieiieie ettt ettt ettt eteetesaesaebesaesrennens 195 184
Placements & titre de COMMANGAITAITE ........ecvieveeiieitieiteeeieeteeteeeeeeteesteesaeebeesbeessaeesseesseessseesseeasseesssessseansanas 62 86
SIEEE SOCIAL ...ttt bttt et b e e h e b e bt et a e b e h et e h et bt et b et et ea (83) (103)
Attribuable QUX POTTEULS @ PATTS......ecveiiertieiiertieiieteetieteette e e teeteeteestesseeseesseesaesseesseseessessesseensesseensessesssessennes 309 307
Participations ne donnant pas 1€ CONLIOLE .........ccuiiririiiieieiniine ettt ettt sttt see e aen (136) (141)
Réaffectation SECLOTIELlE €1 AULTES ... ......c.cvivivieiiieieteect ittt ettt ettt ettt es ettt et ees e s s s aeans 13) @)
Participation de BrOOKFIELA. ..........c.cvoviveuerieiiietetetetcecetee ettt ettt ettt et se et es ettt s s sasas s s sesens 160 $ 159 $
1. Refléte les distributions des dividendes sur actions privilégiées et le bénéfice tiré des honoraires, 1’intéressement aux plus-values net et les charges liées a la gestion

d’actifs connexes qui ne sont pas inclus dans les flux de trésorerie liés aux opérations et qui ont été reclassés dans le secteur Gestion d’actifs.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de BPY se sont chiffrés a 309 M$ pour le trimestre, et notre quote-part, a 160 MS$,
comparativement a 159 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

Immeubles de bureaux principaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations ont diminué de 5 M$ pour s’établir a 135 MS$, principalement en raison de la hausse des
charges d’intéréts attribuable aux refinancements, partiellement contrebalancée par I’apport des acquisitions d’entreprises et
d’immeubles, par la croissance selon les biens comparables du taux de location attribuable au début de contrats de location et par
la hausse des honoraires tirés de la gestion de projets d’aménagement et des honoraires gagnés a titre de coentrepreneur.
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Immeubles de commerce de détail principaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 11 M$ par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent
pour atteindre 195 MS$, en raison des facteurs suivants :

*  des produits tirés des transactions a la vente de placements; facteur partiellement contrebalancé par :
* une diminution du bénéfice tiré des contrats de location et une hausse des charges d’intéréts attribuable aux refinancements.
Placements a titre de commanditaire

La quote-part de BPY des flux de trésorerie liés aux opérations provenant de ses placements a titre de commanditaire a diminué
de 24 MS$ par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison des facteurs suivants :

* une diminution du bénéfice d’exploitation net de nos biens hoételiers liée aux annulations et aux fermetures découlant de la
COVID-19;

* lesactifs vendus au sein de notre fonds BSREP I depuis I’exercice précédent et I’incidence du change; facteurs partiellement
contrebalancés par :

* une diminution des charges d’intéréts et des frais administratifs découlant de la déconsolidation du fonds BSREP III au sein
de BPY.

Siege social

Les charges du siége social de BPY comprennent les charges d’intéréts, les honoraires de gestion et d’autres cofits. Les charges
du siege social de 83 M$ ont diminué par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, ce qui s’explique par la
diminution des honoraires de gestion d’actifs découlant du recul de la capitalisation boursiére d’un exercice a I’autre ainsi que
par la baisse des charges d’intéréts découlant de la diminution des emprunts généraux.

ii) Autres placements immobiliers

Les flux de trésorerie liés aux opérations se sont chiffrés a 32 M$ pour le trimestre considéré, en hausse de 10 M$ par rapport au
trimestre correspondant de I’exercice précédent, principalement en raison de I’apport de notre quote-part des actifs récemment
acquis de BSREP II1.

iii) Profits a la cession réalisés

Les profits a la cession réalisés de 27 M$ ont trait aux ventes d’immeubles dans 1’ensemble de nos portefeuilles. Les ventes les
plus importantes ont été€ celles de certains immeubles aux Etats-Unis, y compris une participation partielle dans un immeuble de
bureaux principal ainsi qu’un immeuble de bureaux présentant des occasions.

Les profits a la cession de 60 MS$ pour le trimestre correspondant de 1’exercice précédent ont principalement trait aux cessions
de notre portefeuille d’immeubles de commerce de détail présentant des occasions & Shanghai et aux ventes de participations
totales ou partielles dans un certain nombre d’immeubles de commerce de détail et d’immeubles présentant des occasions.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires du secteur Immobilier ont diminué pour s’établir a 18,6 G$ au 31 mars 2020, comparativement
a 18,8 G$ au 31 décembre 2019. Cette diminution est principalement attribuable a la perte globale ainsi qu’aux distributions et
aux annulations d’actions au cours du trimestre, partiellement contrebalancées par 1’augmentation de nos titres de capitaux
propres acquis au rabais ayant entrainé des profits de désactualisation au cours du trimestre.
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Energie renouvelable

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits par secteur et de notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations
et des capitaux propres ordinaires des entités de notre secteur Energie renouvelable et résume les 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 liés Capitaux propres

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS .
(EN MILLIONS) Renvois 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Brookfield Renewable Partners!............. i) 1083 $ 1091 $ 123 $ 130 $ 4243 $ 4810 $
Contrats d’énergie ..........ceceeverveeenennenne. i1) (53) (48) (64) (48) 546 510
Profits a la cession réalisés....................... 1ii) — — 7 72 — —

1030 $ 1043 § 66 $ 154 3 4789 $ 5320 $
1. La participation de Brookfield dans BEP comprend 129,7 millions de parts de rachat-échange, 56,1 millions de parts de société en commandite de catégorie A et

2,7 millions de parts de commandité, qui représentent conjointement une participation économique de 61 % dans BEP. Les produits par secteur de BEP comprennent
des produits de 264 M$ (2019 — 245 M$) provenant de TERP.

Par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent, les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations, en excluant
les profits a la cession réalisés, provenant de nos activités lices a I’énergie renouvelable ont diminué de 13 M$ et de 23 M$,
respectivement. Les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations ont subi 1’incidence négative de la conversion des devises,
de la hausse des honoraires de gestion et de la baisse des marges réalisées sur la production vendue en vertu de nos contrats
d’énergie directement détenus, facteurs partiellement contrebalancés par 1’apport des acquisitions, déduction faite des cessions.

i) Brookfield Renewable Partners

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

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN GIGAWATTHEURES ET EN MILLIONS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Hydro€lectriCite .......evevrereniieieieenesceececeeen 5 658 5704 5019 5078 222§ 218 $
Energie G0lenne ..........cc.ovveeveeeereeereeseeerenresinreeenes 1210 1269 1423 1425 44 49
Energie SOIaire...........ooovevveeveeeeeeieeeeeeseseseesnseens 240 199 275 195 18 18
Stockage et AULTES ......c..eevvereieiirinienenieeseceee e 56 74 — — 6 7
Si€ge SOCIAl.....eeiiiieiiiiee e — — — — (73) (65)
Attribuable aux porteurs de parts..........coccevecerernennee 7 164 7 246 6717 6 698 217 227
Participations ne donnant pas le contréle et autres?. 94) 97)
Participation de Brookfield.............ccccceurreiririerennnen. 123 § 130 $
1. Quote-part de BEP. Se reporter a la définition de « Production sur une base proportionnelle » présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.

2. Comprend les distributions incitatives de 16 M$ (2019 — 12 M$) versées a Brookfield en tant que commandité de BEP.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de BEP au premier trimestre de 2020 se sont établis a 217 M$, notre quote-part s’élevant
a 123 M$, comparativement a 130 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. La production au cours du trimestre a
totalisé 7 164 GWh, soit un résultat supérieur de 7 % a la moyenne a long terme, ce qui représente une baisse de 1 % par rapport
au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, ou une baisse de 6 % selon les biens comparables, si I’on exclut 1’incidence
des acquisitions.
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Hydroélectricité
Les principaux facteurs qui expliquent I’augmentation de 4 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations sont les suivants :

» une hausse de 4 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités nord-américaines, en raison de 1’augmentation
des produits réalisés moyens par MWh attribuable & 1’indexation en fonction de I’inflation et de la forte production selon les
biens comparables. Cette augmentation a été partiellement contrebalancée par la vente d’une participation de 25 % dans
certains de nos actifs au Canada,;

* une hausse de la production selon les biens comparables de nos activités au Brésil, des initiatives de réduction des cotits et
une hausse des produits moyens par MWh de nos activités en Colombie, partiellement contrebalancées par une baisse des
prix réalisés au Brésil et par I’incidence de la conversion des devises, le tout se traduisant par des flux de trésorerie liés aux
opérations stables, dans 1’ensemble, par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent pour nos activités en
Amérique du Sud.

Energie éolienne

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des activités de production d’énergie éolienne ont diminué de 5 M$ pour
s’établir a 44 MS$, en raison des facteurs suivants :

* TD’absence de flux de trésorerie liés aux opérations provenant de la vente de certains actifs éoliens en Europe et de la
conversion des devises;

* une production sous la moyenne au sein de nos activités en Amérique du Nord et au Brésil; facteurs partiellement
contrebalancés par :

*  D’acquisition de parcs ¢éoliens en Chine et en Inde et les initiatives de réduction des cofits.
Energie solaire

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des activités de production d’énergie solaire ont été stables par rapport au
trimestre correspondant de 1’exercice précédent, la croissance de notre portefeuille et 1’expansion de notre entreprise de
production d’énergie décentralisée au sein de TerraForm Power, Inc. (« TERP! ») ayant été contrebalancées par la vente de
certains actifs solaires situés dans des marchés secondaires.

Stockage et autres

Les flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités de stockage et autres sont demeurés stables par rapport au trimestre
correspondant de 1’exercice précédent.

Siege social

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Siége social a augmenté de 8 M$ en raison de la hausse des
honoraires de gestion, le prix des parts de BEP s’étant apprécié au cours des 12 derniers mois.

ii) Contrats d’énergie

Au cours du trimestre, nous avons acheté¢ 1 187 GWh (2019 — 1 139 GWh) a BEP, au prix de 83 $ par MWh (2019 — 75 § par
MWh), et avons vendu cette électricité pour un prix moyen de 29 $ par MWh (2019 — 48 § par MWh). Par conséquent, nous
avons comptabilisé un déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations de 64 M$, comparativement a un déficit de 48 M$
au trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

iii) Profits a la cession réalisés
Les profits a la cession de 7 M$ pour le trimestre tiennent a la vente de notre participation dans des actifs solaires situés en Thailande.

Les profits a la cession pour le trimestre correspondant de I’exercice précédent se rapportent a la vente d’une participation de
25 % dans certains actifs hydroélectriques canadiens en Ontario et en Colombie-Britannique.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires de notre secteur Energie renouvelable ont diminué, passant de 5,3 G$ au 31 décembre 2019 &
4,8 G$ au 31 mars 2020. L’apport des flux de trésorerie liés aux opérations a été plus que contrebalancé par la conversion des
devises, I’amortissement et les distributions versées aux investisseurs. Les immobilisations corporelles de notre secteur Energie
renouvelable sont réévaluées annuellement et, par conséquent, 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. Nos estimations et hypothéses
critiques qui sous-tendent 1’évaluation des immobilisations corporelles n’ont pas changé de fagon significative par suite de la
pandémie de COVID-19. Se reporter a la partie 5 pour plus de détails.
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Infrastructures

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits par secteur et de notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations
et des capitaux propres ordinaires des entités de notre secteur Infrastructures et résume les 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 liés Capitaux propres

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS .
(EN MILLIONS) Renvois 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Brookfield Infrastructure Partners! .......... i) 2235 % 1635 $ 88 $ 92 $ 1888 $ 2141 $
Ressources durables et autres .................. i1) 39 96 2 11 562 651
Profits a la cession réalisés....................... 1ii) — — 47 91 — —

2274 $ 1731 § 137 $ 194 $ 2450 $ 2792 $
1. La participation de Brookfield se compose de 122,0 millions de parts de rachat-échange, de 0,2 million de parts de société en commandite et de 1,6 million de parts de

commandité de BIP LP, ainsi que de 13,7 millions d’actions de catégorie A de Brookfield Infrastructure Corporation (« BIPC »), qui représentent conjointement une
participation économique d’environ 30 % dans BIP.

Les produits générés par notre secteur Infrastructures ont augmenté de 543 M$ par rapport au trimestre correspondant de
I’exercice précédent. Ce résultat tient a 1’apport des acquisitions conclues au cours des 12 derniers mois et aux initiatives de
croissance interne dans 1’ensemble de nos activités.

Les flux de trésorerie liés aux opérations, en excluant les profits a la cession réalisés, ont diminué de 13 M$ par rapport au
trimestre correspondant de I’exercice précédent. Les avantages conférés par les activités susmentionnées ont été plus que
contrebalancés par la baisse des volumes enregistrée par les activités liées au transport suite a 1’éclosion de COVID-19, par
I’incidence de la conversion des devises et par I’augmentation des distributions incitatives payées par BIP en raison de la hausse
des distributions par part versées aux porteurs de parts.

i) Brookfield Infrastructure Partners

Le tableau qui suit présente la répartition des flux de trésorerie liés aux opérations excluant les profits réalisés de BIP, par branche
d’activité, afin de permettre une analyse des variations d’un trimestre a 1’autre.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2020 2019

Services publics........ s s s N . 146 $ 137 §
Transport.......... . 120 139
EIETIIC «.voevoeeeeeeeeeeee ettt 115 107
Infrastructures de AOMIEES ......c.ccueuiiiuiiiiiirieii ittt sttt st st 42 28
STEEE SOCIAL ..ttt ettt b e bt s bt e bbbt eb e a e bt bt a e bt ettt be et ee e (65) (60)
Attribuable aUX POTTEULS @ PATTS......ecueiuietietietieiteteet ettt ce et ettt ettt e st et e e et e bt este st e eseeneesseente et eneeseeeseenseenes 358 351
RéEAfTectation SECLOTICIIE! ...........oviiiiieveeeecce ettt ettt ettt ettt ettt e s e s s esea s s s es et esennennans A3) —
Participations ne donnant pas le CONrole €t AUITES............ooovuiviieueiereieieieieieieieseeeeiet ettt seaese e seaees (267) (259)
Participation de BrOOKIIEIA. .........c.cuiviviririiiiieritieieiieietete ettt sttt b et s s sesssnanas 88 $ 922 3
1. La réaffectation sectorielle fait référence a certains postes, déduction faite de la participation ne donnant pas le contréle, compris dans les flux de trésorerie liés aux
opérations de BIP qui ont été reclassés, ce qui nous permet de présenter les flux de trésorerie liés aux opérations attribuables aux porteurs de parts de la méme fagon que

BIP.
2. Comprend les distributions incitatives de 46 M$ (2019 — 38 M$) versées a Brookfield en tant que commandité de BIP.

Au premier trimestre de 2020, les flux de trésorerie liés aux opérations de BIP se sont établis a 358 M$, notre quote-part s’élevant
a 88 M$, comparativement a 92 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent. Les principales variations au sein de nos
branches d’activité sont présentées ci-apres.
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Services publics

Les flux de trésorerie liés aux opérations se sont chiffrés a 146 M$, en hausse de 9 M§ par rapport au trimestre correspondant de
I’exercice précédent. L’augmentation s’explique principalement par :

+ les avantages conférés par 1’indexation en fonction de I’inflation et par les projets d’investissement mis en service pris en
compte dans la base tarifaire au cours des 12 derniers mois;

*  D’apport d’une entreprise de transport de gaz naturel réglementé en Amérique du Nord acquise en octobre 2019; facteurs
partiellement contrebalancés par :

« une réduction des taux de change et une perte de bénéfice liée a la vente de EBSA en janvier 2020.
Transport

Les flux de trésorerie liés aux opérations du secteur du transport se sont chiffrés a 120 M$, une baisse de 19 M$ par rapport au
trimestre correspondant de I’exercice précédent. Cette diminution s’explique principalement par :

+  labaisse des volumes des conteneurs enregistrée aux Etats-Unis et en Australie;
*  Tl’incidence de la vente de notre entreprise de ports en Europe et de la vente partielle de notre participation dans AVN;

* D’incidence défavorable de la dépréciation du real brésilien par rapport a la période précédente; facteurs partiellement
contrebalancés par :

* TD’apport initial des volumes des conteneurs de G&W et les hausses de tarifs en fonction de I’inflation au sein de nos
entreprises de chemins de fer et de routes a péage;

* lahausse des volumes du secteur minier enregistrée par notre entreprise de chemins de fer en Australie.
Energie

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant du secteur Energie se sont élevés a 115 M$, une hausse de 8 M$ par rapport
au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, ce qui s’explique par :

» lacroissance interne de notre entreprise de transport de gaz naturel en Amérique du Nord en raison de la forte demande pour
les services de transport;

» les clients additionnels gagnés par notre entreprise d’infrastructure d’énergie résidentielle en Amérique du Nord;

* les acquisitions de la portion assujettie a la réglementation fédérale de notre entreprise du secteur médian dans 1’Ouest
canadien et d’un gazoduc en Inde; facteurs partiellement contrebalancés par :

» D’absence de bénéfice découlant de la vente de notre entreprise d’énergie de quartier en Australie et la baisse des produits
enregistrée par nos entreprises de stockage de gaz.

Infrastructures de données

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant du secteur Infrastructures de données se sont élevés a 42 M$, une hausse de
14 M$ par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, ce qui s’explique par :

e les acquisitions de Vodafone New Zealand (« Vodafone! »), une entreprise de distribution de données en Nouvelle-Z¢lande,
d’une entreprise de tours de télécommunications au Royaume-Uni et d’un portefeuille de centres de données au Brésil;

* D’indexation en fonction de I’inflation et I’ajout de nouveaux points de présence pour notre entreprise de télécommunications
en France.

Siege social

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations du secteur du si¢ge social de 65 M$ est demeuré essentiellement
inchangé par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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ii) Ressources durables et autres

Les flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités agricoles ont diminué par rapport au trimestre correspondant de
I’exercice précédent, en raison du moment de la récolte de soya qui avait eu lieu plus tot au cours de 1’exercice précédent, de la
dépréciation du real brésilien et de la vente d’ Acadian Timber Corp. (« Acadian' »), notre entreprise de bois d’ceuvre au Canada.

iii) Profits a la cession réalisés

Au cours du trimestre considéré, nous avons comptabilisé des profits a la cession de 47 M$ relativement a la vente d’EBSA et
de notre participation partielle dans AVN.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires relatifs a notre secteur Infrastructures se chiffraient a 2,5 G$ au 31 mars 2020 (31 décembre
2019 — 2,8 G$). L’apport du bénéfice a été contrebalancé par ’affaiblissement des devises face au dollar américain et par les
distributions 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 a chaque exercice, tandis que les concessions sont considérées comme des immobilisations
incorporelles en vertu des normes IFRS et sont, par conséquent, présentées au cott 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 & des réévaluations.
Nos estimations et hypothéses critiques qui sous-tendent 1’évaluation des immobilisations corporelles et des immobilisations
incorporelles n’ont pas changé de fagon significative par suite de la pandémie de COVID-19. Se reporter a la partie 5 pour plus
de détails.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Capital-investissement

Sommaire des résultats d’exploitation

Le tableau qui suit présente la répartition des produits par secteur et de notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations
et des capitaux propres ordinaires des entités de notre secteur Capital-investissement et résume les 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 liés Capitaux propres

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS .
(EN MILLIONS) Renvois 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Brookfield Business Partners! i) 10176 $ 9221 $ 9% $ 139 § 1874 $ 2389 §
Autres placements..........ccecevververerenennene ii) 37 17 43 36 1670 1697
Profits a la cession réalisés ...................... iii) — — 26 — — —

10213 $ 9238 $ 165 $ 175 $ 3544 $ 4086 $

1. La participation de Brookfield dans BBU est composée de 69,7 millions de parts de rachat-échange, de 24,8 millions de parts de société en commandite et de 8 parts de
commandité, qui représentent conjointement une participation économique de 63 % dans BBU.

L’augmentation de 1,0 G$ des produits générés par notre secteur Capital-investissement tient principalement aux acquisitions de
Clarios et de Healthscope au deuxi¢me trimestre de 2019 et de Genworth au quatriéme trimestre de 2019. Ce facteur a été
partiellement contrebalancé par la vente de notre fournisseur mondial de services de gestion d’installations et de notre entreprise
de services de relocalisation de dirigeants au cours du deuxiéme trimestre de 2019 et par la baisse des produits enregistrée par
GrafTech et Greenergy.

Les flux de trésorerie liés aux opérations, avant les profits a la cession, ont diminué de 36 M$ pour atteindre 139 M$, en raison
principalement de la hausse des charges d’intéréts et de la charge d’imp6t attribuable aux acquisitions de Clarios et de Genworth
ainsi que des pertes enregistrées par notre entreprise de services de construction. Les facteurs susmentionnés ont été partiellement
contrebalancés par les apports des entreprises acquises, déduction faite des ventes d’actifs, ainsi que par 1’augmentation de notre
participation dans Altera.

i) Brookfield Business Partners

Le tableau qui suit présente la répartition des flux de trésorerie liés aux opérations de BBU par branche d’activité, afin de
permettre une analyse des variations d’un trimestre a 1’autre des flux de trésorerie liés aux opérations.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
SEIVICES COMIMETCIAUX ....vvveuvreuteteeeieteetteteeseeseeseesseseessenseessessesssessesseessesseessensesssensesssensesssessenseessensesssensenssenses 42 $ 323
SEIVICES A INTTASTIUCTUIES ...veiiuviiiieieiieteeete et e et et e ettt eeteesbeeteeeabeebeeesseesseeesseensaesabeessesassessseesssesaseenssesssaesnnas 104 102
ACHIVIES TNAUSIIICIIES ....veeiieeiieetiecie ettt ettt ettt e et e et e e te e s e e esaeessbeesseesssesnseenseeansassseesnseensaeansanns 57 81
SHEEE SOCIAL....euvieiietietieie ettt ettt ettt et e st e e sae e st e b e e st enbe e st enbeeae e st e he e st e s e enbeeseenb e seens e seensebeenaens (&) (10)
Attribuable aux porteurs de parts.......... 194 205
Participations ne donnant pas 1€ CONIOLE. ........ceuiririiriirieiieee ettt ettt et e e saee e (72) (66)
Réaffectation SECLOTIELIE €1 AUITES ...........cocveveviverieieeeeet ettt ettt ettt ettt es s sttt eseases et eseseseseasenenas (26) —
Participation de BroOKFIEI...........ccvcivieuieiirieiietecict ettt ettt ettt ettt ess e s st et eae st s se s esessans 9% $ 139 §
1. La réaffectation sectorielle et autres fait référence aux profits a la cession, déduction faite de la participation ne donnant pas le contrdle, 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.

