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INTRODUCTION
Le 6 novembre 2025

La responsabilité du présent rapport de gestion incombe a la direction, et il a été approuvé par le conseil
d’administration (le « conseil ») de Definity. Le présent rapport de gestion a pour but de permettre aux
lecteurs de comparer notre situation financiére et nos résultats d’exploitation au 30 septembre 2025 et pour
les trois mois et les neuf mois clos a cette date, avec ceux des périodes correspondantes de 2024. Il devrait
étre lu avec nos états financiers consolidés intermédiaires résumés non audités (« états financiers
intermédiaires ») et les notes annexes au 30 septembre 2025 et pour le trimestre clos a cette date ainsi
gu'avec nos états financiers consolidés audités et les notes annexes au 31 décembre 2024 et pour
I'exercice clos a cette date et le rapport de gestion annuel qui se trouvent dans le rapport annuel de 2024.
Certains chiffres comparatifs de la période précédente ont été reclassés pour rendre leur présentation
conforme a celle adoptée dans le rapport de gestion du trimestre considéré. Tous les montants en dollars
sont présentés en dollars canadiens. Certains totaux, totaux partiels et pourcentages contenus dans le
rapport de gestion peuvent ne pas concorder en raison de I'arrondissement. Sauf indication contraire dans
le présent rapport de gestion, toutes les informations ont été préparées en date du 6 novembre 2025.

Dans le présent rapport de gestion, les termes « Definity », la « Société », « nous » et « nos » désignent la
Société financiére Definity et, a moins d'indication contraire ou sauf si le contexte exige une interprétation
différente, ses filiales consolidées.

Les états financiers intermédiaires de la Société et les notes annexes au 30 septembre 2025 et pour le
trimestre clos a cette date ont été dressés selon les Normes internationales d’information financiére (les
«IFRS » ou « PCGR »). Nous mesurons et évaluons la performance de notre entreprise au moyen de
nombreuses mesures financieres. Ces mesures comprennent des «mesures financieres
supplémentaires », des « mesures financiéres non conformes aux PCGR » et des « ratios non conformes
aux PCGR » (au sens défini dans le Réglement 52-112 sur I'information concernant les mesures financieres
non conformes aux PCGR et d'autres mesures financiéres des Autorités canadiennes en valeurs
mobilieres) inclus dans le présent rapport de gestion. Dans chaque cas, ces mesures n'ont pas de définition
normalisée selon les PCGR. Les mesures financieres supplémentaires, les mesures financieéres non
conformes aux PCGR et les ratios non conformes aux PCGR dont il est fait mention dans le présent rapport
de gestion peuvent ne pas étre comparables a des mesures semblables présentées par d’autres sociétés.
Par conséquent, ces mesures ne doivent pas étre considérées séparément ni comme un substitut aux fins
des analyses de notre information financiere présentée conformément aux PCGR.

L'information figurant dans le présent rapport de gestion comprend les mesures financiéres
supplémentaires, les mesures financieres non conformes aux PCGR et les ratios non conformes aux PCGR
suivants :

Mesures financieres supplémentaires :  Valeur comptable par action, sinistres liés a des catastrophes,
capacité financiere, primes brutes souscrites, capacité de
levier et perte de souscription des unités d’exploitation
abandonnées.

Mesures financieres non conformes : Sinistres et frais de réglement de I'année de survenance liés
aux activités principales, résultat de distribution, sinistres et
frais de reglement, montant net, commissions nettes, charges
d’exploitation nettes, taxes sur primes nettes, frais de
souscription nets, produits de souscription nets, profits autres
que dexploitation, résultat d’exploitation, résultat
d’exploitation net, évolution des sinistres des années
antérieures et résultat de souscription.

Ratios non conformes aux PCGR : Ratio des sinistres, ratio combiné, ratio des frais, rendement
des capitaux propres (« RCP »), rendement des capitaux
propres li¢ a I'exploitation (« RCP lié a [I'exploitation »),
résultat par action lié a [I'exploitation (« RPA lié a
I'exploitation ») et certains autres ratios.
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Pour un complément d’'information sur ces mesures financieres supplémentaires, ces mesures financieres
non conformes aux PCGR et ces ratios non conformes aux PCGR, y compris (le cas échéant) une
explication de I'utilité de ces mesures et un rapprochement quantitatif de chaque mesure financiére non
conforme aux PCGR avec la mesure conforme aux PCGR la plus directement comparable présentée dans
nos états financiers intermédiaires, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires
et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

Le présent rapport de gestion peut comprendre des noms de produits et de marques, des noms
commerciaux et des marques de commerce de Definity, de nos filiales et d’autres sociétés qui sont la
propriété de leurs propriétaires respectifs.