BBU a généré des flux de trésorerie liés aux opérations de 194 M$, comparativement a 205 M$ pour la période précédente.
Compte non tenu d’un profit réalisé a la vente de Nova Cold, notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations de BBU
s’est établie a 96 M$, comparativement a 139 M$ au trimestre correspondant de 1’exercice précédent.
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Services commerciaux

Les flux de trésorerie liés aux opérations relatifs aux services commerciaux ont augmenté de 10 MS$, pour s’établir a 42 M$,
principalement en raison des profits a la cession réalisés lors de la vente de Nova Cold. Compte non tenu des profits que nous
avons reclassés dans les profits a la cession réalisés, les flux de trésorerie liés aux opérations ont diminué de 32 MS$,
principalement en raison des facteurs suivants :

* une baisse des niveaux de productivité et une hausse des colits pour notre entreprise de services de construction; facteurs
partiellement contrebalancés par :

* les apports des acquisitions de Genworth, de Healthscope et de notre entreprise de gestion de parcs de machinerie lourde et
de véhicules 1égers au Brésil.

Services d’infrastructures

Dans le cadre de nos activités liées aux services d’infrastructures, nous avons généré des flux de trésorerie liés aux opérations de
104 M$, comparativement a 102 M$ au trimestre correspondant de I’exercice précédent, ce qui s’explique essentiellement par :

e une hausse de I’apport d’Altera attribuable a une augmentation de 25 % a 43 % de notre participation dans cette derniére;
*  D’apport de ’acquisition de BrandSafway au cours du trimestre considéré; facteurs partiellement contrebalancés par :

e une diminution des expéditions de carburant en Europe, au Moyen-Orient et en Afrique, alors que cette période est
habituellement marquée, pour 1’entreprise, par un nombre considérable d’arréts pour entretien et d’expéditions de carburant.
En outre, les résultats reflétent une baisse attendue de I’apport des travaux d’ingénierie relatifs aux nouveaux projets d’usines
pour le trimestre.

Activités industrielles

Les flux de trésorerie liés aux opérations de notre portefeuille d’activités industrielles ont diminué de 24 M$ pour s’établir a
57 M$ en raison des facteurs suivants :

e les pertes enregistrées par Cardone, le plan de transformation des activités de 1’entreprise ayant subi ’incidence de la
réduction de la demande par suite de la pandémie de COVID-19;

* labaisse des volumes de ventes enregistrée par GrafTech; facteurs partiellement contrebalancés par :
e I’apport de Clarios, qui a été acquise au deuxiéme trimestre de 2019.
Siege social

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations relatif au siege social a diminué de 1 M$, I’économie d’imp6t de la
période considérée ayant été partiellement contrebalancée par la hausse de la charge liée aux honoraires de gestion découlant de
la hausse de la capitalisation.

Honoraires en fonction du rendement

BBU verse des honoraires en fonction du rendement chaque trimestre, selon la hausse moyenne pondérée en fonction du volume
du prix des parts de BBU au-dela du seuil précédent en fonction duquel ces honoraires étaient versés. Aucuns honoraires en
fonction du rendement n’ont été versés au cours du trimestre considéré ou du trimestre correspondant de 1’exercice précédent.

44  BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



ii) Autres placements

Les flux de trésorerie liés aux opérations provenant des autres placements ont augmenté de 7 M$ pour se chiffrer a 43 M$, ce qui
s’explique principalement par la hausse des prix des panneaux a copeaux orientés malgré la baisse des volumes. Cette
augmentation a été partiellement contrebalancée par la diminution des flux de trésorerie liés aux opérations provenant de Vistra
Energy Corp. (« Vistra! »), une entreprise de production d’électricité, de gaz naturel et d’énergie aux Etats-Unis, suite & la vente
partielle de notre participation dans cette derniére au cours du quatriéme trimestre de 2019.

iii) Profits a la cession réalisés

Les profits a la cession réalisés se sont chiffrés a 26 M$ pour le trimestre considéré, par rapport a néant pour le trimestre
correspondant de 1’exercice précédent. Au cours du trimestre considéré, nous avons conclu la vente de Nova Cold.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires relatifs a notre secteur Capital-investissement se chiffraient a 3,5 G$ au 31 mars 2020
(31 décembre 2019 — 4,1 G$). La diminution est principalement attribuable a la conversion des devises, aux distributions aux
porteurs de parts et a la dotation a I’amortissement. Les diminutions ont été contrebalancées en partie par I’apport des flux de
trésorerie liés aux opérations. Les actifs détenus & 1’égard de ces activités sont inscrits au colit 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.

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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Ameénagement résidentiel

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 entiérement détenues exercent leurs activités.

Flux de trésorerie liés Capitaux propres

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Amérique du NOrd......cceeveeeiieireireeeeeeens 324 § 364 $ ?2s 1S 1956 $ 2083 $
BIrésil €t QULIeS ....cc.evveveieieiieiircreneeeeecee e 84 75 (@) (23) 619 776

408 $ 439 $ O 22) $ 2575 $ 2859 §$
Amérique du Nord

Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations provenant de nos activités en Amérique du Nord s’est élevé a 2 MS$,
soit un niveau relativement stable par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, la baisse des marges sur les
habitations ayant été contrebalancée par la diminution des charges d’intéréts et des charges d’exploitation.

Au 31 mars 2020, nous détenions 90 communautés fonci¢res actives (31 mars 2019 — 89) et 26 quartiers actifs
(31 mars 2019 — 30).

Brésil et autres

Les flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités au Brésil ont augmenté de 16 M$ pour correspondre a un déficit de
7 MS$ pour le trimestre considéré en raison du fait que le trimestre considéré a profité de la vente de stocks a des marges brutes
plus élevées. Les résultats de la période précédente avaient pour leur part subi I’incidence de la livraison de projets existants, qui
ont entrainé des marges négatives.

Au cours du premier trimestre de 2020, nous avons achevé et livré un projet, par rapport a cinq projets au cours du trimestre
correspondant de 1’exercice précédent.

Au début de 2020, 20 de nos projets étaient en cours de construction. Au 31 mars 2020, nous disposions de 24 projets en cours
de construction, dont 22 ont trait a des projets lancés depuis la fin de 2016 qui donneront lieu a des marges relativement plus
élevées que celles des deux anciens projets.

Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires se chiffraient a 2,6 G$ au 31 mars 2020 (31 décembre 2019 — 2,9 G$) et comprenaient
essentiellement des biens immobiliers destinés a I’aménagement résidentiel, qui sont comptabilisés au cott historique ou au
moindre du cofit 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 diminution des capitaux propres est principalement imputable a la dépréciation du dollar
canadien et du real brésilien par rapport au dollar américain.
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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 siege social,
ainsi que les flux de trésorerie liés aux opérations correspondants, afin d’en faciliter I’analyse.

Flux de trésorerie liés Capitaux propres
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 ET Produits aux opérations ordinaires
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Trésorerie et actifs financiers généraux,

IMONEANE TEL ..ttt 66 $ 9 $ 55 $ 98 $ 1949 $ 2181 $
Emprunts générauxX ...........coceeeriiiinieiiniieeneee — — (89) 87) (7 235) (7 083)
Capitaux propres privilégiés’ .........c.covvvveverrinnnnn. — — — — (4 145) (4 145)
Autres placements gENEraux .........c..ceeevereerereeene 37 128 A3 3 565 680
Charges générales et impdt/fonds de roulement net. — — 37 37) 732 470

103 § 218 $ 74 $ 23) % 8134) $ (7897 $
1. Les flux de trésorerie liés aux opérations excluent les distributions sur actions privilégiées de 35 M$ (2019 — 37 M$).

Notre portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers généraux est habituellement comptabilisé a la juste valeur, et les variations
sont comptabilisées par le biais du résultat net, a moins que les placements financiers sous-jacents ne soient classés comme étant
a la juste valeur par le biais des autres ¢léments du résultat global. Dans ce cas, les variations de la valeur sont comptabilisées
dans les autres éléments du résultat global. Les préts et créances sont habituellement comptabilisés au colt amorti. Au 31 mars
2020, notre portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers généraux comprenait un montant de 945 MS$ au titre de la trésorerie et
des équivalents de trésorerie (2019 — 789 M$), soit un niveau stable par rapport au trimestre précédent, 1’émission de titres
d’emprunt généraux de 600 M$ au cours du trimestre considéré ayant été contrebalancée par le remboursement par anticipation
d’un montant de 251 M$ (350 M$ CA) d’emprunts généraux, par le financement des appels de capitaux de notre fonds BSREP 11
et par le rachat de 2,9 millions d’actions de catégorie A compte tenu du fractionnement d’actions.

Notre trésorerie et nos actifs financiers généraux ont généré des flux de trésorerie liés aux opérations de 55 M$, en baisse de
43 MS par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison principalement de la baisse des profits liés a la
valeur de marché au cours de 1’exercice considéré. Le trimestre correspondant de 1’exercice précédent avait pour sa part profité
des profits importants liés au redressement des marchés boursiers aprés une diminution a la fin de 2018.

Les emprunts généraux sont habituellement 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 varie 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.
La charge au titre des flux de trésorerie liés aux opérations de 89 M$ présentée 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
principalement de 1’augmentation nette de nos emprunts mentionnée précédemment.

Les capitaux propres privilégiés ne sont pas réévalués en vertu des normes IFRS, et le total des actions en circulation est demeuré
inchangé par rapport a la cloture de I’exercice.

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.

Les autres placements généraux comprennent nos activités en mati¢re d’assurance et de régimes de retraite ainsi qu’Oaktree, qui
a été acquise au cours du troisiéme trimestre de 2019. La diminution des flux de trésorerie liés aux opérations est principalement
attribuable aux cofts directs liés aux provisions et au paiement de réclamations par notre entreprise d’assurance.

Le fonds de roulement net se compose des débiteurs, des créditeurs et des autres actifs et passifs, et affichait un actif de 732 M$
au 31 mars 2020, soit une augmentation par rapport au solde de 470 M$ a I’exercice précédent. Des actifs d’imp6t différé nets
de 1,9 G$ (31 décembre 2019 — 2,2 G$) sont inclus dans ce solde. Le déficit au titre des flux de trésorerie liés aux opérations
comprend aussi les charges générales et I’impo6t en trésorerie qui sont demeurés stables par rapport au trimestre correspondant
de I’exercice précédent.

Le déficit au titre des capitaux propres ordinaires de notre secteur Activités du siége social, qui se chiffrait a 8,1 G$ au 31 mars
2020, est demeuré essentiellement stable par rapport au solde a la cloture de I’exercice (7,9 G$).
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PARTIE 4 — STRUCTURE DU CAPITAL ET SITUATION
DE TRESORERIE

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
I’analyse.

Capital investi 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 31 mars 2020, notre capital investi de la Société
s’établissait a 44,0 G$ (31 décembre 2019 — 47,1 GS$), et le ratio d’endettement, a 16 % (31 décembre 2019 — 15 %).

Capital investi consolidé’ — présente I’intégralité du capital investi des entités entiérement détenues, détenues partiellement et
gérées que nous consolidons dans nos états financiers. Au 31 mars 2020, le capital investi consolidé a augmenté par rapport a
I’exercice précédent, principalement en raison des acquisitions, qui ont donné lieu a une augmentation des emprunts connexes,
des soldes du fonds de roulement et des participations ne donnant pas le contréle. Une grande partie des emprunts émis au sein
de nos entités gérées est incluse dans notre bilan consolidé, méme si pratiquement aucune de ces dettes n’est assortie d’un recours
contre la Société.

Capital investi 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.

Le tableau ci-dessous présente notre capital investi consolidé, de la Société et en fonction de notre quote-part.

En fonction de

Société Consolidé notre quote-part
(N MILLIONgy | A 31 DECEMBRE 2019 Renvois 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Emprunts générauX..........ccccoevveervevennene. i) 7235 $ 7083 $ 7235 $ 7083 $ 7235 $ 7083 $
Emprunts sans recours
Emprunts de filiales............cccoeeeeneenee. i) — — 9266 8423 5 869 5382
Emprunts grevant des
PIOPIi€téS PréCiSes .....covveruerurrueaneenne. i) — — 124 494 127 869 46 580 44 436
7235 7 083 140 995 143 375 59 684 56 901
Créditeurs et autres passifs ........c..ccceee. 3437 4708 40 504 43 077 11187 13617
Passifs d’impot différé...........ccocevennennee. 483 279 14 175 14 849 3436 4541
Obligations découlant des titres
de capitaux propres des filiales............. — — 4158 4132 1922 1 896
Passifs liés a des actifs classés comme
détenus en vue de la vente ...................... — — 304 1 690 46 212
Capitaux propres
Participations ne donnant pas
le controle........oceveeeevereiniccniccnne — — 79 637 81 833 — —
Capitaux propres privilégiés................ ii) 4145 4145 4 145 4145 4 145 4145
Capitaux propres ordinaires................ i) 28 665 30 868 28 665 30 868 28 665 30 868
32810 35013 112 447 116 846 32810 35013
Total du capital investi ........cc.ceccrerveneee. 43965 § 47083 $§ 312583 $§ 323969 § 109085 $§ 112180 $
Ratio d’endettement............ccccoeerueruennnne. 16 % 15 % 45 % 44 % 55 % 51 %
1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.
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i) Emprunts
Emprunts généraux

Durée moyenne

) Taux moyen (en années) Données consolidées
(EN MILLIONS DE DOLLARS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
EMpPrunts & terMe.......c.ocveveveviieieieeerieeereiesesesesesssseeneons 45 % 46 % 11 10 7284 § 7128 %
Facilités renouvelables..........cccoceevieiiiieienciice e — % — % 4 4 — —
Cots de financement différés ...........ccevvevcieeciveniennenns S.0. S.0. S.0. s.0. 49) (45)
TOtAL et 7235 $ 7083 $

Au 31 mars 2020, les emprunts généraux comprenaient des emprunts a terme de 7,3 G$ (31 décembre 2019 — 7,1 GS$) d’une
durée moyenne a 1’échéance de 11 ans (31 décembre 2019 — 10 ans). Les emprunts a terme se composent d’obligations émises
dans le public et dans le cadre d’un placement privé, toutes assorties de taux fixes et d’échéances arrivant entre mars 2023 et
2050. 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 a 3,45 % d’une valeur de
600 MS$ arrivant a échéance en 2050, partiellement contrebalancée par le remboursement de billets a 5,30 % d’une valeur de
251 MS$ (350 MS$ CA) arrivant a échéance le 1 mars 2021, ainsi que par la dépréciation de 193 M$ des monnaies étrangéres.

Apres le 31 mars 2020, nous avons émis des billets a 4,35 % d’une valeur de 750 M$ arrivant a échéance en 2030.

Nous n’avions pas de papier commercial ni d’emprunt bancaire en cours au 31 mars 2020 (31 décembre 2019 — néant). Nos
facilités de crédit a terme renouvelables d’une valeur de 2,6 G$, arrivant a échéance entre 2022 et 2024, s’ajoutent a notre
programme de papier commercial. Au 31 mars 2020, un montant de 64 MS$ (31 décembre 2019 — 66 M$) de ces facilités était
utilisé pour des lettres de crédit.

Emprunts de filiales

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

Durée moyenne

) Taux moyen (en années) Données consolidées

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS DE DOLLARS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
TMMODILIET ..t 3,6 % 39 % 4 4 2283 $ 2024 $
Energie renouvelable 3,7 % 40 % 9 9 2 000 2098
INfrastruCtures .. ....ccvveeeiieeiiecie et et 32 % 3,4 % 5 6 2740 2470
Capital-InVestiSSEMENt .......cc.eeveruerierieneeienenieeseeiene 33 % — % 4 — 283 —
Aménagement résidentiel ............ccooeviecieniniieniiien 55 % 6,2 % 6 5 1960 1831
TOLAL vttt ene 39 % 42 % 6 9266 $ 8423 §$

Les emprunts de filiales comprennent les prélévements sur les facilités de crédit et la dette a terme avec recours des sociétés de
personnes cotées. Ils sont généralement sans recours contre la Société, mais sont avec recours contre ses principales filiales
(principalement BPY, BEP, BIP et BBU).
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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 ni contre les sociétés de personnes cotées.

Durée moyenne

) Taux moyen (en années) Données consolidées

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS DE DOLLARS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
TMMODIHET ..o 4,1 % 4.4 % 4 4 66708 $ 67909 $
Energie renouvelable ...........o.oeveveveveeeeeeeeeeeeeeeeean 5,0 % 50 % 10 9 15 391 15787
Infrastructures.........coevvieieiiiiee e 43 % 4,7 % 7 7 18 827 20 776
Capital-investissement et Qutres...........ccceverevenreneennennnn. 52 % 54 % 5 6 23 232 23105
Aménagement résidentiel .............ccoooeeveniiiiiniiieiee, 4,6 % 54 % 3 3 336 292
TOtAL e 4,5 % 4,7 % 6 6 124494 § 127869 $

Les emprunts grevant des propriétés précises ont diminué de 3,4 G$ depuis le 31 décembre 2019. La diminution des emprunts
de nos secteurs Immobilier et Infrastructures est principalement attribuable au remboursement des facilités destinées aux
souscriptions au niveau des fonds, ces facilités ayant été remboursées dans le cadre des appels de capitaux au cours du trimestre.
En plus des remboursements des facilités destinées aux souscriptions, la portion restante de la diminution des emprunts consolidés
est attribuable aux fluctuations des taux de change. Ces baisses ont été contrebalancées en partie par des acquisitions d’actifs
dans I’ensemble de I’entreprise.

Exposition aux taux d’intérét fixes et variables

Plusieurs de nos emprunts, y compris tous les emprunts généraux avec recours contre la Société, constituent des financements a
long terme & taux fixe. Le reste de nos emprunts est assorti de taux variables. Toutefois, de temps a autre, nous concluons des
contrats de taux d’intérét visant a convertir notre dette a taux variable en dette a taux fixe.

Au 31 mars 2020, la tranche a taux fixe de notre quote-part de 1’encours de la dette, en tenant compte des swaps, se situait a
68 %. 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
2020 2019 2020 2019

AU 31 MARS 2020 ET
AU 31 DECEMBRE 2019 Taux Données Taux Données Taux Données Taux Données
(EN MILLIONS) moyen consolidées moyen consolidées moyen consolidées moyen consolidées
Emprunts généraux................... 45 % 7235 $ 46 % 7083 § — % — 3 — % — 3
Emprunts de filiales................... 45 % 6182 4,6 % 6152 2,7 % 3084 34 % 2271
Emprunts grevant des

Propriétés précises ................. 51 % 52500 52 % 49614 4,0 % 71994 4,4 % 78 255
Total .oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee, 5,0 % 65917 $ 49 % 62849 $ 39 % 75078 $ 44 % 80526 $

ii) Capitaux propres privilégiés

Les capitaux propres privilégiés se composent d’actions privilégiées perpétuelles et ils 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 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) Durée 2020 2019 2020 2019
TaUX fIXE TEVISE ....veeeeveeeeeeeeeeee e Perpétuelles 42 % 43 % 2875 $ 2875 %
TAUX FIXE v et Perpétuelles 48 % 48 % 739 739
TauX Variable .......c.ecoviiiiiiiiieeieicieecee et Perpétuelles 29 % 2,9 % 531 531
TOUAL ..ttt ettt ettt 42 % 42 % 4145 $ 4145 $

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 I’obligation du gouvernement du Canada de
cinq ans. Au 31 mars 2020, I’écart de taux révisé moyen était de 284 points de base.
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iii) Capitaux propres ordinaires
Actions émises et en circulation

Le tableau suivant présente les variations du nombre d’actions de catégorie A émises et en circulation au cours des trimestres.

AUX 31 MARS ET POUR LES TRIMESTRES CLOS A CES DATES

(EN MILLIONS) 2020! 2019!
En circulation au début de 18 PETIOAE.......c..oouieiiiiiiieii ettt 1509,3 14327
Actions émises (rachetées)
RACKALS ..ottt ettt ettt et e et e e tte bt e te e bees e e b e e st e b e eat e beeat et e st esaeeaeent e beereenbeeneenseensensanns (1,4)
Régimes d’actionnariat & IoNG tEIMIE? ...........c.evevvieeeeecereceeeete et see s sesesesaesesese st s s s esssesssasssassesesesssesenaneees 1,6
Régime de réinvestissement des dividendes €t QULTES .........c.ecuivieiiriierierii ettt sae e 0,1
En circulation a la fin de la période ..........ccoveevvevennnee. 1433,0
Options non exercées et autres régimes fondés sur des actions 46,7
Nombre total d’actions, apres dilution, a la fin de 1a periode...........ooeeviriiieiiiiiiiie e 1479,7
1. Données ajustées pour tenir compte du fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1 avril 2020.
2. Comprend le régime d’options sur actions a I’intention de la direction et le régime d’actions a négociation restreinte.

La société détient 58,4 millions d’actions de catégorie A (2019 — 56,7 millions) achetées par des entités consolidées aux fins des
régimes d’actionnariat a 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 5,9 millions d’actions (2019 — 12,2 millions) pouvant étre émises en vertu de
ces régimes en fonction de la valeur de marché des actions de catégorie A aux 31 mars 2020 et 31 mars 2019, ce qui se traduit
par une réduction nette de 52,5 millions du nombre d’actions en circulation aprés dilution (2019 — 44,5 millions).

Au cours du premier trimestre de 2020, 3,1 millions d’options ont été exercées, dont 1,3 million et 0,1 million ont été émises au
montant net et au montant brut, respectivement, entrainant 1’annulation de 1,7 million d’options dont les droits étaient acquis.

La valeur en trésorerie des options non exercées était de 1,2 G$ au 31 mars 2020 (31 décembre 2019 — 1,2 G$) en fonction du
produit qui serait versé au moment de I’exercice des options.

Le 1% avril 2020, la société a effectué un fractionnement d’actions a raison de trois pour deux, au moyen d’un dividende en
actions consistant en une demi-action de catégorie A pour chaque action de catégorie A et de catégorie B en circulation, ce qui
s’est traduit par 1’émission de 524 millions d’actions de catégorie A.

Au 14 mai 2020, 1 511 697 736 actions de catégorie A et 85 120 actions de catégorie B de la Société étaient en circulation.
Veuillez vous reporter a la note 12 des états financiers consolidés pour plus d’information au sujet des capitaux propres.

SITUATION DE TRESORERIE
Liquidités générales

Nous maintenons des liquidités importantes au niveau de la Société. 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.

Compte tenu de leur rdle dans le financement des acquisitions, que ce soit directement ou par I’intermédiaire de nos fonds gérés,
nos principales filiales, soit BPY, BEP, BIP et BBU, sont incluses dans 1’évaluation de I’ensemble de nos liquidités. L’ensemble
de nos liquidités essentielles a la fin du trimestre se chiffrait a 13,1 G$ ou, compte tenu des engagements d’investisseurs envers
nos fonds privés, 4 59,0 G$ a la fin du trimestre, parce que nous continuons d’étre a 1’affiit de nombreuses occasions de placement
intéressantes.

Exigences en matiére de capital

La Société a trés peu d’exigences non discrétionnaires en matiére de capital. Dans le cours normal des activités, nos plus
importantes exigences en matiere de capital sont liées aux emprunts arrivant a échéance. Aucuns emprunts généraux n’arriveront
a échéance avant mars 2023, et un montant de 427 M$ (600 M$ CA) sera alors exigible. De fagon réguliére, nous finangons aussi
des acquisitions et amorgons de nouvelles stratégies de placement.
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Auniveau des sociétés de personnes cotées, les plus importantes exigences en matiere de capital dans le cours normal des activités
sont liées aux emprunts arrivant a échéance et a la quote-part des appels de capitaux des fonds privés. Les nouvelles acquisitions
sont principalement financées par 1’entremise de fonds privés ou de sociétés de personnes cotées que nous gérons. Nous nous
efforgcons 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 I’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. Le 31 janvier 2019, la Société a engagé un montant de 2,75 G$ relativement
a notre troisieme fonds immobilier vedette, parallélement a I’engagement de BPY de 1 G$. Au 31 mars 2020, la Société avait
financé une tranche de 866 M$ de notre engagement de 2,75 G$. En avril, nous avons financé une tranche additionnelle de
123 MS$ de notre engagement. Les sociétés de personnes cotées financent leurs exigences en matiere de capital au moyen de leurs
propres ressources et de 1’accés 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 dans les actifs, 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 et total des liquidités

Le tableau qui suit présente les liquidités essentielles de la Société et des secteurs opérationnels.

AU 31 MARS 2020 ET : : .
AU 31 DECEMBRE 2019 ] - Energie ) Capital- Total Total
(EN MILLIONS) Société Immobilier renouvelable Infrastructures investissement Oaktree 2020 2019
Trésorerie et actifs financiers,

montant Net........oceeeeeeererenennens 1949 § 23§ 332§ 848 $ 241 § 410 $§ 3803 § 3575 $
Montants non prélevés sur les

facilités de crédit engagées ......... 2526 2483 1817 719 1292 500 9337 9 808
Liquidités essentielles’.............. 4475 2 506 2149 1567 1533 910 13 140 13 383
Engagements non appelés dans

des fonds privés.......c.cccceeeeruenenne — 11701 3685 9941 6911 13 661 45 899 50735
Total des liquidités’ .................. 4475 § 14207 $ 5834 $ 11508 $ 8444 $ 14571 $ 59039 § 64118 §

1. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.

Au 31 mars 2020, les liquidités essentielles de la Société s’élevaient a 4,5 G$ et se composaient de trésorerie et d’actifs financiers
de 1,9 G$, déduction faite des dépots et autres passifs, et de montants non prélevés sur les facilités de crédit de 2,5 G$. 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 sociétés de personnes cotées et de
nos fonds privés, ainsi que pour lancer de nouveaux produits de placement.

Aprés le 31 mars 2020, la Société a émis des billets de 4,35 % d’une valeur de 750 M$ arrivant a échéance en 2030 en plus de
conclure une augmentation de 1 G$ de sa facilité de crédit ainsi qu’une autre augmentation de 1 G$ de la facilité de crédit de
BIP, échéant a deux ans dans les deux cas.

La Société peut 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 54. Ces liquidités ne sont toutefois
pas incluses dans nos liquidités essentielles, puisque nous sommes généralement en mesure de financer nos activités et nos
exigences en matiére de capital par d’autres moyens.

La Société génére d’importants montants de trésorerie disponible pour les distributions et/ou les réinvestissements. Nos
principales sources de flux de trésorerie récurrents comprennent :

*  le bénéfice tiré des honoraires de gestion d’actifs et le produit, sous la forme d’un intéressement aux plus-values réalisé, des
ventes d’actifs au sein des fonds privés;

* les distributions du capital investi, particuliérement nos sociétés de personnes cotées;

e les autres bénéfices provenant du capital investi, qui comprennent nos placements entiérement détenus, contrebalancés par
les charges d’intéréts générales, les charges générales et ’impot ainsi que les dividendes versés sur les actions privilégiées.
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Au cours du premier trimestre de 2020, nous avons généré un montant de 751 M$ de trésorerie disponible pour les distributions

et/ou les réinvestissements, ce qui comprend :

*  un bénéfice tiré des honoraires de 286 M$, excluant Oaktree;

e un intéressement aux plus-values réalisé, montant net, de 30 M$, excluant Oaktree;
* les bénéfices distribuables liés a notre participation dans Oaktree de 55 M$;

* les distributions de nos sociétés de personnes cotées et d’autres placements de 369 M$;

*  une trésorerie de 193 M$ générée par notre portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers généraux; facteurs partiellement

contrebalancés par :

+ les autres bénéfices provenant du capital investi et les dividendes sur les actions privilégiées versés, déduction faite des cofits

liés a la rémunération fondée sur des actions, ce qui s’est traduit par des charges de 182 MS$.

La Société a versé des dividendes en trésorerie de 182 MS$ sur ses titres de capitaux propres ordinaires au cours du trimestre clos

le 31 mars 2020 (2019 — 153 MS$).

Les bénéfices et distributions que la Société a recus sont disponibles pour les distributions et/ou les réinvestissements et ils se

présentent comme suit :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
1) Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifs
Produits sous forme d hONOTAITES ..........cceouiriiiiiiitiiiiieetees ettt ne e 461 $ 400 $
COULS QITECLS ..vvevveiieeietieiiete et ete ettt et e st e ste et et e esbeeteeas e beess e beessenseessenseeseenseeseenseeseessensaeseenseeseensensaensenseensanss 175) (162)
Bénéfice tiré des honoraires' 286 238
Intéressement aux plus-values réalisé, montant net! 30 85
316 323
Notre quote-part des bénéfices distribuables d’OakIree...........cueeriririenieieinineneieieenteneseeee e 55 —
2) Distributions provenant des placements
Sociétés de personnes cotées.................... et e e 349 346
Trésorerie et actifs financiers généraux 193 7
AULTES PLACEIIICIIES ...ttt ettt ettt b et s b et s bt et esb e et e s et sat e bt sb e e bt sbeesbeebee bt eaeenbesbeennene 20 30
562 383
3) Autres bénéfices provenant du capital investi
EMPIUNTS GEMETAUX ......eetiiietiieeit ettt ettt ettt et e h e s e s bt et e s bt easeebeea e et e ebeem s e ebeeneesbesseenbeeaeenbeeseennenns (89) 87
Charges ZENErales @t IMPOT.......cc.ueruiriertirtieiirieet ettt ettt ettt e bt et e bt et e e bt es b et ebe et e e bt enteebeenneebeeneenaes 37 37
Autres placements eNtieremMEnt AELENUS ..........cvevvieieriieieriieierie et ete et ete st etesteetesseeseesseessesseeseessessessesssensens (46) (39)
172) (163)
Dividendes Sur actions PrivilEZICES. ......cc.eruiiriiriiiiiriiiieiteetet ettt 35) 37
Réintégrer : cots liés a la rémunération fondée sur des actions 25 21
Trésorerie disponible pour les distributions et/ou les réinVestiSSEMENts ...........ccevereerieriiriereiiere e 751 $ 527 §
1. Exclut le bénéfice tiré des honoraires et I’intéressement aux plus-values réalisé, montant net, de 57 M$ et de 94 M$, respectivement, provenant d’Oaktree.
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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 courantes de distribution pour chaque entité.

Distributions
Distributions pour le
courantes  cumul depuis
Parts (données le début de
o détenues selon les I’exercice
é}j 03 Sl gACAgTs Tzé)%o AETTEPOUR LE TRIMESTRE Par‘[101pat100n par  Distributions  Cours dy politiques (dqnnées
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR PART) % Brookfield par part! marché? courantes)’ réelles)
Distributions provenant des placements
Sociétés de personnes cotées
Brookfield Property Partners* ......... 56 % 527,7 1,33 8 4269 § 702 $ 174 $
Brookfield Renewable Partners....... 61 % 188,4 2,17 8 004 409 104
Brookfield Infrastructure Partners® ... 30 % 137,6 1,94 4949 267 65
Brookfield Business Partners .......... 63 % 94,5 0,25 2403 24 6
1402 349
Trésorerie et actifs financiers
SENETAUX® ..o Divers Divers Divers 1949 196 193
Autres placements
Norbord .....cocovvevieviiiciecieeeeee, 42 % 34,8 0,14 412 5 5
AULTES .o, Divers Divers Divers Divers 60 15
65 20
TOtAl v 1663 $ 562 $
1. Selon les politiques courantes en matiére de distribution.
2. Le cours du marché représente la valeur des parts détenues par Brookfield a la cloture le 31 mars 2020.
3. Les distributions (données selon les politiques courantes) correspondent au nombre de parts détenues au 31 mars 2020 multiplié par les distributions par part. Les

dividendes réels peuvent différer en raison de 1’échéancier des augmentations de dividendes et du paiement de dividendes spéciaux, qui ne sont pas pris en compte dans
le calcul du taux selon les politiques courantes. Se reporter a la définition présentée dans le glossaire qui commence a la page 59.

4. Le cours du marché de BPY comprend des actions privilégiées d’une valeur de 16 M$. La participation aprés dilution est de 52 %, en supposant la conversion des

actions privilégiées convertibles détenues par un tiers. Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, les distributions de BPY comprennent des dividendes sur actions

privilégiées de néant recus par la Société (2019 — 9 M$).

Les parts détenues par Brookfield représentent le total des parts détenues par BIP LP et par BIPC.

Comprend la trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi que les actifs financiers, déduction faite des dépots.

7. Le poste Autres comprend les distributions en trésorerie de notre participation de 27,5 % dans une entit¢ du secteur de 1’immobilier dont BAM est le promoteur a
New York, ainsi que d’un placement coté dans notre secteur Capital-investissement.

EXAMEN DES TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

oW

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
ACHVIEES A’ EXPIOTEALION ...ttt ettt b ettt es b se e se s e bbbt esesese s s esesesess st esesesnsnnsns 1682 § 159 $
ActiVités de fINANCEIMENE ......c.cc.euiiiiiiiiiiiiietiee ettt sttt sttt a ettt ene e 3837 25
ACHVILES A’ INVESTISSEIMENL ...ttt sttt sttt et et eb et b ettt e e eaeese et e saesbesa et ebeebente st et eneeaeebentenaen (2 087) (3231
Variation de la trésorerie et des équivalents de tréSOTETI. .......eeuiruirieriieieiieiceie sttt 3432 § (1610)8

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

Activités d’exploitation

Les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation ont totalisé 1,7 G$ en 2020, soit une augmentation de 86 M$ par
rapport au premier trimestre de 2019. 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 2,1 G$ au cours du trimestre considéré,
en hausse de 160 M$ par rapport au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en raison de la croissance selon les biens
comparables de nos activités existantes et de I’apport des actifs acquis au cours des 12 derniers mois, facteurs contrebalancés en
partie par I’incidence négative de I’écart de change.

54 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Activités de financement

Les entrées nettes de trésorerie provenant des activités de financement de la société se sont chiffrées a 3,8 G$ au premier trimestre
de 2020, comparativement a 25 M$ au premier trimestre de 2019. Nos filiales ont émis des emprunts sans recours de 10,9 G$
(2019 — 8,4 G9) et remboursé un montant de 8,3 G$ (2019 — 7,0 G$) au méme titre, pour une émission nette de 2,6 G$ (2019 —
1,4 G$) au cours du trimestre. Nous avons mobilisé des capitaux de 6,4 G$ obtenus auprés de nos partenaires institutionnels dans
nos fonds privés et aupres d’autres investisseurs afin de financer leur tranche des acquisitions, nous avons remboursé des
emprunts a court terme adossés a des engagements de fonds privés de 1,9 G$ et nous avons remis 3,2 G$ a nos investisseurs sous
forme de distributions ou de remboursements de capital.

Activités d’investissement

Au cours du premier trimestre de 2020, nous avons investi 8,4 G$ et généré un produit de 6,3 G$ découlant de cessions, les flux
de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement s’étant établis a 2,1 G$, comparativement a des flux de trésorerie nets
affectés de 3,3 G$ en 2019. Nous avons payé un montant en trésorerie de 121 M$ pour I’acquisition de filiales consolidées, ainsi
qu’un montant de 1,5 G$ pour ’acquisition de placements mis en équivalence au cours du trimestre, découlant surtout de
I’acquisition d’une participation dans BrandSafway. Se reporter a la note 4, « Acquisitions d’entités consolidées », et a la note 8,
« Placements mis en équivalence », des états financiers consolidés pour plus de détails. Nous avons continué d’acquérir et de
vendre des actifs financiers, ce qui représente une entrée nette de 482 MS$, 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.
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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.

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 appropriée, compte tenu de la nature de notre stratégie commerciale.

La préparation d’états financiers consolidés exige que la direction ait recours a des méthodes comptables appropriées et qu’elle
établisse des jugements et des estimations qui ont une incidence sur la valeur comptable de I’actif et du passif et sur la présentation
des actifs et des passifs éventuels a la date des états financiers consolidés ainsi que sur les montants présentés des produits et des
charges au cours de la période de présentation de 1’information financiére. 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
maniere 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 une analyse des jugements et estimations liés aux principaux
parameétres d’évaluation a la note 9 des états financiers consolidés non audités au 31 mars 2020 et ci-apres.

Pour plus de renseignements sur les méthodes, jugements et estimations comptables, y compris les nouvelles normes et les normes
révisées publiées par 'TASB, veuillez vous reporter aux principales méthodes comptables figurant a la note 2 des états financiers
consolidés au 31 décembre 2019.

COVID-19

La société suit de pres 1’évolution de la situation relative a la COVID-19, notamment les répercussions actuelles et éventuelles
sur les économies mondiale et locales dans les territoires ol nous exercons nos activités. La société a mis en ceuvre son plan de
continuité des activités de maniére a prioriser la sécurité des employés et a assurer une interruption minimale de ses activités, la
majorité des employés ayant travaillé a distance durant le premier trimestre de 2020. Depuis, les gouvernements du monde entier
ont mis en place diverses mesures pour contenir la propagation du virus, qui ont eu une incidence directe et indirecte sur de
nombreuses entreprises, y compris certaines des notres. Si nos résultats du trimestre considéré reflétent les répercussions de la
COVID-19 jusqu’a la fin de mars 2020, les répercussions a plus long terme de la crise dépendront des conditions futures,
lesquelles sont hautement incertaines et difficiles a prévoir puisque la situation évolue rapidement. L’ampleur de ces
répercussions peut varier en fonction d’un certain nombre de scénarios, que nous continuons a surveiller et a prendre en compte
dans notre prise de décision, tout en continuant d’évaluer les effets a moyen et a long terme de la COVID-19.

Données financiéres consolidées

Les normes IFRS prescrivent 1’utilisation d’un modele fondé sur le contrdle pour déterminer si la consolidation est requise. Par
conséquent, nous sommes considérés comme exergant le contréle sur un placement si nous 1) exergons le pouvoir sur ’entité
émettrice, 2) sommes exposés a des rendements variables en raison de nos liens avec 1’entité émettrice et 3) avons la capacité
d’exercer notre pouvoir de maniére a influer sur le montant des rendements obtenus. En raison de la structure de propriété de bon
nombre de nos filiales, nous controlons des entités dans lesquelles nous ne détenons qu’une participation économique minoritaire.
Se reporter a la partie 2 du rapport de gestion compris dans le rapport annuel au 31 décembre 2019 pour plus d’information.

i) Immeubles de placement

Nous classons la majorité des actifs immobiliers compris dans notre secteur Immobilier comme des immeubles de placement.
Nos évaluations sont préparées pour chaque immeuble par des professionnels en placement a I’interne qui détiennent une
expertise pertinente en ce qui a trait au secteur, a I’emplacement géographique et au type d’actif en question. Ces évaluations
sont mises a jour a chaque date de bilan, et les profits ou les pertes sont comptabilisés en résultat net.
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En raison de la pandémie de COVID-19 en cours et en constante évolution, ainsi que de son incidence sur I’économie mondiale,
nous pensons qu’il existe une incertitude accrue quant aux données d’entrée relatives a la juste valeur de nos immeubles de
placement, y compris les taux de capitalisation et les taux d’actualisation, en raison d’un manque de transactions sur le marché
depuis le début de mars 2020. Pour la majorité de nos évaluations en date du 31 mars 2020, nous avons formulé des hypothéses
générales pour sensibiliser nos flux de trésorerie en fonction des scénarios qui devraient se concrétiser a court et a moyen terme.
Nous avons évalué chacune de nos catégories d’actifs pour déterminer I’incidence sur les flux de trésorerie, apres avoir pris en
compte les taux de perception des loyers, les pourcentages de renouvellement et la qualité de crédit de nos locataires pour le
trimestre a venir. Il est probable que les flux de trésorerie et les paramétres d’évaluation seront a nouveau révisés au cours des
périodes futures, a mesure que de nouvelles informations liées a la pandémie seront comprises, notamment 1’incidence continue
sur nos locataires ainsi que 1’évolution des restrictions gouvernementales et des restrictions de voyage.

La majorité des flux de trésorerie sous-jacents pris en compte dans les modeles sont composés de contrats de location, dont
beaucoup sont a long terme. Ainsi, notre portefeuille d’immeubles de bureaux principaux présente un taux d’occupation combiné
de 93 % et la durée moyenne de ses contrats de location est de 8,5 ans, tandis que le taux d’occupation de notre portefeuille
d’immeubles de commerce de détail principaux s’établit a 95 %. Les modéles tiennent également compte d’hypothéses relatives
aux probabilités de renouvellement des contrats de location liés aux immeubles, des taux de location futurs et des dépenses
d’investissement. Ces facteurs sont examinés dans le cadre du processus de planification des affaires, et des données de marché
externes sont utilisées pour déterminer les flux de trésorerie liés aux renouvellements de contrats de location.

Les modeles d’évaluation ont été mis a jour afin de refléter les taux d’actualisation et les taux de capitalisation appropriés relatifs
aux actifs compte tenu de 1’information disponible au 31 mars 2020. Nous vérifions nos taux d’actualisation et nos taux finaux
en comparant les données de marché, les rapports de tiers, les documents de recherche et les avis des courtiers. Dans certains cas,
ces taux sont préparés par des consultants tiers. En ce qui a trait aux immeubles de commerce de détail principaux, nous utilisons
des taux d’actualisation et des taux de capitalisation fournis par un tiers indépendant. Lorsque nous utilisons la méthode de la
capitalisation directe, nous avons recours a un taux de capitalisation du marché soutenu par le secteur et, en vue d’établir les
valeurs des immeubles de placement, nous I’appliquons aux flux de trésorerie de chaque immeuble de fagon prospective sur un
maximum de 12 mois, de fagcon rétrospective ou selon les deux approches combinées. De plus, nous vendons plusieurs actifs
chaque année, ce qui nous fournit des données pour nos évaluations, puisque nos contrats sont habituellement conclus a des prix
comparables aux valeurs selon les normes IFRS.

Lorsqu’elles sont terminées, les évaluations font 1’objet d’examens a divers niveaux réalisés par la haute direction a 1’échelle
régionale et des divisions, y compris un examen qualitatif et quantitatif en profondeur par le gestionnaire de portefeuille de la
catégorie d’actifs respective. Dés que ces données sont approuvées par les équipes de placement, les gestionnaires de portefeuille
respectifs présentent les évaluations a la haute direction de la division de I’immobilier, aux fins de 1’approbation finale.