MISE EN GARDE CONCERNANT L'INFORMATION PROSPECTIVE

Le présent rapport de gestion contient de I'information prospective au sens ou I'entendent les lois sur les
valeurs mobilieres applicables au Canada. L'information prospective peut se rapporter a nos affaires
futures, a nos perspectives financiéres et aux événements ou résultats prévus et peut comprendre des
énoncés relatifs a notre situation financiére, a notre stratégie d’entreprise, a nos stratégies de croissance,
a nos marchés potentiels, a nos budgets, a nos activités, a nos résultats financiers, a nos taxes et impéts,
a notre politique en matiére de dividendes, a nos plans et a nos objectifs. Notamment, les énoncés portant
sur nos attentes quant aux résultats, au rendement, aux réalisations, aux perspectives ou aux occasions
futurs ou sur les marchés dans lesquels nous exercons des activités constituent de linformation
prospective. On repére parfois I'information prospective par l'utilisation d’une terminologie de nature
prospective comme « planifier », « viser a », « cibler », « s’attendre a », « ne pas s'attendre a », « devoir »,
« possibilité », «budget », «prévu», «estimer», «prévision», « projection», « perspective »,
« stratégie », « avoir I'intention de », « prévoir », « ne pas prévoir », « croire » ou de variations de ces mots
ou expressions ou d’autres énoncés affirmatifs, au conditionnel ou au futur concernant la prise de certaines
mesures, la survenance de certains événements ou l'atteinte de certains résultats. De plus, les énoncés
qui portent sur des attentes, des intentions, des projections ou d’autres interprétations de situations ou
d’événements futurs contiennent de I'information prospective. Les énoncés qui contiennent de I'information
prospective ne traitent pas de faits historiques, mais représentent plutot les attentes, les estimations et les
projections de la direction concernant des situations ou des événements futurs éventuels. Le présent
rapport de gestion contient de I'information prospective quant a I'entente conclue entre la Société et
Travelers Companies, Inc. (« Travelers ») visant I'acquisition des activités canadiennes de Travelers, a
I'exception des activités liées aux cautionnements et de certains secteurs d’activité choisis conservés par
Travelers, en contrepartie d'un montant en especes d'environ 3,3 milliards $ (la « transaction avec
Travelers ») ainsi qu'a la réalisation de I'acquisition.

Des estimations et des hypothéses ont été formulées a I'égard, entre autres, des éléments suivants :
I'obtention des approbations requises relativement a la transaction avec Travelers en temps opportun et
selon des conditions que la Société juge acceptables, la réalisation des avantages stratégiques, financiers
et autres attendus de la transaction avec Travelers, et I'incidence des contextes économique et politique
et de la conjoncture sectorielle au moment de la cl6ture et au cours de la période d’intégration. La réalisation
de la transaction avec Travelers est assujettie aux conditions de cléture d’'usage, a des droits de résiliation,
et a d’autres risques et incertitudes, y compris, mais sans s’y limiter, I'obtention des approbations requises
des autorités de réglementation, et rien ne garantit que la transaction avec Travelers sera réalisée. En
outre, si la transaction avec Travelers a lieu, rien ne garantit que les avantages stratégiques et financiers
attendus de cette transaction seront réalisés.
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L’information prospective qui figure dans le présent rapport de gestion repose sur nos avis, estimations et
hypothéses a la lumiere de notre expérience et de notre perception des tendances historiques, des
conditions actuelles et des faits nouveaux prévus, ainsi que d'autres facteurs que nous croyons
actuellement pertinents et raisonnables dans les circonstances. Malgré le soin apporté a I'établissement et
a I'examen de linformation prospective, rien ne garantit que les avis, estimations et hypothéses
sous-jacents se révéleront exacts. L'information prospective est nécessairement fondée sur des avis,
estimations et hypotheses que nous avons considérés comme pertinents et raisonnables a la date ou
l'information est présentée, mais qui sont assujettis a de nombreux facteurs qui pourraient faire en sorte
que nos résultats réels, notre rendement ou nos réalisations ou des événements a venir ou faits nouveaux
different de facon importante de ceux qui sont exprimés ou sous-entendus dans les énoncés de nature
prospective, y compris, mais sans s'y limiter, les facteurs suivants :

e La capacité de Definity de continuer d'offrir des tarifs concurrentiels ou des caractéristiques de
produits ou des services qui attirent les clients.

e La capacité de Definity d’établir pour ses produits d’assurance des prix appropriés permettant de
générer un rendement acceptable, en particulier dans les provinces ou I'approbation des hausses
de tarifs en assurance automobile est requise en raison de I'environnement réglementaire ou qui
imposent des contraintes réglementaires aux hausses de tarifs en assurance automobile.