Nous vérifions les résultats de notre processus en soumettant un certain nombre de nos immeubles a une évaluation externe
chaque année, ce qui comprend des évaluations des immeubles de bureaux principaux, au moins tous les trois ans. Nous
comparons les résultats des évaluations externes et nos valeurs préparées a I’interne, et nous faisons le rapprochement des
différences significatives lorsqu’elles se présentent. Au cours du trimestre considéré, 26 de nos immeubles représentant des actifs
d’une valeur brute de 14 G$ ont fait ’objet d’une évaluation externe; les évaluations externes ne s’écartaient pas de plus de 1 %
des évaluations de la direction. Il est important de noter que toutes les évaluations du trimestre considéré ont été effectuées avant
que la pandémie mondiale ne soit déclarée. La direction a depuis révisé ces évaluations afin de s’assurer qu’elles reflétent
adéquatement 1’incidence des événements récents liés a la COVID-19 au 31 mars 2020.

Les évaluations sont surtout sensibles aux variations des flux de trésorerie, notamment les hypothéses a I’égard des probabilités
de renouvellement des baux, de I’intervalle entre le départ de 1’ancien locataire et I’arrivée du nouveau locataire, des dépenses
d’investissement, des taux de location futurs et des cotits de location connexes, les taux d’actualisation et les taux de capitalisation
finaux. Le tableau suivant présente un sommaire des principaux paramétres d’évaluation de nos actifs immobiliers au 31 mars
2020 et au 31 décembre 2019.

Immeubles de Placements a titre
Immeubles de commerce de détail de commanditaire
bureaux principaux principaux et autres Moyenne pondérée
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Taux d’actualisation............c...ccueeveennen. 6,7 % 6,7 % 6,8 % 6,7 % 89 % 8,1 % 7,6 % 73 %
Taux de capitalisation final................... 55 % 55 % 54 % 54 % 6,5 % 6,6 % 59 % 59 %
Horizon de placement (en années)........ 11 11 10 10 14 14 12 12
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Nous avons entrepris un processus d’évaluation du caractére approprié des taux d’actualisation et des taux de capitalisation finaux
en tenant compte des variations des taux sans risque et des écarts de taux, ainsi que des variations des flux de trésorerie
immobiliers et des primes de risque inhérentes a ces variations de flux de trésorerie. Tous ces facteurs pris en compte nous ont
amené a conclure que la vaste majorité des taux d’actualisation et des taux de capitalisation finaux de la période considérée
devraient demeurer stables par rapport aux taux enregistrés a la cloture de 1’exercice. Nous mettrons a jour nos modeéles
d’évaluation a mesure que nous en apprendrons davantage sur I’incidence @ moyen et a long terme de la pandémie sur nos
activités.

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 consolidés au 31 mars 2020. 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 31 MARS 2020 Juste o
(EN MILLIONS) valeur Sensibilité
Immeubles de bureaux principaux
BRAES-UILES 1...oooeeeeeoreeeseneeeese e esse st 15879 $ 764 $
(07 13 a - OO OSSPSR OSRRPR 4555 208
AAUSTTALIC ...ttt h et b et h e et h bt b e h et e h e et e bt e eheea e nh e eb b e bt et te b s 2 086 94
BIUTOPC ..ttt a e et eh e et e s bt e e st e e e bt e e bt e bt e eab e et e e e ab e et e e bt e eate e bt e sheeenee 2 746 157
BIESTL ..ttt bbbt h et ea e e bt a e n et aeeaeenenenee 278 10
Immeubles de commerce de détail PrinCipauX ............ccocooiiiiiiiiiiiiie e 21352 1110
Placements a titre de commanditaire et autres
Immeubles de bureaux représentant des placements a titre de commanditaire ...........c.cceceveereneesieneeseenennnn. 8417 354
Immeubles de commerce de détail représentant des placements a titre de commanditaire............coceeveveenene 2 944 171
ACHTS A LOZISLIGUE ...ttt ettt ettt et ettt et e et et e e st e beebeeaeeebeemee bt eaeenbeeneenseeaeeneeaseensenseensenseenean 124 3
IMMEUDIES @ USAZE MUIXLE. ....e.vieuiieiitieitietie ettt ettt ettt ettt e et est e s bt et e s bt et e bt eate s bt es e e bt eseenbeeneensesaeeneenaean 2 669 125
IMMEUDBIES TESIACIILICLS ..ottt ettt b et b e st st nae s 2771 125
Biens 8 DAIl MYPEIIIEL .......eoiiieiiie ettt ettt ettt et bbbt et e be st e bt en e e beenbenbeeneeneenean 4432 160
Installations de StoCKage €N LIDIE-SETVICE. ......ccueruiiuiiiietieieieeie ettt ettt be et e e saean 1013 40
Résidences pour étudiants 2521 113
MaiSONS PIETADTIGUEES .....eeueieieiieieietie ittt ettt et ettt ettt et e e et eatesaeeaeesaeense bt enseeseenee st eneenbeensensesneansesnean 2 499 109
Autres immeubles de PlACEMENL! ...............ooiuiuieieeieeeie ettt nns 21193 1228
TORAL ..ottt b et b e e et h e e et a e bt et eneeneeren 95479 $ 4771 $
1. Comprend les placements dans des immeubles de bureaux, des immeubles a usage mixte et des résidences pour étudiants qui sont détenus par I’entremise de notre

placement direct dans BSREP I1I, ainsi que d’autres immeubles de placement directement détenus.
i) Modéle de la réévaluation des immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont réévaluées périodiquement. Les estimations et hypothéses critiques qui sous-tendent
I’évaluation des immobilisations corporelles sont présentées a la note 10, « Immobilisations corporelles », dans nos états
financiers consolidés audités au 31 décembre 2019. La juste valeur de nos immobilisations corporelles est évaluée sur une base
récurrente, et les dates de prise d’effet de la réévaluation de toutes les catégories d’actifs ont été fixées au 31 décembre 2019.
Brookfield détermine la juste valeur au moyen de la méthode par les résultats et de la méthode du cofit, en tenant diment compte
de données d’entrée importantes comme le taux d’actualisation, le multiple de valeur finale, I’horizon de placement global, la
durée d’utilité et le colt de remplacement. Nos hypothéses ayant servi a I’évaluation n’ont pas changé de fagon significative en
raison de la pandémie de COVID-19. Se reporter a la note 10 pour de plus amples renseignements.

DECLARATIONS DE LA DIRECTION ET CONTROLES INTERNES

Controle interne a I’égard de I’information financiére

Au cours du trimestre clos le 31 mars 2020, aucun changement n’a été apporté a notre controle interne a 1’égard de I’information
financiére qui a eu une incidence significative, ou pourrait raisonnablement avoir une incidence significative, sur nos contréles
internes a ’égard de I’information financiere. La pandémie de COVID-19 n’a pas eu d’incidence significative sur notre
contrdle interne a 1’égard de I’information financiére. Nous surveillons et évaluons constamment I’incidence de la
pandémie de COVID-19 sur nos controles internes afin de minimiser I’impact de celle-ci sur I’efficacité de leur conception
et de leur fonctionnement.

58 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



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 conformes aux normes IFRS, les mesures de la performance non conformes aux normes IFRS et les principales
mesures d’exploitation que nous utilisons pour analyser et présenter nos résultats.

Références

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.

Nos actionnaires désignent les investisseurs dans la Société, et les investisseurs désignent les investisseurs dans nos fonds privés
et nos sociétés de personnes cotées.

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

*  Nous avons 40 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 principaux, de crédit, a
valeur ajoutée ou axés sur les occasions ainsi que des fonds de longue durée principaux. Nous appelons ces fonds nos fonds
privés.

*  Les sociétés de personnes cotées désignent BPY, BEP, BIP et BBU.

*  Notre division 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, les coentreprises et les entreprises associées en
exploitation et leurs filiales respectives sont désignées comme suit :

¢ Acadian — Acadian Timber Corp. * EBSA — Empresa de Energia de Boyaca S.A.
e Altera — Altera Infrastructure L.P. (auparavant, Teekay Offshore) ¢ G&W - Genesee & Wyoming Inc.

* AVN - Sociedad Concesionaria Vespucio Norte Express S.A. ¢ Genworth — Genworth MI Canada Inc.

* BBU - Brookfield Business Partners L.P. * GrafTech — GrafTech International Ltd.

¢ BEMI - Brookfield Energy Marketing Inc. ¢ Greenergy — Greenergy Fuels Holdings Ltd.
¢ BEP - Brookfield Renewable Partners L.P. ¢ Healthscope — Healthscope Limited

* BIP - Brookfield Infrastructure Partners L.P. * NAP — North American Palladium Ltd.

¢ BIPC — Brookfield Infrastructure Corporation ¢ Norbord — Norbord Inc.

¢ BPY - Brookfield Property Partners L.P. ¢ Nova Cold — Nova Cold Logistics ULC

¢ BPYU - Brookfield Property REIT Inc. (auparavant, GGP Inc. ou BPR) * Oaktree — Oaktree Capital Management

¢ BrandSafway — Brand Industrial Holdings Inc. ¢ TERP — TerraForm Power, Inc.

¢ Cardone — Cardone Industries Inc. ¢ Vistra — Vistra Energy Corp.

* Clarios — Clarios Global LP * Vodafone — Vodafone New Zealand

Mesures de la performance

Les définitions des mesures de la performance, y compris les mesures conformes aux normes I[FRS, les mesures non conformes
aux normes IFRS et les mesures d’exploitation, sont présentées ci-dessous en ordre alphabétique. Nous avons expressément
désigné les mesures qui sont des mesures conformes aux normes IFRS ou des mesures non conformes aux normes IFRS, le reste
étant des mesures d’exploitation.

Actifs sous gestion : désignent la juste 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. Les actifs sous gestion
sont calculés comme suit : 1) a 100 % de la juste valeur du total de ’actif du placement, pour les placements que Brookfield
consolide a des fins comptables ou gére activement, y compris les placements dont Brookfield ou une entité de placement
contrdlée est le principal actionnaire ou le principal exploitant ou gestionnaire; et ii) a la quote-part revenant a Brookfield ou a
son entité de placement contrdlée, selon le cas, de la juste valeur du total de 1’actif du placement pour tous les autres placements.
La méthode employée par Brookfield pour calculer les actifs sous gestion pourrait différer de celle employée par d’autres
gestionnaires d’actifs alternatifs, et les actifs sous gestion de Brookfield présentés ici pourraient différer de nos actifs sous gestion
présentés dans d’autres documents publics ou dans notre formulaire ADV et notre formulaire PF.
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Bénéfice tiré des honoraires : désigne une mesure conforme aux normes IFRS qui 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 liés aux technologies, les colts liés aux autres services partagés et
I’imp6t relatifs aux activités. Nous utilisons cette mesure dans le but de fournir de 1’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 de présentation de I’information financiére 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 investi : se compose de placements dans nos sociétés de personnes cotées, d’autres titres cotés en bourse, de placements
non cotés et du fonds de roulement de la Société. Notre capital investi nous fournit des flux de trésorerie liés aux opérations et
des distributions en trésorerie.

Capital investi consolidé : refléte I’intégralité du capital investi des entités entierement détenues et détenues partiellement que
nous consolidons dans nos états financiers. Notre capital investi consolidé comprend 1’ensemble de la dette des entités consolidées
méme si, dans bien des cas, nous ne détenons qu’une partie de I’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 Canary Wharf et plusieurs de nos entreprises liées
aux infrastructures.

Capital investi de la Société : représente le montant des titres d’emprunt émis par la Société, les créditeurs et le passif d’impot
différé dans notre secteur Activités du siége social, ainsi que nos actions ordinaires et privilégiées émises et en circulation.

Capital investi en fonction de notre quote-part: désigne une mesure non conforme aux normes IFRS et présente notre
quote-part de la dette et d’autres obligations en fonction de notre pourcentage de participation dans les placements connexes.
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 endettement consolidé en raison des participations variables que nous détenons dans nos placements
consolidés et nos placements mis en équivalence, qui ont des niveaux d’endettement différents. Nous utilisons également le
capital investi en fonction de notre quote-part pour prendre des décisions de gestion des risques financiers au sein de la Société.

Le tableau qui suit présente un rapprochement du passif et des capitaux propres consolidés et du capital investi en fonction de
notre quote-part.

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) 2020 2019
Total du passif et des capitaux Propres CONSOIIAES ........covueririiriiiiiiiiiiieeee ettt 312583 $§ 323969 §
Ajouter : notre quote-part de la dette des participations dans des entreprises assoCi€es ...........coerervererrererrennnn 13 440 11234

Déduire : quote-part des passifs revenant aux participations ne donnant pas le contrdle
EMPTUNES SANS TECOULS ...eeutieutieiiiteiieeiteettesiteeite et estteeteesteesateeseessteenbeesasessbeensaessseenseansaesnseenseessseensaesasesnseenns (94 751) (97 708)
(258) (1478)

Passifs liés aux actifs détenus en vue de la vente

Créditeurs €t QULTES PASSITS ...o..eeuiiiiieieieeti ettt ettt et bt et e bt et e bt e st e b e et e beeneenteenean (29 317) (29 460)
Passifs d IMPOt AIffEIE€ ......ccooiiiiiiiie ettt ettt ettt eae e (10739)  (10308)
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales.. (2 236) (2236)
Participations ne donnant pas 1€ CONEIOLE. .........couiriiriiiiiiiriiiee ettt ettt (79 637) (81 833)

Total du capital investi en fonction de NOIe QUOTE-PATT.........ccuerterieriiriiieriieiieese ettt 109085 $ 112180 $

Capital investi, montant net : se compose du capital investi et de ’endettement.

Capitaux admissibles a2 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 (« non appelés ») et les montants
investis directement par les investisseurs (les « 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 1’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.
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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 ajustés.

AUX 31 MARS
(EN MILLIONS) 2020 2019
Capitaux admissibles a un intéressement aux PlUS-VAIUES! ...........ccceviviirieriretiiieceee et 79988 $§ 59153 §
Moins :

Engagements non appelés dans des fonds privés..... .. (30 896) (22 614)

CO-INVESLISSEIMENES €6 AULTES .....ueeveetitentereieeieettetest et eteetestesbestesteseeseebe s b et esseseeseebesbe st enseseessenseseebeebesbenbeneeneen (7 076) (5 736)
Fonds n’ayant pas encore atteint le rendement privilé@ié Cible..........ocooviiiiiiiiiiniiiiiiieeeeeeeee e (18 401) (5912)
Capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values ajuStES. ........ccevirriiririiririiirierieeceeee e 23615 $ 24891 §

1. Exclut les capitaux admissibles a un intéressement aux plus-values liés a Oaktree.

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 appelés (« investis ») et des montants non appelés
(« promis » ou « engagés »). Aux fins du rapprochement des montants des périodes, nous utilisons les définitions suivantes :

*  Entrées : comprennent les engagements de capital et les apports a nos fonds privés et a nos fonds de titres cotés en bourse
ainsi qu’aux émissions de titres de capitaux propres de nos sociétés de personnes cotées.

»  Sorties : représentent les distributions et les rachats de capital relatifs au capital li¢ aux titres cotés en bourse.

» Distributions : représentent les distributions trimestrielles des sociétés de personnes cotées ainsi que les remboursements
de capital engagé (excluant les ajustements a la valeur de marché), les rachats et I’expiration des engagements non appelés
au sein de nos fonds privés.

«  Evaluation du marché : comprend les profits (pertes) sur les placements de portefeuille, les sociétés de personnes cotées
et les titres cotés en bourse fondés sur les valeurs du marché.

*  Autres : comprennent les variations de 1’endettement net sans recours prises en compte pour 1’établissement du capital
investi des sociétés de personnes cotées, ainsi que 1’incidence des fluctuations des taux de change sur les engagements autres
qu’en dollars américains.

Cumul de I’'intéressement aux plus-values latent : fondé¢ sur I’intéressement aux plus-values qui serait a recevoir en vertu de
la formule contractuelle a la date de cléture, comme si un fonds avait été liquidé et que tous les placements avaient été monétisés
aux valeurs enregistrées a cette date. Nous utilisons cette mesure pour fournir de 1’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 ci-dessous.
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Cumul de ’intéressement aux plus-values latent, montant net : cumul de I’intéressement aux plus-values latent déduction
faite des cofits directs, qui incluent les charges liées au personnel et 1’imp6t.

Le tableau suivant présente les données liées au cumul de l’intéressement aux plus-values latent permettant d’obtenir

I’intéressement aux plus-values latent généré au cours de la période.

Capitaux Pourcentage cible
admissibles a un Multiple des de I’intéressement Intéressement
AUX 31 MARS intéressemept aux capitaux aux plus-values aux plus-values
(EN MILLIONS) plus-values ajustés’ ajusté? des fonds? courant*
2020
Immobilier................c.cooooiiiiiiiii, 8147 $ 1,6 x 20 % 20 %
Infrastructures..............ccccoevvveeeeneeennn.n. 13154 14 x 20 % 18 %
Capital-investissement.............................. 2314 2,6 x 20 % 15 %
23615 $
2019
IMMODILIET .....eeveieiieiiieeeeceee e 8568 $ 1,8 x 20 % 16 %
Infrastructures..........covveeeeveeeeeeeeeeeeeeeeeeas 13 994 1,4 x 20 % 15 %
Capital-investissement...........ccccoeeeeeniennenne 2329 2,5x 20 % 20 %
24891 $

—_

Exclut les engagements non appelés dans des fonds privés, 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 aux plus-values ciblé moyen 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 I’intégralité du pourcentage

du total du bénéfice du fonds auquel nous avons droit.

Le tableau suivant résume I’intéressement aux plus-values latent généré au cours de 1’exercice considéré et des exercices antérieurs.

Cumul de Pintéressement
aux plus-values latent

Cumul de I’intéressement
aux plus-values latent

(EN MILLIONS) 31 mars 2020 31 déc. 2019 Variation 31 mars 2019 31 déc. 2018 Variation
IMmObIlier.....ccooviriiiiiiiicc 956 $ 986 § 30)$ 1060 $ 1087 $ 27) 3
Infrastructures........ooevveeeevencreniciecen, 970 1175 (205) 896 725 171
Capital-investissement...........c.ccoeeveveuenne. 565 596 (31) 743 674 69
OaKEICE .veevveeeiieceie et 673 890 (217) — — —
Cumul de I’intéressement aux plus-values

latent .......oooveriiiei 3164 3 647 (483) 2699 2486 213
Moins : charges connexes'............cccoccu... (1069) (1258) 189 (810) (754) (56)
Cumul de I’intéressement aux plus-values

latent, montant Nt ..........cocoeveverrvereenene. 2095 § 2389 $ (294) 1889 $ 1732 $ 157
Ajouter : intéressement aux plus-values

réalisé, montant Net...........cccoeevveerveennennne. 59 85
Intéressement aux plus-values latent,

MONLANE NEL ...t (235) $ 242 $
1. L’intéressement aux plus-values généré est assujetti a 1I’impot et a la charge de rémunération incitative a long terme liée aux professionnels en placement. Ces charges

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

Distributions (données selon les politiques courantes) : représentent les distributions que nous recevrions au cours des
12 prochains mois selon les politiques de distribution courantes des placements que nous détenons actuellement. Les dividendes
de nos placements cotés sont calculés en multipliant le nombre d’actions détenues par la donnée prévue dans la plus récente
politique de distribution annoncée. Le rendement du portefeuille de trésorerie et d’actifs financiers équivaut a 8 % du solde
moyen pondéré des quatre derniers trimestres de la trésorerie et des actifs financiers généraux. Les distributions liées a nos
placements non cotés sont calculées en fonction des distributions trimestrielles recues au cours du plus récent exercice.
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Distributions incitatives : désignent une mesure conforme aux normes IFRS qui est déterminée en fonction des accords
contractuels. Les distributions incitatives nous sont versées par BPY, BEP, BIP et TERP et elles représentent une partie des
distributions payées par les sociétés 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 distribution Seuils minimaux aux fins  Distributions
AU 31 MARS 2020 courant! des distributions (par part)? incitatives
Brookfield Infrastructure Partners (« BIP »)3........ccccovvvevvvevenenen. 1,94 § 0,73 $/0,79 $ 15 %/25 %
Brookfield Renewable Partners (« BEP »)......cccccceviiieienennne 2,17 1,50 /1,69 15 %/25 %
Brookfield Property Partners (« BPY ») .ccccooeiiniiiiiiiiiiceee, 1,33 1,10 /1,20 15 %/25 %
1. Les taux courants sont fondés sur les derniers taux de distribution annoncés.
2. Nous avons également droit & une partie des hausses des distributions déclarées par TERP, en fonction de seuils de distribution de 0,93 $ et de 1,05 $. La distribution

annuelle courante de TERP n’a pas encore atteint le premier seuil.

3. Les distributions incitatives de Brookfield Infrastructure Partners sont regues relativement aux distributions versées par BIP et BIPC. Le taux de distribution courant et

les seuils minimaux aux fins des distributions ont été ajustés afin de tenir compte du fractionnement de parts au 31 mars 2020.
Endettement : représente le montant des emprunts généraux et des actions privilégiées perpétuelles détenues par la société.

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 conforme aux normes IFRS. Le tableau qui suit présente le
rapprochement du total des flux de trésorerie liés aux opérations et du bénéfice net.

Total Par action
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) 2020 2019 2020 2019
(Perte nette) BENETICE NET ....ccviiiiieiieeiecie ettt re e s aeeree e asns 1256 $ 0,13) $ 0,83 $
Profits a la cession réalisés comptabilisés dans les variations de la juste valeur
OU 15 CAPItAUX PIOPIES ...cvveneiiniiniieiieieeiteiente ettt ettt ettt st sttt et et ebeentesaeens 93 232 0,06 0,17

Participations ne donnant pas le controle dans les flux de trésorerie
Li€S AUX OPETALIONS ...ttt ettt (1981) (1602) (1,31) (1,10)
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

JI€S AUX OPETALIONS .....veuvenveireiieiirterietereiteet sttt sttt sae e ne e sres 938 251 0,62 0,17
Variations de la juste valeur.. 414 (169) 0,27 0,12)
AIMOTTISSEIMIENTS .....eeviieeeiee e et e et e e et e et e ettt e e et e e eeaeeeeeaeeeeeaeeeeaaeeseaseeeeaeeeeianes 1409 1034 0,93 0,71
TMPOt AIFFEIE ...t 168 49 0,11 0,03

Total des flux de trésorerie 1iés auX OPETAIONS ........cevveeeerieriieieeiieieieeee et 884 § 1051 $ 0,55 $ 0,69 $

Nous utilisons les flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer notre performance en tant que gestionnaire d’actifs et, de
facon 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 cofits engagés au sein de nos
activités, ce qui inclut les charges d’intéréts et les autres cofits. Plus particulierement, les flux de trésorerie liés aux opérations
comprennent 1’incidence des contrats que nous concluons pour générer des produits, y compris les contrats de gestion d’actifs,
les contrats de vente d’électricité, les contrats que concluent nos entreprises en exploitation, comme des contrats de location et
des contrats d’achat ferme, et les ventes de stocks. Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent également 1’incidence
des variations des emprunts ou du coiit des emprunts, ainsi que d’autres colits engagés pour conduire nos activités.
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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 réalisé€s, y compris tout ajustement
a la juste valeur latent 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 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 I’amortissement comptabilisé pour toute période donnée. De plus, le coit
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 I’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 organisations
et de la définition de flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par 1’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 I’'impot 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
I’étranger; et les profits ou les pertes de change a la vente d’un investissement dans un établissement a I’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 a un
pourcentage des capitaux générant des honoraires et ils sont comptabilisés trimestriellement. Les honoraires de gestion de base,
y compris les honoraires de gestion de base liés aux fonds privés et les honoraires de gestion de base liés aux sociétés de personnes
cotées, sont des mesures conformes aux normes IFRS.

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.

Honovaires de gestion de base liés aux sociétés de personnes cotées : sont gagnés sur le total du capital investi, y compris les
capitaux empruntés et la capitalisation boursiére, 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$,
de 5MS et de 3 M$, respectivement. BPY et BEP paient chacune des honoraires additionnels de 1,25 % si la capitalisation
boursiére augmente au-dela du capital investi initialement de 11,5 G$ et de 8 GS, respectivement. TERP paie des honoraires
additionnels de 1,25 % si le capital investi augmente au-dela du prix initial par part au moment de I’acquisition. Les honoraires
de gestion de base pour BPYU, BIP et BBU s’établissent a 1,25 % du total du capital investi. Le capital de BPYU était assujetti
a une renonciation aux honoraires d’une durée de 12 mois qui a expiré a la fin d’aott 2019.

Honoraires en fonction du rendement : désignent une mesure conforme aux normes IFRS. Les honoraires en fonction du
rendement nous sont versés lorsque le rendement des placements au sein de BBU et de certains portefeuilles de titres cotés en
bourse exceéde des seuils prédéterminés. Les honoraires en fonction du rendement de BBU sont comptabilisés chaque trimestre,
selon la hausse moyenne pondérée en fonction du volume du prix des parts de BBU par rapport au seuil précédent, tandis que les
honoraires en fonction du rendement des fonds de titres cotés en bourse sont habituellement calculés annuellement. Les
honoraires en fonction du rendement ne sont pas assujettis a une disposition de récupération.

Intéressement aux plus-values : désigne une mesure conforme aux normes IFRS qui représente un accord contractuel selon lequel
nous touchons un pourcentage fixe des profits liés aux placements générés par un fonds privé dans la mesure ou les investisseurs
touchent un rendement minimal prédéterminé. L’ intéressement aux plus-values est habituellement payé vers la fin de la durée
d’un fonds, apres que les capitaux ont été remis aux investisseurs, et il peut €tre assujetti a une disposition de récupération jusqu’a
ce que tous les placements aient été monétisés et qu'un rendement minimal des capitaux investis soit suffisamment assuré.

Intéressement aux plus-values latent : désigne la variation du cumul de I’intéressement aux plus-values latent provenant des
périodes antérieures et représente le montant de 1’intéressement aux plus-values généré au cours de la période. Nous utilisons
cette mesure pour fournir de I’information sur la valeur créée par nos placements au cours de la période.

64 BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Intéressement aux plus-values réalisé : désigne une mesure conforme aux normes IFRS et 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 excedent 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 : désigne une mesure non conforme aux normes IFRS et représente
I’intéressement aux plus-values réalisé déduction faite des colits directs, qui incluent les charges liées au personnel et I’'imp6t en
trésorerie. Le tableau qui suit présente un rapprochement de I’intéressement aux plus-values réalisé et de 1’intéressement aux
plus-values réalisé, montant net.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
Intéressement auX PlUS-vAlUES TEAIISE ... ......coovivivivirieiieieteteecce ettt ettt ettt ettt eae s ettt teesennena 132 § 119 $
Moins : cofits directs liés a I’intéressement aux plus-values réalisé.............cccovirieririieniinieiinieeeeee e (57) (34)
75 85
Moins : intéressement aux plus-values réalisé non attribuable 8 BAM...........c.cccoeviiiieiiniieiieniieieieeeeeie e (16) —
Intéressement aux plus-values réalisé, MONTANT NET ..........cceeruirrierieiieieieeiete ettt eae e e s eeeenseeseenaeenas 59 $ 85 %

1. Comprend un intéressement aux plus-values réalis¢ de 94 M$ relatif & Oaktree. Aux fins de la présentation d’informations sectorielles, les produits d’Oaktree sont
présentés sur une base de propriété entiere.

Liquidités essentielles : représentent le montant de la trésorerie, des actifs financiers et des lignes de crédit non utilisées de la
Société, des sociétés de personnes cotées et des placements détenus directement. 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 streté 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.

Participation économique : représente la participation de la société dans nos sociétés de personnes cotées, qui peut comprendre
des parts de rachat-échange, 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, ainsi que des parts ou des actions de filiales qui sont échangeables
contre des parts de nos sociétés de personnes cotées (les « parts échangeables »). Les parts de rachat-échange et les parts
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 de personne cotée peut satisfaire avec 1’émission de parts de société
en commandite de catégorie A. Les parts de rachat-échange, les parts de commandité et les parts échangeables 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.

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 I’exercice. Pour les actifs acquis ou qui atteignent
I’étape d’exploitation commerciale au cours de 1’exercice, la production moyenne 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 production moyenne a long terme. Nous comparons la production moyenne a long terme aux niveaux
de production d’énergie réels pour évaluer 1’incidence, sur les produits et les flux de trésorerie liés aux opérations, des niveaux
d’hydrologie et de production d’énergie éolienne et de I’irradiance, 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 économique de BEP.

Produits sous forme d’honoraires : désignent une mesure conforme aux normes IFRS et 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 ils sont éliminés a la consolidation.
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Profits ou pertes a la cession réalisés : désignent une composante des flux de trésorerie liés aux opérations et 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 I’écart de réévaluation comptabilisés au cours de périodes précédentes, 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, a 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 financicre.

Total des liquidités : représente la somme des liquidités essentielles et des engagements non appelés dans des fonds privés, et il
est utilisé pour tenter de réaliser de nouvelles transactions.

Trésorerie disponible pour les distributions et/ou les réinvestissements : désigne une mesure non conforme aux normes IFRS
qui fournit de I’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. Elle est calculée comme la somme des flux de trésorerie liés aux
opérations de notre secteur Gestion d’actifs (c’est-a-dire le bénéfice tiré des honoraires et ’intéressement aux plus-values réalisé,
montant net); des distributions de nos sociétés de personnes cotées, des autres placements qui versent des distributions en
trésorerie réguliéres et des distributions de la trésorerie et des actifs financiers généraux; des autres bénéfices provenant du capital
investi, qui incluent les flux de trésorerie liés aux opérations provenant de nos activités liées au secteur Aménagement résidentiel,
de nos contrats liés a I’énergie, de nos ressources durables et d’autres placements des secteurs Immobilier, Capital-investissement
et Activités du siége social qui ne versent pas de distributions en trésorerie réguliéres, les charges générales et les charges
d’intéréts générales; excluant les cofits liés a la rémunération fondée sur des actions et déduction faite des paiements de dividendes
sur actions privilégiées.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
Flux de trésorerie liés aux opérations du secteur Gestion d’actifS ..........occeeviriiiieiiiieiieie e 316 $ 323 §
Notre quote-part des bénéfices distribuables d’OaKIree ..........coeoirerieriiieiiieeiereee e 55 —
Distributions provenant des placements 562 383
Autres bénéfices provenant du capital investi

EMPIUNES ZENETAUX ...ttt ettt ettt et h et e bt e e e bt ea e e et e ea e et e bt ea b e ebeem s e beeseebeensenbeennenseennan 89 87)

Charges GENETales €t IMPOL..........ccveruierieeiieiertieiesteetterteetteteeteestesteeseseessesseeseesseeseensesseesseseessenseessenseessensensses 37 37

Autres placements entierement AELEIUS .........couiueririrterierreteietr ettt ettt sttt esseteebesaesbesbesaeeeeseeseerentens (46) 39)

(172) (163)

Dividendes Sur actions PrivIIEZIEES ...........couiruiiriiriiiiiiriereeete ettt ettt ettt sae e 35 37
Réintégrer : colts liés a la rémunération fondée sur des aCtionS..........ccevveveerierieirerineneneieceese e 25 21
Trésorerie disponible pour les distributions et/ou les réinVestiSSEMENtS. .........ccveruerieiierieienieie e eie e 751 $ 527 $
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Etats financiers consolidés

BILANS CONSOLIDES

(NON AUDITE)
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) Notes 2020 2019
Actif
Trésorerie et €quivalents de trESOTETIC .. ....eoueureuieeieiiieiieieiei ettt eeneas 5 9868 $ 6778 $
AULres actifS fINANCIETS ....ccuviiiieiiieeiieeie ettt ettt et eebeesteeeteesaseenbeessaeenseees 5,6 11 206 12 468
DEDIteurs et AULIES ACTITS ... .ciiiiiiiieiieiie ettt ettt ae e b e eree e 5,6 18 381 18 469
STOCKS .ttt ettt ettt ettt b et et b et h e et b et bbbt ea b e bt et e nbeeanes 6 9719 10272
Actifs classés comme détenus en vue de 1a VENte .........ceeevereeienenienenieieneeieneeeee 7 975 3502
Placements mis €n €qUIVAIEINICE. .........cooeruirieieiiiiiiieceee e 8 39747 40 698
Immeubles de PlacemMent ..........cc.cviiiiiiiiieieieeeeee e 9 95 479 96 686
Immobilisations COTPOTELIES.........c.ociririiriiieieiiieteret et 10 85143 89 264
Immobilisations incorporelles 25151 27710
GOOAWIIL ...ttt ettt ae et b e b et e st st ebeebesaeseneennas 13 338 14 550
Actifs d’IMPOt diffEre .......oeiieeiiiiieee s 3576 3572
Total de PACtif .............ocoieieiiiiiieieieee ettt 312583 § 323969 $
Passif et capitaux propres
EMPIUNES ENETAUX .....v.vcvieieeevevetceceeeeeeeeteteeeeee et et sesesseseseseseseseseasesesesesesessesasessseseseseaes 5,6 7235 § 7083 $
Créditeurs et QULIES PASSIES.....ccvieieierieieeiete sttt ettt e e eae e aesseensenseas 5,6 40 504 43 077
Passifs liés a des actifs classés comme détenus en vue de la vente...........ccoecveircnncnnene. 7 304 1 690
Emprunts sans recours d’entit€s GEIées........ocurirrririrrierieriereeiienieeiesreeeesseseessesaessensens 5,6 133 760 136 292
Passifs A ImpOt diffEré.........oevirieieiieieieee e 14 175 14 849
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales ..........ccceveevvereecvenennen. 5 4158 4132
Capitaux propres
Capitaux propres PrivIIEZIES .....c.coveveirieirieinieieinicereteeeeeee ettt ne 4 145 4145
Participations ne donnant pas 1€ CONIOIE. .......c.ccuvverrieirieieneieneinieiireeeeeeec e 79 637 81 833
Capitaux Propres OFAINAIIES ......c.eveveuerieuirieterieieenteereettreret ettt ene e steresseseseeseneene 12 28 665 30 868
Total des CaAPILAUX PIOPIES .....euvveurrueririeririetiirrienirteterereststeresterteetese sttt sereseesesessentsaesensenenens 112 447 116 846
Total du passif et des capitaux propres 312583 § 323969 $
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT NET

(NON AUDITE)
fEONUII\{/H];isI(—)rNRé’,\ASIfI}-II} Ei:g kA%SNLTiSI\?Tls]\;il;SACTION) Notes 2020 2019
PLOGUILS. ...ttt ettt ettt ekt sa bbb e 13 16 586 $ 15208 $
COTLS QITECES vvvevieuietieiiesteeieste et este et ebeeteestesteesbesseessesseessensaessesseassensesssensesssensessaensenssensanns (12 709) (11 585)
Autres produits €t PIOFILS ......c..cveiririiiiiieieietiee ettt 241 32
(Perte) bénéfice comptabilisé(e) selon la méthode de la mise en équivalence...................... 8 (212) 344
Charges

TIEETEES ...ttt ettt ekttt ekt b ettt b ettt (1852) (1616)

Charges GENETALES .........ecvieiieieeeieieeeeieeteie et te st e e et eteseeebessaesesseenseeseensesseensenseensanes 249) (26)
Variations de 12 JUSTE VAICUL ........ccuiviiiiiiieiieiieie sttt sttt st 14 (414) 169
Amortissements (1409) (1034)
TMPOL SUL 1€ TESUIAL .....eevveeieeieiieiiesieeee ettt ettt aesbe s e sessnesseeneensaens (364) (236)
(Perte Nette) DENETICE MOt ........oiuiiiiieiiiticieeeet ettt as7n s 1256 $
(Perte nette) bénéfice net attribuable aux éléments suivants :

ACHONNAITES. ......cvcvieieeeeeeteececeeeete e te et et ettt eesas s et et et et easss s esesesesessesases et eseseseenesesenenas (293) $ 615 $

Participations ne donnant pas le contrdle 136 641

as7n s 1256 $

(Perte nette) bénéfice net par action :

DIIUG(L). .ttt 12 0,20) $ 0,39 §

DIE DASE ..ottt 12 (0,20) 0,39
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

(NON AUDITE)

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) Notes 2020 2019
(Perte nette) BENETICE NEL........ccouvieiiieiieiiieie ettt asns 1256 $

Autres éléments (de perte globale) de bénéfice global
Eléments susceptibles d’étre reclassés en résultat net

Contrats financiers et contrats de vente d’énergie (737) 4
Titres NégOCIiables ........cccvevirienieiiiierieie e (40) 45
Placements mis €n EqUIVALENCE .......cc.eeuirieriieiiiieieeie ettt 8 173) 4
ECArt de ChANGE ..........veiveieieeeceeeeeee e (5 166) 266
IMPOt SUL 1€ TESUILAL......eoeiieieieiieieeeee e e 41 (11)
(6 075) 308
Eléments qui ne seront pas reclassés en résultat net
Réévaluation des immobilisations cOrporelles...........cocovererenenenenenieniennenene. 10 (76) —
Réévaluation des obligations a I’égard des régimes de retraite..............cceeueen.... 21 @)
Placements mis en équivalence 8 (18) @)
Titres négociables .......ccvecieiieriiieiieceee e (150) 367
IMPOt SUT 1€ TESULAL ..ot (55) (50)
(278) 309
Autres éléments (de perte globale) de bénéfice global..........ccocevevirininineneninee, (6 353) 617
(Perte globale) bénéfice global.........cccociiiiiiiiiiiiicicee e (6510) $ 1873 §
Attribuable aux éléments suivants :
Actionnaires
(Perte Nette) BENETICE NEL ....o.vevieveeiveeiereeeceeeeeee ettt ettt eaenes 293)$ 615 $
Autres éléments (de perte globale) de bénéfice global...........ccccovieiiriinrnnnnen. (1 608) 220
(Perte globale) bénéfice global ...........ccooiviiiiiiiiiiieee e 1901 $ 835 $
Participations ne donnant pas le contrdle
BENETICE NET ...vvieiiececeeeeeeceee ettt eeeas 136 $ 641 $
Autres éléments (de perte globale) de bénéfice global..........ccoeverinininennnn (4 745) 397
(Perte globale) bénéfice global ..........ccocevviviieiiiiiiiiiccccceee e (4609) $ 1038 $
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ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Cumul des autres éléments

du résultat global
NON AUDITE Participations
E\U 31 MARS 22)20 ET POUR LE Capi?al Bénéfices Changements ) ) Capitaux Capitaux ne donnant Tola} des
TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE social Surplus non de Ecart de Ecart de Autres propres propres pas le capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués participation' réévaluation change réserves? ordinaires privilégiés contréle propres
Solde au 31 décembre 2019. 7305 § 286 $ 16026 § 1010 § 7876 $ (2017) $ 382 § 30868 $ 4145 $ 81833 § 116 846 $
Variations au cours de la période :
(Perte nette) bénéfice net ................ — — (293) — — — (293) — 136 (157)
Autres ¢léments de perte globale..... — — — (20) (1319) (269) (1 608) — (4745) (6353)
Perte globale..........ovvvvveeeeeeeerecrocee — — (293) — (20) (1319) (269) (1901) — (4 609) (6 510)
Distributions aux actionnaires
Capitaux propres ordinaires......... — — (182) — — — (182) — — (182)
Capitaux propres privilégiés ........ — — (35) — — — (35) — — (35)
Participations ne donnant pas le
CONIOIC ..o — — — — — — — (2157 (2157
Autres ¢léments
Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite des
1ChALS ..o 39 (43) (109) — — — (113) — 5360 5247
Rémunération fondée sur des
ACHONS ..o — 15 (30) — — — (15) — — (15)
Changements de participation...... — — 85 14 (33) (15) ®) 43 — (790) (747)
Total des variations au cours de
I’exercice... 39 (28) (564) 14 (53) (1334) @717) (2203) — (2 196) (4399)
Solde au 31 mars 2020...........cco.c... 7344 $ 258§ 15462 $ 1024 8 7823 $ (3351)$ 105§ 28665 $ 4145 $ 79637 $ 112447 $

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.

Cumul des autres éléments
du résultat global

(NON AUDITE)

Participations

AU 31 MARS 2019 ET POUR LE Capi?al Bénéfices Changements i ) Capitaux Capitaux ne donnant Tota} des
TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE social Surplus non de Ecart de Ecart de Autres propres propres pas le capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués participation’ réévaluation change réserves’ ordinaires privilégiés contrdle propres
Solde au 31 décembre 2018............. 4457 $ 271 $ 14244 § 645 $ 7556 $ (1833)$ 307 $ 25647 $ 4168 $ 67335 § 97150 $
Variations au cours de la période :
Bénéfice net ........cccooeeviniiicnis — — 615 — — — 615 — 641 1256
Autres ¢léments de bénéfice global — — — 67 153 220 — 397 617
Bénéfice global ..........cccoovevvvinnenae — — 615 — 67 153 835 — 1038 1873
Distributions aux actionnaires
Capitaux propres ordinaires......... — — (153) — — — (153) — — (153)
Capitaux propres privilégiés ........ — — 37) — — — 37 — — (37
Participations ne donnant pas le
CONLIOLE v — — — — — — — (2488) (2488)
Autres éléments
Emissions de titres de capitaux
propres, déduction faite des
FAChALS ..o 11 ©6) 37 — — — (32) (19) 898 847
Rémunération fondée sur des
ACHIONS .. — 13 17) — — — “4) — — )
Changements de participation...... — — 290 (205) 52 1 138 — 1238 1376
Total des variations au cours de
I’@XeICICe ... 11 7 371 290 (205) 119 154 747 (19) 686 1414
Solde au 31 mars 2019.. 4468 $ 278 $ 14615 $ 935 § 7351 $ (1714) $ 461 $ 26394 $ 4149 $ 68021 $ 98564 $

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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ETATS CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

(NON AUDITE)
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) Notes 2020 2019
Activités d’exploitation
(Perte nette) DENETICE NET ........ciiiiiiirieieeteiet ettt as7n s 1256 $
Autres Produits €t PrOTILS .......c.ceeuieueiuiiiirirrn ettt ettt (241) (32)
Quote-part des bénéfices non distribués des placements mis en équivalence..................... 493 (212)
Variations de 1 JUSLE VAIEUL ........c.cccurueiririeininieitrei ettt 14 414 (169)
AMOTLISSEITICIILS ......vevvviiiciiciciec ettt sttt bbb bbbttt ettt ettt b b bebebenes 1409 1034
TMPOL AIFEIE ... 168 49
Investissements dans les stocks de propriétés résidentielles..........oeveirirreinirieinrieenenienne (58) (€20
Variation nette des soldes hors trésorerie du fonds de roulement ............cccoevvveieirreinerienne (346) (299)
1682 1596
Activités de financement
Emprunts généraux CONLIACTES..........ccvururururieueueieieieieieiciciccicce s 589 992
Emprunts généraux remMDOULSES .........cccvrveueririereirieteiirieieeeeeteestesesesteseesseseesseseessesenessenens (251) —
Emprunts sans reCoUrS CONLIACES.........covrveirririerieieiirieieeeeeesie e seeee e see e eseseeneens 10 875 8396
Emprunts sans recours reMbOULSES ...........c.ceueueueueueueuememeueuierieeeesesesesesesesessesesesesesenenenenes (8281) (6 996)
Facilités de crédit sans recours, MONLANE NEL...........eevreeuererrereririeeirieieeeeeteeseeeeeeeveseseenene (1854) (440)
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales émis..........ccccevueurucrucnnee. 122 2
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales rachetés ..............c.c.c....... “) %)
Capital fourni par les détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle.... 6369 1 603
Capital remboursé aux détenteurs de participations ne donnant pas le contréle.................. (1009) (705)
Remboursement d’obligations lOCALIVES ...........c.ceueueueueuieiiirinirenenererreeeeeeee e 131) (100)
Rachats de titres de capitaux propres privile@ies .........ocvvmmerinirerinreirinieierieeeseeeseenens — (13)
Emissions d’actions OFdINAIIES ...............ovveevvervveereeeeeeseeeeseseesssesesssssssssssssssesseessseesseenes 3 4
Rachats d’actions OrAINAIIES ..........c.eueueueueueueueuiieieiiieeieeet sttt eretebebeberereseaeaeeeacs 217) (35)
Distributions aux détenteurs de participations ne donnant pas le controle............ccocvevrvenee (2157) (2 488)
Distributions auxX aCtIONNAIIES ...........ccevrereeerreierereieierereieieueseeteeeesese s sesenenenes (217) (190)
3837 25
Activités d’investissement
Acquisitions
Immeubles de PlACEMENL .........c.c.evreieeuerririeciereiccie et (875) (979)
Immobilisations COTPOTELIES ..........ccovreririiiiieieieieieicicccctt e (1413) (538)
Placements mis €n EQUIVAIEINICE .......c.coveueuirieieiieieiiieiec e (1522) (925)
Actifs financiers et autres aCtifs ...........coovrrrrrririeeeeee e 4511) (1601)
Acquisition de fIHHALES ...........coeveveiiueieieicccicc e 121) (2253)
Cessions
Immeubles de PlaCEMENL .........c.c.eurvieiuerririiciereiccieeeeete et 291 914
Immobilisations COTPOTELIES ........cceuririririririeieieieicieicieiccict et 42 14
Placements mis en équivalence 78 640
Actifs financiers et autres actifs 4914 1391
CeSSION AE FIHALES .....veueveeecieieiiee ettt 952 35
Liquidités et dépOts SOUMIS & TESIIICTIONS........eureeuererrerieruerenriierierenreeeeierenseseseiesesseseseaesensenes 78 71
(2 087) (3231)
Trésorerie et équivalents de trésorerie
Variation de la trésorerie et des équivalents de tréSOTerie. ..........ovuverurerereeeerererererereeenennes 3432 (1610)
Variation nette de la trésorerie classée dans les actifs détenus en vue de la vente.............. 24 (56)
Ecart de ré6valuation de Change ...........cooo..ervvermrevereerseeressseseseseessesesssssesesssess s ssesesssesnns (366) 16
Solde au début de 1a PEriode ..........cceeueuiiiiiiiiirrr e 6778 8390
Solde & 1a fin de 18 PEMOAE ......cveveivreeeiceeicee ettt 9 868 $ 6740 $
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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’a ses entités consolidées. La société possede et gere des actifs en axant ses activités sur I’immobilier,
I’énergie renouvelable, les infrastructures et le capital-investissement. La Société est inscrite a la Bourse de New York et a la Bourse
de Toronto sous les symboles BAM et BAM.A, respectivement. La Société a été constituée conformément a des statuts de fusion en
vertu de la Loi sur les sociétés par actions (Ontario) et elle 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 consolidés ont été préparés conformément a la Norme comptable internationale (« IAS ») 34, Information
financieére intermédiaire, telle qu’elle a été publiée par I’International Accounting Standards Board (I’« IASB ») et selon les mémes
méthodes comptables publiées dans les états financiers consolidés audités de I’exercice clos le 31 décembre 2019.

Ces états financiers consolidés 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 2019 inclus dans ce rapport.

Les états financiers consolidés 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 I’'TASB.

Les résultats présentés dans ces états financiers consolidés ne donnent pas nécessairement une indication des résultats qui pourraient
étre obtenus pour I’exercice complet. La publication des états financiers consolidés a été autorisée par le conseil d’administration de
la société le 13 mai 2020.

b) Estimations

La préparation des états financiers intermédiaires conformément a IAS 34 exige le recours a certaines estimations et hypotheses
comptables critiques. Elle exige également de la direction qu’elle exerce son jugement pour 1’application des méthodes comptables
de la société. Les méthodes comptables et les estimations et hypothéses critiques ont été présentées a la note 2, « Principales méthodes
comptables », des états financiers consolidés de la société pour 1’exercice clos le 31 décembre 2019 et ont été appliquées de manicre
cohérente dans le cadre de la préparation des états financiers intermédiaires au 31 mars 2020 et pour le trimestre clos a cette date.

La société suit de pres 1’évolution de la situation relative a la COVID-19, notamment les répercussions actuelles et éventuelles sur les
économies mondiale et locales dans les territoires ou nous exergons nos activités. La société a mis en ceuvre son plan de continuité
des activités de maniére a prioriser la sécurité des employés et a assurer une interruption minimale de ses activités, la majorité des
employés ayant travaillé a distance durant le premier trimestre de 2020. Depuis, les gouvernements du monde entier ont mis en place
diverses mesures pour contenir la propagation du virus, qui ont eu une incidence directe et indirecte sur de nombreuses entreprises,
y compris certaines des notres. Si nos résultats du trimestre considéré reflétent les répercussions de la COVID-19 jusqu’a la fin de
mars 2020, les répercussions a plus long terme de la crise dépendront des conditions futures, lesquelles sont hautement incertaines et
difficiles a prévoir puisque la situation évolue rapidement. L’ampleur de ces répercussions peut varier en fonction d’un certain nombre
de scénarios, que nous continuons a surveiller et a prendre en compte dans notre prise de décision, tout en continuant d’évaluer les
effets a moyen et a long terme de la COVID-19.

3. INFORMATION SECTORIELLE
a) Secteurs opérationnels

Aux fins de la présentation de 1’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 elles forment collectivement sept secteurs
opérationnels. Nous mesurons notre performance 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 I’aide des capitaux propres
ordinaires par secteur.
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Nos secteurs opérationnels sont décrits ci-dessous :

i) Les activités liées au secteur Gestion d’actifs comprennent la gestion de nos fonds privés a long terme, de nos stratégies de fonds
perpétuels et de nos titres cotés en bourse, en notre nom et en celui de nos investisseurs, ainsi que notre quote-part des activités
de gestion d’actifs d’Oaktree Capital Management (« Oaktree »). 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 1’intéressement aux plus-values.

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 représentant des placements a titre de commanditaire
et d’autres immeubles.

iii) Les activités liées au secteur Energie renouvelable comprennent la propriété, I’exploitation et I’aménagement de centrales
hydroélectriques, de parcs éoliens, 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, 1’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
les services commerciaux, les services d’infrastructures et les activités industrielles.

vi) Les activités liées au secteur Aménagement résidentiel englobent la construction de maisons, ’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 du levier
financier 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 financiere 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, aprés 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 I’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.

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’un 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 I’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 cofits 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 1’information
additionnelle sur le rendement de nos placements, selon les montants cumulatifs réalisés, y compris tout ajustement a la juste valeur
latent comptabilis¢ dans les capitaux propres 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 1’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’impot
différé des flux de trésorerie liés 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.
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Notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations peut étre différente de la définition utilisée par d’autres organisations et de
la définition de flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par 1’ 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 'imp6t 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; et 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 3¢)v) des états financiers consolidés.

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 siege social.

¢) Mesures des secteurs a présenter

AU 31 MARS 2020 ET

POUR LE TRIMESTRE CLOS , Activités Total

A CETTE DATE Gestion Energie Capital- Aménagement du siége pour les

(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits externes................. 61 § 2615 $ 1030 $ 2273 $ 10092 $ 408 $ 107 $ 16586 $

Produits intersectoriels et

autres' ... 745 7 — 1 121 — “) 870 i)
Produits sectoriels ................ 806 2622 1030 2274 10213 408 103 17 456
Flux de trésorerie liés aux

opérations des placements

mis en équivalence' .......... 52 231 9 335 116 2 (19) 726 ii)
Charges d’intéréts ................ — (842) (228) (291) (395) ®) (88) (1852) iii)
Tmpot exigible .......ccceeenen — (15) (20) (59) (75) 5) (22) (196) iv)
Flux de trésorerie liés aux

opérations' ..........ccccoeevrnnn. 380 219 66 137 165 9) (74) 884 V)
Capitaux propres ordinaires. 4 886 18 555 4789 2450 3544 2575 (8134) 28 665
Placements mis en

équivalence ........oceeeinnnes 4572 21693 1054 7753 3738 375 562 39747
Entrées d’actifs non

COUTANtS? ..o — 1914 854 391 2019 19 79 5276

1. Nous comptabilisons notre participation dans Oaktree selon la méthode de la mise en équivalence, et incluons notre quote-part de 62 % des flux de trésorerie liés aux opérations
et des flux de trésorerie liés aux opérations des placements mis en équivalence. Toutefois, aux fins de la présentation d’informations sectorielles, les produits d’Oaktree sont
présentés sur une base de propriété entiére. Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, des produits d’Oaktree de 307 MS$ ont été inclus dans les produits du secteur Gestion d’actifs.

2. Comprend les placements mis en équivalence, les immeubles de placement, les immobilisations corporelles, les ressources durables, les immobilisations incorporelles et le
goodwill.
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AU 31 DECEMBRE 2019 ET

POUR LE TRIMESTRE CLOS . Activités Total

LE 31 MARS 2019 Gestion Energie Capital- Aménagement du siége pour les

(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social secteurs Notes
Produits externes ................. 46 $ 2590 $ 1032 § 1731 § 9144 § 439 $ 226 $ 15208 $

Produits intersectoriels......... 473 11 11 — 94 — 8) 581 i)
Produits sectoriels................ 519 2601 1043 1731 9238 439 218 15789

Flux de trésorerie liés aux
opérations des placements

mis en équivalence . — 274 12 231 67 4 7 595 i)
Charges d’intéréts................ — (880) (226) (219) (207) (13) 87) (1632) iii)
Impot exigible........ccooeeuenne — (16) (26) (65) (30) 3) (47) (187) iv)
Flux de trésorerie liés aux

OPErations...........occcceeeueenee 323 250 154 194 175 (22) (23) 1051 V)
Capitaux propres ordinaires 4927 18 781 5320 2792 4086 2 859 (7 897) 30 868

Placements mis en

équivalence .........cocoeeeneee 4599 22314 1154 8972 2596 382 681 40 698
Entrées d’actifs non

courants’.........coceveieiennns — 1730 67 3720 229 17 6 5769

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

i) Produits intersectoriels

Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, les ajustements apportés aux produits externes, aux fins de 1’établissement des produits
sectoriels, sont composés des produits tirés de la gestion d’actifs gagnés auprés d’entités consolidées et d’Oaktree totalisant 745 M$
(2019 — 473 M$), des produits tirés de projets de construction conclus entre des entités consolidées totalisant 120 M$ (2019 — 91 M$)
et des produits d’intéréts et autres produits totalisant 5 M$ (2019 — 17 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.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
(Perte) bénéfice consolidé(e) comptabilisé(e) selon la méthode de la mise en équivalence............cooeveerenuennene 212) $ 344§
Eléments ne faisant pas partie des flux de trésorerie liés aux opérations des placements mis en équivalence! ... 938 251
Flux de trésorerie liés aux opérations des placements mis en EQUIVALENCE .......c.eeveereereierieriierienieeienie e 726 $ 595§

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 consolidé comptabilisé selon la
méthode de la mise en équivalence, y compris les amortissements, I’imp6t différé et les variations de la juste valeur des placements mis en équivalence.

iii) Charges d’intéréts

Pour le trimestre clos le 31 mars 2020, les ajustements apportés aux charges d’intéréts sont composés des intéréts sur les préts conclus
entre les entités consolidées totalisant néant (2019 — 16 M$), lesquels ont été éliminés au moment de la consolidation, ainsi que des
produits connexes.

iv) Impot exigible

L’imp6t exigible est inclus dans les flux de trésorerie liés aux opérations, mais il est regroupé avec I’'impdt différé dans la charge
d’impot 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’'imp06t exigible et différé.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
Charge d’IMPOt EXIZIDIE ....vvviveveeeiieiieietetetcieet ettt ettt b ettt sebebesasese st esesesesessas s esesesesesssssesas (196) $ (187) $
Charge d’IMPOt AIfFETE........c.eeiiieieiieeee ettt ettt ettt e bt setesbe e st e sae e besneenseeseensesneensesnes (168) (49)
CRATEZE A IMPOL ..viviieveveteieeiiietetete ettt et tesese et es et s tesese s s esesesasese s esesebesesessss s eseseseses st esesesesessassesesesesasssssesas 364) $ (236) $
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v) Rapprochement (de la perte nette) du bénéfice net et du total des flux de trésorerie liés aux opérations

Le tableau qui suit présente le rapprochement (de la perte nette) du bénéfice net et du total des flux de trésorerie liés aux opérations.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) Notes 2020 2019
(Perte NEte) DENETICE NMET .....vevevevieieieiieieteteietcee ettt ettt b et se et s bbb sass st bebessssss s s enens as7n s 1256 $
Profits a la cession réalisés comptabilisés dans les variations de la juste valeur ou

1€S CAPTLAUX PIOPIES ..euvverreeurenrierreterseesseestessesssesesssesessaessesseessesseessesseessessasssesssessessesssesseessensesssensenseen vi) 93 232
Participations ne donnant pas le contrdle dans les flux de trésorerie liés aux opérations ..............c....... (1981) (1602)

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 ... 938 251
Variations de 12 JUSEE VALCUT .......ccueiieiieieieiieieete ettt ettt st et s e aesteesaesseesaessessnesseensenes 414 (169)
AMOTEISSEIMEIILS .....cvvvereviietieetent ettt ettt ettt ettt et bt se et sebe sttt sbe st see b e s ebe st sa st sne st e ebenseneseeseneanen 1409 1034
IMPOt IFFETE ...ttt sttt et 168 49

Total des flux de trésorerie 1iés aUX OPETALIONS. ........eeveruirieieiieiieieee ettt 884 § 1051 §

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 93 M$ pour le trimestre clos le 31 mars 2020 (2019 — 232 M$), dont une tranche de 43 MS$ a trait
a des périodes précédentes (2019 — 69 M$), une tranche de 55 M$ a été comptabilisée directement dans les capitaux propres a titre de
changements de participation (2019 — 163 MS$) et une perte de 5 M$ a été comptabilisée dans les variations de la juste valeur (2019 —
néant).

d) Répartition géographique

Les produits de la société par emplacement des activités se détaillent comme suit :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
TEAES-UTIES 1o vvoeseeee ettt ss s ss sttt 4539 $ 3503 $

CANAAA. ...ttt ettt ettt et ettt e te et e et e et e et e e a e e bt e h e et e e h e e bt e htenteehten b e e htenteen e e bt entebeente bt enteeseentenbeenrenee 1483 1836

ROYAUME-UT ..cnteiiieiiicienietce ettt etttk b etk b e bttt b et e et s ebe e ebeaennen 4 955 5315

BUFOPE ...ttt ettt et a e et eh ettt e e a e bt e ht e et e e et e bt e et e e bt e et e e nbeeeteenaeeens 1596 1142

1295 1048

859 926

663 519

520 501

676 418

16 586 $ 15208 $

Les actifs consolidés de la société par emplacement se détaillent comme suit :

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) 2020 2019
FHAES-UNIES 1. vvovooeee et ss st ss sttt 154910 $ 149687 $
CANAAA. .. .etieiieieeeecteete ettt et e et e e et e be e st e teestesbe et e esseestenseessenseese e s b e e s e enseeReen b e e st enteente st asaeseentenseentenseenaeseenrente 32 689 35840
ROYAUME-UI ...cntiiiiiiiciinietc etttk b etk et b e ebe sttt n st eebe s ebe e etenennes 27 487 30 184
BIESIL ..ottt ettt ettt eate et e e a b e h e ente bt e a b e bt e been e e bt en e e teente bt enteeteentenbeenrenee 19 506 24354
BUIODE e 20 318 19 404
AAUSETALIC ...ttt ettt ettt ettt ete et e s ae e st e e bt entesbeea b e bt eat e bt e st en bt eR b e st e e at et e enteeheenbeeheente bt enbenheentenseenranee 19 499 22971
AASIC vttt ettt ettt ettt et e et et e b e et e et e ett e be et e e st e eat e b e att et e etteabe et s ente st e be et s esteestebeasteteestenbeesbesteessebeaneanta 16 877 17 468
COLOMDIE ...ttt ettt ettt et e st et e bt et b et e ea e e bt e et e beestenbeeatesseentense e st enseentenseenaenseentanseensesseentanseennanes 8264 10 819
AAULTES ettt ettt ettt e et e s et e et e e s ae e en e e e se et eab e e ea et e a st e ee et e st e e n e e e st e ea st e n e e e a s e e teeen st eneeenteeenteenneeaneeeteeenneens 13 033 13 242

312583 § 323969 §
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4. ACQUISITIONS D’ENTITES CONSOLIDEES

Au cours du premier trimestre de 2020, Brookfield a acquis des actifs d’un total de 899 MS$ et repris des passifs et des participations
ne donnant pas le contrdle d’un total de 716 M$ dans le cadre de regroupements d’entreprises. Au total, la contrepartie en trésorerie
transférée dans le cadre des regroupements d’entreprises se chiffre a 183 MS$. L’évaluation des actifs acquis est toujours en cours et,
par conséquent, les regroupements d’entreprises ont été comptabilisés sur une base provisoire.

En raison des acquisitions conclues au cours du premier trimestre, Brookfield a comptabilisé des produits de 29 MS$ et une perte nette
de 8 M$ en 2020 découlant des entreprises acquises. Si les acquisitions avaient eu lieu au début de I’exercice, leur apport au total des
produits et a la perte nette se serait élevé a 43 MS$ et a 13 M$, respectivement.

5. GESTION DES RISQUES ET INSTRUMENTS FINANCIERS
a) Gestion des risques

Les activités de la société 1’exposent a divers risques financiers, y compris le risque de marché (c’est-a-dire le risque sur marchandises,
le risque de taux d’intérét et le risque de change), le risque de crédit et le risque de liquidité. Nous avons principalement recours a des
instruments financiers pour gérer ces risques.

Il n’y a eu aucun autre changement significatif dans les risques financiers auxquels la société est exposée, ni dans ses activités de
gestion des risques par rapport au 31 décembre 2019. Se reporter a la note 26 des états financiers consolidés audités au 31 décembre
2019 pour une description détaillée des risques financiers auxquels la société est exposée et de ses activités de gestion des risques.

b) Instruments financiers

Le tableau suivant présente les instruments financiers de la société selon leur classement respectif au 31 mars 2020 et au 31 décembre
2019.

2020 2019
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 Valeur Juste Valeur Juste
(EN MILLIONS) comptable valeur comptable valeur
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de trESOTETIC ........eevueruereeriieieriereeieeeete st sieeneee 9868 $ 9868 $ 6778 $ 6778 $
Autres actifs financiers
ODBIAtONS A ELAL........voveveeeeeeeeeeeeeee e 2101 2101 2403 2403
ODbligations de SOCIELES ......eeververrierieeererieeieieeterieeeeieeae e ereesreesaenseeneeneas 3250 3250 3267 3267
Titres a revenu fiXe €t AULTES .....eeuueruerierieeierieeierie et 1415 1415 1750 1750
Actions ordinaires et bons de SOUSCIIPLION. .....ccuervrerrereeriereeieneerereeeneennes 2528 2528 3189 3189
Préts et effets @ TECEVOIT. ....iriiriiiiiiiriieieeiee et 1912 1905 1859 1859
11 206 11 199 12 468 12 468
DEDbiteurs et aULIes ACHITS.....cuervirieriieierieeieee et 13 951 13 951 14 035 14 035

35025 § 35018 $ 33281 § 33281 §

Passifs financiers

EMPrunts GENErauX .......c.coeevieririieninieniieieneeteste ettt 7235 $ 7405 $ 7083 $ 7933 $
Emprunts sans recours d’entités gérées
Emprunts grevant des propriétés precises .......evvererrerueereervereesvesvereesnennes 124 494 124 950 127 869 129 728
Emprunts de filliales .........c.ccoeoiriiininciiiiieecceeeeeee 9266 9021 8423 8632
133 760 133 971 136 292 138 360
Créditeurs et autres Passifs..........occvveeieiiiriininieeic e 34292 34292 36 724 36 724
Obligations découlant des titres de capitaux propres des filiales..................... 4 158 4 158 4132 4139

179445 § 179 826 $ 184231 § 187 156 §
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¢) Niveaux hiérarchiques des justes valeurs

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.

2020 2019
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019
(EN MILLIONS) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Autres actifs financiers
Obligations d’Etat...........cocovevveeveeeereeererererrnnnn. — $ 2101 § — 8 — 8 2403 § — 3
Obligations de SOCIELES .......evververreereererenrerennes 13 2677 252 — 2 682 275
Titres a revenu fixe et autres.........ccceeevveeneennee. 296 671 448 419 851 480
Actions ordinaires et bons de souscription ....... 1354 325 849 1 966 421 802
Préts et effets & 1eCeVOIr.....cvvivvvivieierieeeienene. — 2 89 — 51 4
Débiteurs et autres actifs.........ccceeeverereeerieienienienne 41 2903 131 1 1737 219

1704 § 8679 $ 1769 $ 2386 $ 8145 § 1780 $

Passifs financiers

Créditeurs et autres passifs .........cccovevveevirieirienennns 3 $ 4143 $ 658 $ 93 § 3749 $ 686 $
Obligations découlant des titres de capitaux
propres des filiales........coeveverievieniecieneeieienens — 31 1891 — 40 1 856
36 $ 4174 $ 2549 § 93 $ 3789 § 2542 §

Aucun transfert entre les niveaux 1, 2 ou 3 n’a eu lieu au cours du trimestre clos le 31 mars 2020.

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’apres les cours du marché en vigueur pour des instruments
financiers présentant des caractéristiques et des profils de risque semblables, ou selon des modéles 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.

(EN MILLIONS) Valeur comptable au
Type d’actif ou de passif 31 mars 2020 Techniques d’évaluation et principales données d’entrée
Actifs dérivés/passifs dérivés 2903 $/ Contrats de change a terme — méthode de I’actualisation des flux de
(débiteurs/créditeurs)................ (4 143) trésorerie — taux de change a terme (découlant des taux de change a terme
observables & 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 I’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................. 5776 Modeéles d’évaluation basés sur des données de marché observables

Parts rachetables de fonds (€20 Total des cours du marché des placements sous-jacents
(obligations découlant des
titres de capitaux propres
des filiales) .......cccevveeveninciane

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.

(EN MILLIONS)
Type d’actif ou de passif

Valeur comptable
au 31 mars 2020

Techniques
d’évaluation

Données d’entrée
non observables
importantes

Relation entre les données
d’entrée non observables et la
juste valeur

Titres a revenu fixe et autres.......

Obligations de sociétés.............

Actions ordinaires ....................

Fonds a durée de vie limitée
(obligations découlant des
titres de capitaux propres
des filiales) .......ccccvevvriennnne

Actifs dérivés/passifs dérivés
(débiteurs/créditeurs)............

448 §

252

849

(1891)

131/
(658)

Flux de trésorerie
actualisés

Flux de trésorerie
actualisés

Flux de trésorerie
actualisés

Modéle de Black
et Scholes

Flux de trésorerie
actualisés

Flux de trésorerie
actualisés

* Flux de trésorerie
futurs

e Taux
d’actualisation

* Flux de trésorerie
futurs

e Taux
d’actualisation

* Flux de trésorerie
futurs

e Taux
d’actualisation

Volatilité

* Durée jusqu’a
I’échéance

* Flux de trésorerie
futurs

e Taux
d’actualisation

* Taux de
capitalisation
final

* Horizon de
placement

* Flux de trésorerie
futurs

e Taux
d’actualisation

+ Une augmentation (diminution)
des flux de trésorerie futurs
entraine une augmentation
(diminution) de la juste valeur
Une augmentation (diminution)
du taux d’actualisation entraine
une diminution (augmentation)
de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
des flux de trésorerie futurs
entraine une augmentation
(diminution) de la juste valeur
Une augmentation (diminution)
du taux d’actualisation entraine
une diminution (augmentation)
de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
des flux de trésorerie futurs
entralne une augmentation
(diminution) de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
du taux d’actualisation entraine
une diminution (augmentation)
de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
de la volatilité entraine une
augmentation (diminution) de la
juste valeur

Une augmentation (diminution)
de la durée jusqu’a I’échéance
entraine une augmentation
(diminution) de la juste valeur
Une augmentation (diminution)
des flux de trésorerie futurs
entraine une augmentation
(diminution) de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
du taux d’actualisation entraine
une diminution (augmentation)
de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
du taux de capitalisation final
entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur

Une augmentation (diminution)
de I’horizon de placement
entraine une diminution
(augmentation) de la juste valeur
Une augmentation (diminution)
des flux de trésorerie futurs
entralne 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 la période close le
31 mars 2020.

AU 31 MARS 2020 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE Actifs Passifs
(EN MILLIONS) financiers financiers
Solde au début de 1a PETIOAC ... ..ccuieuieieeiieieeiieie sttt ettt ettt e e eetesbeesestaessesseensesseessenseensensanns 1780 $ 2542 §
Variations de la juste valeur comptabilisées en résultat Net.............ccceovecveiririneneiiiiiieercceeeeeeene (28) 1
Variations de la juste valeur comptabilisées dans les autres éléments du résultat global' ........................ 21) (34)
Entrées, déduction faite dES CESSIONS ......ccuiieiiiriieeiieeiieeieeeie et et e eteesteebeeseaeebeesaseeseessseeseesseessseeseens 38 40
Solde & 12 fin de 12 PETTOAE ....eovveeieeieiecieieeeee ettt ettt ettt et eebe s beeteesbesseensesseensesseensensanns 1769 $ 2549 §

1. Comprend I’écart de change.

6. TRANCHE COURANTE ET TRANCHE NON COURANTE DES SOLDES DE COMPTES

a) Actifs
Débiteurs

Autres actifs financiers et autres actifs Stocks
AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 (EN MILLIONS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Tranche courante .............coceeveevveveeveeereenennns 2417 $ 3605 $ 13458 $ 13862 $ 6299 $ 7054 $
Tranche non courante ............cceceeeereereeeeenenne 8789 8 863 4923 4 607 3420 3218

11206 $ 12468 $ 18381 $ 18469 $ 9719 $ 10272 $
b) Passifs

Créditeurs Emprunts sans recours
et autres passifs Emprunts généraux d’entités gérées

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 (EN MILLIONS) 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Tranche courante .............coceeeevevvevvevvereeeerenns 20835 $ 23212 $ — 8 — 15015 $ 15713 $
Tranche non courante ............cceceeeeveereeevennenne. 19 669 19 865 7235 7083 118 745 120 579

40504 $ 43077 $ 7235 $ 7083 $ 133760 $ 136292 $

7. 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.

Energie
mmobitier - etaures ot
Actif
Trésorerie et équivalents de trESOTEIIC ......veuirvereireeririeiirieieietet ettt 28 28 49
DEDIteUrs €t AULIES ACHITS.....eeouirieieeiieieeiieie ettt ettt ettt s b e ae e 2 38 40
Immeubles de PlACCMENE ........ceiiiiiiriiieeeeee e 318 — 318
Immobilisations COTPOTEIIES. ........c.evieieriieieiieiieieetiee sttt — 192 192
Placements mis €N EQUIVAIEIICE. ........ceverviecierieeieiieieieeeeteete e seete e eae e enaesseennenes 230 191 421
Actifs classés comme détenus en vue de 1a VENnte..........eecvevueeieriieieniinieniesceieseeee e 552 % 423 § 975 $
Passif
Créditeurs et aUtres PASSITS ........ccveiiiiieierieieieeee ettt 48 26 $ 30 $
Emprunts sans recours d’entit€s SErées .........coueuririrerienieinireiseneeeeeeie e 190 59 249
Passifs d’Impot differé.........ccovieiiirieiiieeeeee e — 25 25
Passifs liés a des actifs classés comme détenus en vue de la vente..........ccoeeereeeeevriennennn. 194 § 110 $ 304 $

Au 31 mars 2020, les actifs détenus en vue de la vente compris dans le secteur Immobilier de la société comprennent sept immeubles
résidentiels, quatre biens a bail hypernet, deux immeubles de bureaux et le Diplomat Resort and Spa, en Floride.

Dans notre secteur Energie renouvelable, nous détenons actuellement en vue de la vente des actifs liés a 1’énergie solaire en Afrique
du Sud et en Asie. Dans notre secteur Infrastructures, une entreprise de transport d’électricité au Texas est actuellement détenue en
vue de la vente.

Au cours du premier trimestre de 2020, nous avons cédé 3,0 G$ et 1,5 G$ d’actifs et de passifs détenus en vue de la vente,
respectivement. La majorité des cessions ont trait a la vente de 1’entreprise de chemins de fer en Australie de Genesee & Wyoming et
de ’entreprise de distribution réglementée en Colombie.
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8. PLACEMENTS MIS EN EQUIVALENCE

Le tableau qui suit présente les variations des soldes des placements dans des entreprises associées et des coentreprises.

AU 31 MARS 2020 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE
(EN MILLIONS)

Solde au dEDUL A 18 PETIOAE ......eovetiiiieieee ettt b ettt e et b et et e e et e st es e e bt et et et eneeneeneebeetebe e eneenis 40 698 $
Entrées, déduction faite des (CESSIONS)! .........ciciiiivererieieieieiete ettt ettt ettt ettt st et es et ssas st e s et et essse st esesesessanas s esesesnas 1449
Quote-part du TESULLAL ZLODAL ......c.coveiriiuiiriiiicie ettt ettt b ettt (403)
Distributions regues ...... (281)
Remboursement de capital 35
ECAIt dE CRANEE €6 AUITES ....v.vvoceeveeceeeeseseeeeeseecs s ssesss s s esssessee s ee s e ssesssessessses s ssesssssaes s e ssesseess s saesssesesssesssessser e senrssnes (1 681)
Solde 2 1a fin de 12 PETIOAE ...........oooiiieiieiee et ettt et s e et e st et e snte et e e n bt e ae e enteeenteenneennteeneeas 39747 $

1. Comprend les actifs vendus et les reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente.

Les entrées, déduction faite des cessions, se sont chiffrées a 1,4 G$ pour la période et ont principalement trait a I’acquisition d’une
participation de 1,3 G$ dans BrandSafway.

9. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Le tableau qui suit présente les variations de la juste valeur des immeubles de placement de la société.

AU 31 MARS 2020 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE

(EN MILLIONS)
Juste valeur au dE€DUL de 18 PETIOAE .....cvevvieriieieiiiieieeiee ettt ettt et e te et e s ae et esteeseenbeessessaesseseessessesssenseassensesssesenssenes 96 686 $
EIEIEES ...ttt h et h et bbbttt h e et eh e bt ea et e e h e e bt bt et e e bt e bt e bt et ebe e b ebe e tesbeenaes 1155
Acquisitions par I’entremise de regroupements d’entreprises.. 57
CESSIONS! ..ottt ettt ettt ettt e et et b bbb s e e e e a bbbt s e e At a bbb bbb e e et et b s s ettt aebe s (409)
Variations de 12 JUSTE VAIBUL .......c.coiiuiiiiriiiiiiiiicrteee ettt ettt ettt b sttt ebe et sae et enes 118
ECAIt de CRANEE €6 AULTES .......o.cvvvveoceeeose e cs s s s ss s s s s s ss e ss s s e ss e s ssse s ssessanssn e (2128)
Juste valeur 3 1a fin de 18 PETIOAE? ........c.ovivieiiiieeeteeeeeceeet ettt ettt ettt ettt ettt ea sttt es et e ssas st e s et et esnse s s s esessenananas 95479 $

1. Comprend les reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente.
2. Comprend des soldes de 2,7 G$ liés aux immeubles de placements au titre de droits d’utilisation (31 décembre 2019 — 2,6 G$).

Les immeubles de placement comprennent les immeubles de bureaux, les immeubles de commerce de détail, les immeubles
résidentiels, les actifs de logistique et autres immeubles de la société, ainsi que les terrains utilisés de fagon optimale au sein des
activités liées aux ressources durables de la société. Les entrées de 1,2 G$ sont principalement liées aux achats d’immeubles de
placement et aux améliorations apportées aux actifs existants au cours du trimestre.

Le tableau ci-dessous présente nos immeubles de placement évalués a la juste valeur.

AU 31 MARS 2020
(EN MILLIONS)

Immeubles de bureaux principaux

TEHALS-UIIES - vvoovvvoeeeses st 15879 $
[0 T T RSN 4 555
AUSETALIC L.ttt ettt ettt e ettt e et e e eteeesbe e teeesbeestseasseesaeeaseeeaseaaseeesseeaseeasseenseeenteeasseenbeeenaeetaeenbeeneeenseentaeeaseesaeenteas 2 086
0403 o< PUTR 2746

Brésil...c.ooiiniiiiiineiceee 278
Immeubles de commerce de détail principaux 21352
Placements a titre de commanditaire et autres

Immeubles de bureaux représentant des placements a titre de cOMMANAItAIre .........c.ceceververieieieineneneneeeeeese e 8417

Immeubles de commerce de détail représentant des placements a titre de commanditaire ............cccevvevevevreenrercneceenencnn 2944

ACHTS A€ LOZISLIGUE ...ttt ettt ettt sttt ettt ettt et e st e es e e bt eate st e este bt ent et e estebeentenseensesaeensesseensesseensesseensesseansenseentens 124

TMMEUDIES TESTACTIEIELS .....eveeeeetietitete ettt eh ke b et s et e e bt et e b e e e s e st es e abe et e e be e enseneeseeneebeabensensenens 2771

Biens a bail hypernet ..........cccccecevcenenncnne. 4432

Installations de stockage en libre-service 1013

RESIAENCES POUT ETUIANLES.........euitiiiieiieiieiiet ettt ettt sttt b et be e e st teeueebesae e nnennene 2521

MAISONS PIETADTIGUEES ....vvevieeretieieeiteteeteetesteet et etesteeste s st essesseessesseassesseessenseassessesssenseassessaessenseassensenssenseassensenssensenssanse 2 499

IMMEUDIES @ USAZE MIXLC.....euitiieieiieiieiiete ettt ettt ettt sa ettt et e be s et e e ea e e bt ebeeb e et e s e e e s eseebeeueebesaesaennennene 2 669
Biens immobiliers detenus QIFECIEIMENL ........c.cceiuiiiririeieirttrt ettt ettt ettt b ettt b bbbt b et et eseebeebestesbesaenenene 19 903
Autres IMMmMEUbIEs e PIACCIMENLT ........cc.iiuiiiiiiiiiie ettt sttt et e et et eae b s sa e 1290

95479 $
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Des données d’entrée non observables importantes (niveau 3) sont utilisées pour déterminer la juste valeur des immeubles de
placement. Les données d’entrée importantes du niveau 3 comprennent les ¢léments suivants :

Relation entre les données

Données d’entrée non d’entrée non observables
Technique d’évaluation observables importantes et la juste valeur Facteurs atténuants
Analyse des flux de trésorerie * Flux de trésorerie futurs + Une augmentation + Une augmentation (diminution) des flux
actualisés’ provenant principalement du  (diminution) des flux de de trésorerie est souvent accompagnée
bénéfice d’exploitation net trésorerie futurs entraine une  d’une augmentation (diminution) des
augmentation (diminution) de  taux d’actualisation susceptible de
la juste valeur contrebalancer les variations de la juste

valeur découlant des flux de trésorerie

* Taux d’actualisation Une augmentation Une augmentation (diminution) des taux

(diminution) du taux d’actualisation est souvent
d’actualisation entraine une accompagnée d’une augmentation
diminution (augmentation) de  (diminution) des flux de trésorerie
la juste valeur susceptible de contrebalancer les

variations de la juste valeur découlant
des taux d’actualisation

» Taux de capitalisation final ~ + Une augmentation Une augmentation (diminution) des taux

(diminution) du taux de de capitalisation finaux est souvent
capitalisation final entraine accompagnée d’une augmentation
une diminution (diminution) des flux de trésorerie
(augmentation) de la juste susceptible de contrebalancer les
valeur variations de la juste valeur découlant

des taux de capitalisation finaux

* Horizon de placement Une augmentation Une augmentation (diminution) de

(diminution) de I’horizon de I’horizon de placement découle souvent

placement entraine une d’une évolution des profils de flux de
diminution (augmentation) de  trésorerie susceptible d’entrainer une
la juste valeur augmentation  (diminution) de la

croissance des flux de trésorerie avant
une stabilisation durant 1’exercice final

1. Certains immeubles de placement sont évalués selon la méthode de la capitalisation directe plutdt que la méthode des flux de trésorerie actualisés. En vertu de la méthode de la
capitalisation directe, un taux de capitalisation est appliqué aux flux de trésorerie estimatifs de I’exercice considéré.

Les immeubles de placement de la société sont diversifiés sur les plans du type d’actifs, de la catégorie d’actifs, du territoire et du
marché. Par conséquent, outre les facteurs susmentionnés, certains facteurs pourraient étre atténuants, comme les modifications des
hypotheses dont le sens et I’amplitude varient en fonction des territoires et des marchés.
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Le tableau suivant résume les principaux parametres d’évaluation des immeubles de placement de la société.

Taux de Horizon de
Taux capitalisation placement
AU 31 MARS 2020 d’actualisation final (en années)
Immeubles de bureaux principaux
BAAS-UNIS ovovovesecveeeieeeee e snaen e aeneee s seesaees 7,0 % 56 % 12
Canada... 59 % 52 % 10
Australie . 6,7 % 59 % 10
Europe .. 4,6 % 4,1 % 11
BIéSil .ooviiieiieieieceeeeee e 79 % 74 % 10
Immeubles de commerce de détail PrinCipatX.........ccceeeererierierieieeeie e eee e 6,8 % 54 % 10
Placements a titre de commanditaire et autres
Immeubles de bureaux représentant des placements a titre de commanditaire ..... 9,9 % 73 % 7
Immeubles de commerce de détail représentant des placements a titre
de COMMANAILAITE. ........ceeiiveieeiiiieeeie ettt et eteeereeeareenns 8,7 % 7,0 % 10
IMMEUDIES & USAZE MUIXLE. ...e.veeeeneeeieiieteeteeteteieie ettt et ete et eeeebesbeaeee e eneeeeeseeeas 74 % 53 % 10
ACtifs de TOZISHQUE.......c.ovieieiieeeeeeeieceeee et 58 % s.0. s.0.
Immeubles 1ESIAENLIEIS, ..........c.oviviveiereeeeeeee et 50 % S.0. S.0.
Biens a bail hypernet! .............cooveviviviviiieiccieeeceee e 6,3 % S.0. S.0.
Installations de stockage en libre-service! ........cooirnirurnienniee e, 5,6 % s.0. s.0.
Résidences pour €tudiants! ...............cccoceeivvivireueieiieeiereececeeee e 4,9 % S.0. s.0.
Maisons PréfabriqUEES! ..........ciiiiruriiieirieieir ettt 55 % s.0. s.0.
Biens immobiliers détenus direCtement?................ccooveveeveueeeereeeeeneereeeeeeeeeereeeeeeenenes 52a87 % 6,2 % 19
Autres immeubles de placement!...............ccoceieieiiiereiiiieeee e 89 % S.0. S.0.
1. Lesactifs de logistique, les immeubles résidentiels, les biens a bail hypernet, les installations de stockage en libre-service, les résidences pour étudiants, les maisons préfabriquées
et les autres immeubles de placement sont évalués selon la méthode de la capitalisation directe. Les taux présentés en tant que taux d’actualisation représentent le taux de
capitalisation global implicite. Le taux de capitalisation final et I’horizon de placement ne s’appliquent pas.
2. Nous avons recours a la méthode d’actualisation des flux de trésorerie ou a la méthode de la capitalisation directe pour évaluer nos biens immobiliers détenus directement. Les

taux présentés en tant que taux d’actualisation représentent les taux de capitalisation globaux implicites pour les immeubles de placement évalués au moyen de la méthode de

la capitalisation directe.

10. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Le tableau qui suit présente les immobilisations corporelles de la société, réparties par secteur opérationnel.

] Capital-

AU 31 MARS 2020 ET POUR LE TRIMESTRE CLOS A CETTE DATE Energie o investissement
(EN MILLIONS) renouvelable Infrastructures Immobilier et autres Total
Solde au début de la période .........ccoeervinirieinnne. 41595 § 23772 § 9729 $ 14168 $ 89264 $
ENEIEES .ot 163 331 585 701 1780
Acquisitions par I’entremise de regroupements

d’entreprises. 670 — — 16 686
Cessions'........ (35) ) (12) 67) (123)
Amortissements .......... (328) (278) 227) (501) (1334)
Ecart de change et autres .. . (2 827) (1335) (310) (658) (5130)
Total des variations...........coceveevueeierienienieneeeeens (2357) (1291) 36 (509) 4121)
Solde & la fin de la période? ..........cccovvvverirruerennen. 39238 § 22481 $ 9765 $ 13659 $ 85143 §

1. Comprend les reclassements dans les actifs détenus en vue de la vente.

2.

Nos immobilisations corporelles au titre de droits d’utilisation comprennent un montant de 2,0 GS (31 décembre 2019 —2,2 G$) dans notre secteur Infrastructures, un montant
de 825 M$ (31 décembre 2019 — 796 M$) dans notre secteur Immobilier, un montant de 1,1 G$ (31 décembre 2019 — 1,1 G$) dans notre secteur Energie renouvelable et un
montant de 1,3 G$ (31 décembre 2019 — 1,3 G$) dans notre secteur Capital-investissement et autres, ce qui porte a 5,2 G$ (31 décembre 2019 — 5,4 G$) le total des actifs au

titre de droits d’utilisation.
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Energie renouvelable

Les actifs d’énergie renouvelable perpétuels, comme bon nombre de nos centrales hydroélectriques, sont réévalués au moyen de
modeles de flux de trésorerie actualisés sur 20 ans faisant appel a une valeur finale qui est déterminée, selon le cas, au moyen du
modele de croissance de Gordon. Pour les actifs a durée d’utilité déterminée, comme les parcs éoliens et solaires, le modele de flux
de trésorerie est fondé sur la durée d’utilité résiduelle estimative, et la valeur résiduelle de I’actif est utilisée pour représenter la valeur
finale. Comme nous générons des produits découlant essentiellement de contrats a long terme conclus avec des contreparties solvables
et diversifiées, nous ne prévoyons pas que 1’évaluation des actifs sera touchée de fagon importante par la COVID-19. En outre, la
majorité de nos actifs sont exploités depuis des centres de contrdle centralisés, et nos exploitants partout dans le monde ont mis en
place des plans de contingence dans le but d’assurer la continuité des activités, de I’entretien et de 1’investissement en minimisant les
perturbations, tout en préservant la valeur des actifs a long terme connexes.

Infrastructures

Les produits de notre secteur Infrastructures ont été largement €pargnés par la COVID-19 en raison de la nature a long terme et
contractuelle des actifs. Dans 1’ensemble, nos entreprises de transport sont les plus sensibles aux fluctuations du PIB et ont par
conséquent subi certains effets de 1’épidémie de COVID-19. A I’heure actuelle, nous considérons que les répercussions de la
COVID-19 prendront la forme de perturbations a court terme qui n’ont pas d’incidence importante sur les perspectives a long terme
de ces entreprises du secteur Infrastructures ou sur la valeur recouvrable de leurs immobilisations corporelles.

Immobilier

Au premier trimestre de 2020, le secteur hotelier a subi 1’incidence la plus immédiate et marquée de la COVID-19, alors que la
majorité des biens liés a nos placements dans ce secteur ont été fermés, et demeurent fermés a ce jour, soit en raison d’ordres de
fermeture de la part de diverses autorités gouvernementales, soit en raison de lourdes restrictions de voyage. En raison de ces
fermetures, nous avons repéré des indications de dépréciation et avons effectué un test de dépréciation pour chaque placement dans
le secteur hoételier en fonction de flux de trésorerie et de paramétres d’évaluation révisés. Nous avons comptabilisé une réévaluation
négative de 110 M$ relativement aux immobilisations corporelles, dont une tranche de 77 M$ est liée a la reprise de profits sur
évaluation précédemment comptabilisés au titre des autres éléments du résultat global, le reste ayant été imputé au résultat net de
notre secteur Immobilier.

Capital-investissement

Le secteur Capital-investissement a un portefeuille diversifié d’entreprises en exploitation dans les domaines des activités
industrielles, des services commerciaux et des services d’infrastructures. Si certaines entreprises ont été considérées comme des
services essentiels dans le cadre des mesures de distanciation sociale imposées a 1’échelle mondiale et ont par conséquent poursuivi
leurs activités durant la pandémie, d’autres ont été touchées par la pandémie de COVID-19 sans toutefois que la valeur de leurs actifs
et de leurs immobilisations corporelles subisse de baisse significative. Nous avons comptabilisé une charge pour perte de valeur de
144 M$ par suite de modifications contractuelles et de changements dans les estimations des coiits de désarmement, dans les
prévisions relatives aux produits et dans le calendrier de renouvellement des contrats visant les navires.

11. FILIALES EMETTRICES SUR LE MARCHE ET FILIALE DE FINANCEMENT

Brookfield Finance Inc. (« BFI ») est une filiale entiérement détenue 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 :

+  desbillets a 4,25 % d’une valeur de 500 M$ échéant en 2026 le 2 juin 2016;

*  desbillets a 4,70 % d’une valeur de 550 M$ échéant en 2047 le 14 septembre 2017,

e desbillets a 4,70 % d’une valeur de 350 M$ échéant en 2047 le 17 janvier 2018;

+  desbillets a 3,90 % d’une valeur de 650 M$ échéant en 2028 le 17 janvier 2018;

*  desbillets a 4,85 % d’une valeur de 1,0 G$ échéant en 2029 le 29 janvier 2019.

En avril 2020, soit aprés la fin du trimestre considéré, BFI a émis des billets a 4,35 % d’une valeur de 750 M$ échéant en 2030.

Brookfield Finance LLC (« BFL ») est une société a responsabilité limitée constituée au Delaware le 6 février 2017 et une filiale
entierement détenue indirecte de la Société. BFL est une « filiale de financement », tel qu’il est défini a 1a Reégle 3-10 du réglement 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
a 4,00 % d’une valeur de 750 M$ échéant en 2024. Le 31 décembre 2018, dans le cadre d’une restructuration interne, les billets
échéant en 2024 ont été transférés a BFI. Le 21 février 2020, BFL a émis des billets a 3,45 % d’une valeur de 600 M$ échéant en
2050. BFL ne possede 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 31 mars
2020, 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.
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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 La société
?FL{J];AIEI\SA%ES@%OSE; gggTREfATE La Société autres que Ajustements de (données
(EN MILLIONS) Société! BFI BFL BIC BFI, BFL et BIC? consolidation? consolidées)
ProduitS.......ccceevevreeienieennnnn. 438 $ 38 $ 49 25§ 18047 $ (1966) $ 16586 $
(Perte nette) bénéfice net
attribuable aux
actionnaires..............o....... (293) Q) — 24 1399 (1418) (293)
Total de Pactif ..................... 66 811 5271 597 2541 325271 (87 908) 312 583
Total du passif ........ccceeueeee. 34 001 4002 593 2102 189 770 (30 332) 200 136
) Filiales de la La société
AU 31 DECEMBRE 2019 ET POUR LE La Société autres que Ajustements de données
Z&%Eli{lqucsﬁos LEIMARS20I g o ciee! BFI BFL BIC BFI, BFL et B(%C2 cJonsolidation3 con(solidées)
PrOQUILS ..o @23 34 3 — $ 27 $ 17152 $ (1984) $ 15208 $
Bénéfice net attribuable aux
actionnaires...................... 615 4 — 8 1336 (1 348) 615
Total de I’actif 70 976 5389 — 3520 331698 (87 614) 323 969
Total du passif .......ccccecenenee. 35963 3994 — 2239 195 586 (30 659) 207 123

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.

12. CAPITAUX PROPRES
Capitaux propres ordinaires

Les capitaux propres ordinaires de la société se composent de ce qui suit :

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019

(EN MILLIONS) 2020 2019
ACHIONS OTAINAITES ....veuventeieenietiete ettt ettt ettt et et e st et e et e et e ebeete s e st eseeseebeebeeteseneeneeseeseaseasensenseneeneeseeneaseanens 7344 § 7305 $
SUIPIUS A APPOTE. ettt ettt ettt ettt e e et e et e st e et e e bt ente s st enbasseentesaeense st eentesseensesseensesneensennns 258 286
BENEfices NON QISTITDUEGS .......oouiiiiitiiiiiieiieieee ettt ettt st ettt eb e b b neen 15 462 16 026
Changements de PartiCIPAtION...........eouiruiriiieiririieterteiee ettt ettt ettt st eae b e een 1024 1010
Cumul des autres éléments de bENEICe GIODAL...........ccveviiiieiiieieeeieeeee e 4577 6241
CapitauX ProOPrES OTAINAITES ...eveeurertienieitieieete ettt ettt et et et et ete ettt e et e eteesbesbeeabeebeesbesbeenteessenteemtenbeennenteans 28 665 $ 30868 $

La société est autorisée a émettre un nombre illimité d’actions a droit de vote restreint de catégorie A (les « actions de catégorie A »)
et 85 120 actions a droit de vote restreint de catégorie B (les « actions de catégorie B »). Les actions de catégorie A et de catégoric B
de la société n’ont pas de valeur nominale attribuée. Les actions de catégorie A et de catégorie 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’élire la moitié du conseil d’administration de la société, et les détenteurs d’actions de catégorie B ont le droit d’élire I’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 1’autre. Cette relation demeure la méme, quel
que soit le nombre d’instruments dilutifs émis au titre des actions de catégorie A ou des actions de catégorie B, 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 apres la prise en considération des instruments dilutifs, quelle que soit la catégorie d’actions diluées.

Le 1 avril 2020, la société a procédé au fractionnement, a raison de trois pour deux, de ses actions de catégorie A en circulation.
Toute I’information portant sur le nombre d’actions et les données par action est présentée compte tenu du fractionnement.

Les porteurs d’actions de catégorie A et d’actions de catégorie B de la société ont recu des dividendes en trésorerie de 0,12 $ par
action au premier trimestre de 2020 (2019 — 0,11 $ par action).
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Le nombre d’actions de catégorie A et de catégorie B émises et en circulation ainsi que le nombre d’options n’ayant pas été exercées
sont les suivants :

AU 31 MARS 2020 ET AU 31 DECEMBRE 2019 2020! 2019!
ACHIONS dE CALEGOTIE A ...ttt ettt ettt ettt et et et et e s sss et et et et essasas et et et et eanse s eseseseseannnaes 1512970254 1509208 521
Actions de CAEZOTIC Bh.....c.ooviuiiiiiiriciiieiiicc ettt ettt 85120 85120
ACHONS €N CITCULATION. .......ocvvvvtiie ettt b bbb es st bebeb s s s st ssese s s s s s s s nsnsnsneis 1513055374 1509 293 641
Options non exercées et autres régimes fondés sur des ACHONS™ ........c.oviururiiuciriieieneeee e 58 124 933 70018 161
Nombre total d’actions apres AilUION.........c.iecveriieiiertieiereeiere ettt ste e e et e be e esse s e essesseesaesseessensenns 1571180307 1579311802

1. Ajusté pour tenir compte du fractionnement d’actions, a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1°" avril 2020.

2. Déduction faite de 58 434 060 actions de catégorie A détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme au 31 mars 2020 (31 décembre
2019 — 63 417 346).

3. Comprend le régime d’options sur actions a 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 :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2020! 2019!
En circulation au début de 1a PETIOAE? .......c.oiuruirerieiecieis ettt 1509293 641 1432714261
Actions émises (rachetées)
RACKALS ..ottt ettt b ettt b et ekttt b ene (2 894 624) (1449 192)
Régimes d’actionnariat a long terme- . 6 587 665 1 639 344
Régime de réinvestissement des dividendes et autres. 68 692 63 162

En circulation a la fin de 1a PEFIOAE® ...........c.oviviiieieieieeeecceeeeete ettt ananas 1513055374 1432967575

1. Ajusté pour tenir compte du fractionnement d’actions, a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1°" avril 2020.

2. Déduction faite de 63 417 346 actions de catégorie A détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme au 31 décembre 2019 (31 décembre

2018 — 56 307 796).

Comprend le régime d’options sur actions a I’intention de la direction et le régime d’actions a négociation restreinte.

4. Déduction faite de 58 434 060 actions de catégorie A détenues par la société conformément aux ententes de rémunération a long terme au 31 mars 2020 (31 mars 2019 —
56 644 846).

%)

Bénéfice par action

Les composantes du bénéfice par action de base et dilué sont résumées dans le tableau suivant.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
(Perte nette) bénéfice net attribuable auX aCtIONNAIIES. ......c.ceueeuiriiriirieieieicee ettt 293) $ 615 §
Dividendes sur actions PrivIIEZIEES .........cccoueiiiiiiiiiriiicieeeeseeee ettt 35 37
Effet dilutif de la conversion des actions privilégiées d’une filiale 19 (13)
(Perte nette) bénéfice net disponible pour 168 aCtIONNAITES .......cvervieierierieriieieie ettt sreeeee e eeee e ees 309) $ 565 $
?é)NUII\{/I lllisl gﬁé’;’lESTRES CLOS LES 31 MARS 20201 2019!
Moyenne pondérée — actions de catégorie A et de catégorie B.........coovvieiiiriiiiinieieeee e 1511,6 1433,0
Effet dilutif de la conversion des options et des actions incessibles selon la méthode des actions propres.... — 29,6
Actions de catégorie A et de catégorie B et équivalents d’actions..........cccoveerveueereinieinnieninieeneeneeeenenens 1511,6 1462,6

1. Ajusté pour tenir compte du fractionnement d’actions, a raison de trois pour deux, avec prise d’effet le 1°" avril 2020.
Rémunération fondée sur des actions

La société et ses filiales consolidées comptabilisent les options sur actions au moyen de la méthode de 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 mod¢le d’évaluation du prix des options et est comptabilisée sur la période d’acquisition
des droits. Les droits sur les options émises aux termes du régime d’options sur actions a I’intention de la direction de la société
s’acquicrent sur une période d’au plus cinq ans, et les options viennent a expiration dix ans apres la date d’attribution et elles sont
réglées au moyen de 1’émission d’actions de catégorie A. Le prix d’exercice correspond au cours de marché a la date d’attribution.
Au cours du trimestre clos le 31 mars 2020, la société a attribué 3,3 millions d’options sur actions a un prix d’exercice moyen pondéré
de 45,21 $. La charge de rémunération a été calculée au moyen du modéle d’évaluation de Black et Scholes, en supposant une durée
moyenne de 7,5 ans, une volatilité¢ de 17,0 %, un rendement annuel moyen pondéré de ’action attendu de 1,5 %, un taux d’intérét
sans risque de 1,4 % et un escompte de liquidité de 25 %.
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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 I’intention de Brookfield en contrepartie d’un produit en trésorerie et d’actions ordinaires (les « actions
incessibles ») attribuées a des cadres dirigeants. Le produit est affecté a I’achat d’actions de catégorie A et, par conséquent, les actions
incessibles représentent une participation dans les actions de catégorie A sous-jacentes. Les droits des actions incessibles s’acquiérent
généralement sur une période de cinq ans, et les actions doivent étre détenues jusqu’au cinquiéme anniversaire de la date d’attribution.
A une date comprise dans la période de 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 31 mars 2020, la société a attribué 3,8 millions d’actions
incessibles a un prix moyen pondéré de 45,21 $. La charge de rémunération a été calculée au moyen du modéle d’évaluation de Black
et Scholes, en supposant une durée moyenne de 7,5 ans, une volatilit¢ de 17,0 %, un rendement annuel moyen pondéré de 1’action
attendu de 1,5 %, un taux d’intérét sans risque de 1,4 % et un escompte de liquidité de 25 %.

13. 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

POUR LE TRIMESTRE CLOS LE . L ) Activités
31 MARS 2020 Gestion Energie Capital- Aménagement du siege Total des
(EN MILLIONS) dactifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Produits des activités ordinaires
tirés de contrats conclus avec
des ClentS........cevreevrieeriieiinnns 61 § 859 § 1001 § 2108 $ 9713 § 388 § — 3 14130 $
Autres produits .........cooeeveececeeenns — 1756 29 165 379 20 107 2456
61 § 2615 $ 1030 § 2273 § 10092 $ 408 § 107 § 16586 $
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE . Activités
31 MARS 2019 Gestion Energie Capital- Aménagement du siege Total des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Produits des activités ordinaires
tirés de contrats conclus avec
des clents.......ccveeeeenieeenecinniennes 46 $ 943 § 993 § 1674 § 8945 § 432 § — 3 13033 §
Autres produits .........cooeeeeeeeeuenns — 1647 39 57 199 7 226 2175
46 $ 2590 $ 1032 § 1731 § 9144 § 439 § 226 $ 15208 $

b) Calendrier de comptabilisation des produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

POUR LE TRIMESTRE CLOS LE , . ) Activités
31 MARS 2020 Gestion Energie Capital- Aménagement du siége Total des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Biens et services fournis a un
MOMENt PIECIS...uvvverrerrerrerrrerrenae — 3 276 $ 30 8 43 8 8061 $ 384 $ — 3 8794 §
Services transférés progressivement
sur une période donnée ................ 61 583 971 2 065 1652 4 — 5336
61 $ 859 § 1001 $ 2108 $ 9713 § 388 § — $ 14130 $
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE . o ) Activités
31 MARS 2019 Gestion Energie Capital- Aménagement du siege Total des
(EN MILLIONS) d’actifs Immobilier renouvelable Infrastructures investissement résidentiel social produits
Biens et services fournis a un
MOMENE PIECIS ....eevecrreerererecrenaes — $ 318 § 18 $ 88 § 6657 § 432§ — 8 7513 §
Services transférés progressivement
sur une période donnée.................. 46 625 975 1586 2288 — — 5520
46 $ 943 $ 993 $ 1674 § 8945 § 432§ — 3 13033 §
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14. 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, comptabilisés au moyen de la méthode de 1I’évaluation a
la juste valeur, et elles se composent de ce qui suit :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2020 2019
IMMEUDBIES A€ PLACCIMENL ...ttt st b et b et e bt eat ettt esbeestesbeeabeneeens 118 § 525 $
Charges li¢es a des transactions, déduction faite des Profits.........ccceveriecierieiienieiieneeiesie et ee e eeeseeens (224) (72)
CONLTALS FINANCIETS......cueiiiieiieiiititeet ettt ettt ettt ettt ebe bt sa et a et e et se st ebeebesaene 158 (45)
Perte de VALCUL €t PrOVISIONS . ..c.viruieieriieiestieiesteeteteetetesteeteeteessesseestesseessesesseesseessensesseessesssensesseensensesssenses (225) (€20
Autres variations de 1a JUSTE VALEUT...........ociriiiiiiiiiiiiiiceeeee et (241) (208)
414) $ 169 §

15. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Le 1% avril 2020, la société a procédé au fractionnement, a raison de trois pour deux, des actions de catégorie A de la société en
circulation. Le dividende en actions a été payé le 1" avril 2020 aux actionnaires inscrits a la fermeture des bureaux le 28 février 2020.
Les fractions d’actions ont été payées en trésorerie selon le cours de cloture des actions de catégorie A a la Bourse de Toronto a la
date de cloture des registres.

En avril 2020, la société a conclu un appel public a I’épargne de 750 M$ visant des billets échéant en 2030. Les billets sont assortis
d’un coupon de 4,35 %. Le produit net de la vente des billets servira aux fins générales de la société.
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Information a 1’intention des actionnaires

Demandes de renseignements des actionnaires

Les actionnaires sont priés d’adresser leurs demandes a notre groupe
Relations avec les investisseurs, a [’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

Courriel : enquiries@brookfield.com

www.bam.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 l’adresse suivante :
Société de fiducie AST (Canada)
C.P. 700, succursale B
Montréal (Québec) H3B 3K3
Tél. : 1877 715-0498 (en Amérique du Nord)
416 682-3860 (ailleurs qu’en Amérique du Nord)
Téléc. : 1 888 249-6189
Courriel : inquiries@astfinancial.com
www.astfinancial.com/ca-fr

Inscriptions boursiéres

Symbole Bourse
Actions a droit de vote restreint de catégorie A BAM New York

BAM.A Toronto
Actions privilégiées de catégorie A
Série 2 BAM.PR.B  Toronto
Série 4 BAM.PR.C  Toronto
Série 8 BAM.PR.EE  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.PE.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 aupres 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 ils 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 2019 est offert en anglais sur demande
aupres de la société; il est également déposé sur SEDAR et accessible par
I’intermédiaire de ce site a ’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 |’équivalent en dollars canadiens. Les actionnaires inscrits résidant au
Canada recoivent 1I’équivalent en dollars canadiens de leurs dividendes, a
moins qu’ils ne demandent de recevoir leurs dividendes en dollars américains.
L’équivalent en dollars canadiens du dividende trimestriel est basé 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 cinq 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 ainsi qu’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 privilégi¢es 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
Série 8 Dernier jour de chaque mois

Série 9 Quinziéme jour de janvier, d’avril, de juillet et d’octobre

Dernier jour de février, de mai, d’aott et de novembre

Quinziéme jour de mars, de juin, de septembre et de décembre

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’aolit et de novembre

1. Tous les versements de dividendes doivent étre déclarés par le conseil d’administration.

2. Siladate de cloture des registres n’est pas un jour ouvrable, la date de cloture des registres sera le jour ouvrable précédent.
3. Siladate de paiement n’est pas un jour ouvrable, la date de paiement sera le jour ouvrable précédent.
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Consell 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.
Président du conseil,
Brookfield Partners Foundation

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 S.A.

Bruce Flatt
Chef de la direction,
Brookfield Asset Management Inc.

Maureen Kempston Darkes, 0.C., 0.ONT.
Ancienne présidente, General Motors
Corporation, Amérique latine, Afrique et
Moyen-Orient

Brian D. Lawson
Vice-président du conseil,
Brookfield Asset Management Inc.

Howard Marks
Administrateur et coprésident du conseil,
Oaktree Capital Group, LLC.

L’honorable Frank J. McKenna,
C.P., 0.C., O.N.-B.

Président du conseil, Brookfield Asset
Management Inc. et vice-président

du conseil, Services bancaires de gros
Groupe Banque TD

Rafael Miranda
Ancien chef de la direction, Endesa, S.A.

Timothy R. Price
Administrateur de sociétés

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
Ancienne vice-présidente du conseil,
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 1’adresse www.brookfield.com.

DIRIGEANTS DE LA SOCIETE

Bruce Flatt, chef de la direction

Nicholas Goodman, chef des finances

Justin B. Beber, chef de la stratégie d’entreprise et chef des affaires juridiques

Brookfield intégre des pratiques de développement durable au sein de notre Société.
Ce document a ét¢ imprimé au Canada avec de 1’encre végétale sur du papier certifié FSC.
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brookfield.com

NYSE: BAM
TSX: BAM.A

BUREAUX PRINCIPAUX DE BROOKFIELD

Etats-Unis

Brookfield Place

250 Vesey Street, 15th Floor
New York, New York
10281-1023
+1.212.417.7000

Brésil

Avenida das Na¢Bes Unidas, 14.261

Edificio WT Morumbi

Ala B - 20° andar
Morumbi - Sdo Paulo - SP
CEP 04794-000

+55(11) 2540.9150

BUREAUX REGIONAUX DE BROOKFIELD

Amérique du Nord
Calgary

Chicago

Houston

Los Angeles

Mexico

Vancouver

BUREAUX PRINCIPAUX DE OAKTREE

Etats-Unis

333 South Grand Avenue
28th Floor

Los Angeles, CA 90071
+1.213.830.6300

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

Rio de Janeiro

Etats-Unis

1301 Avenue of the Americas
34th Floor

New York, NY 10019
+1.212.284.1900

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
Francfort
Luxembourg

Royaume-Uni
Verde

10 Bressenden Place
London SW1E 5DH
United Kingdom
+44(0) 20.7201.4600

Australie

Level 22

135 King Street
Sydney, NSW 2000
+61.2.9158.5100

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

Hong Kong

Suite 2001, 20/F,
Champion Tower

3 Garden Road
Central, Hong Kong
+852.3655.6800
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