e Lacapacité de Definity d'évaluer de fagon appropriée les risques associés aux polices d’assurance
gu’elle souscrit.

e La capacité de Definity d'évaluer et de régler les sinistres en conformité avec ses polices
d’assurance.

e La capacité de Definity d’obtenir une couverture de réassurance adéquate permettant de gérer le
risque.

e La capacité de Definity de prévoir avec exactitude la fréquence et la gravité des sinistres futurs,
y compris la fréquence et la gravité des événements météorologiques et lincidence des
changements climatiques.

e La capacité de Definity de composer avec les pressions inflationnistes sur les colits au moyen de
mesures en matiére de tarifs, de chaine d’approvisionnement ou de gestion des co(ts.

La survenance d’événements catastrophiques imprévisibles.

Les poursuites et les mesures réglementaires, y compris les réclamations potentielles a I'égard de
la démutualisation, de notre premier appel public a I'épargne et des avantages découlant de la
démutualisation qui n'ont pas été réclamés, ainsi que le traitement fiscal des montants connexes
transférés a la Société, et les recours collectifs liés a la pandémie de COVID-19 qui ont été déposés
et qui pourraient étre déposés, ainsi que les frais juridiques connexes.

e La capacité de Definity de cibler, de réaliser et d'intégrer des acquisitions, et d’en matérialiser les
avantages ou de gérer les risques qui y sont associés.

¢ L’incertitude quant a I'obtention des approbations requises des autorités de réglementation pour la
réalisation de la transaction avec Travelers, ou leur obtention en temps opportun.

e La capacité de Definity d’'améliorer son ratio combiné, d’obtenir de nouvelles affaires et de les
conserver, de fidéliser des employés clés, de réaliser des synergies et de maintenir sa position sur
le marché pendant 'intégration des activités acquises de Travelers et par la suite.

e La capacité de Definity de réaliser I'intégration des activités acquises de Travelers dans le respect
des délais et du budget prévus.

e Les estimations et les prévisions quant aux conditions économiques et commerciales futures et
aux autres facteurs relatifs a la transaction avec Travelers, et I'incidence connexe sur la croissance
et 'augmentation de diverses mesures financiéres, y compris les prix et les modalités liés au
financement connexe.

o Des événements défavorables des marchés financiers, des fluctuations des taux d'intérét, des
modifications aux politiques en matiere de dividendes ou d’autres facteurs qui pourraient avoir une
incidence sur nos placements ou le cours de nos actions ordinaires.
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e Les changements associés a la transition vers une économie a faibles émissions de carbone,
y compris les répercussions sur la réputation et les activités découlant des points de vue des
parties prenantes a I'égard de notre approche en matiere de changements climatiques ou de
nos déclarations environnementales ou liees aux changements climatiques
(c.-a-d. « I'écoblanchiment »), ou de ceux de notre secteur d’activité ou de nos clients.

e La capacité de Definity de gérer efficacement le risque de crédit lié a ses contreparties.

Les fluctuations des taux de change.

La capacité de Definity de s'acquitter de ses obligations de paiement lorsqu’elles deviennent
exigibles.

La capacité de Definity de maintenir sa note de solidité financiére ou ses notes de crédit.

La dépendance de Definity envers des personnes clés.

e La capacité de Definity d’attirer, de perfectionner, de motiver et de maintenir en poste un nombre
approprié d’employés possédant les compétences, les capacités et les connaissances requises.

e La capacité de Definity de recueillir, de stocker, de transférer ou de détruire I'information de fagon
appropriée.

e Ladépendance de Definity a des systemes de technologie de I'information, des logiciels, Internet,
des réseaux, des centres de données, des services de communication vocale ou de données et la
perturbation ou la défaillance potentielle de ces systémes ou services, y compris la perturbation
découlant du risque lié a la cybersécurité ou d'un fournisseur de services tiers.

e L’incapacité de fournisseurs clés d'assurer la prestation de services ou de fournitures comme prévu
ou de respecter les modalités contractuelles ou commerciales.

e La capacité de Definity d'obtenir, de maintenir et de protéger ses droits de propriété intellectuelle
et ses informations exclusives, ou d’empécher des tiers de faire un usage non autorisé de sa
technologie.

¢ Lacapacité de Definity de régir efficacement I'utilisation des modéles, de l'intelligence artificielle et
des technologies d’lA générative.

e Lerespect de la législation, et des modifications qui y sont apportées, ou de son interprétation ou
application, ou des attentes ou exigences des autorités de surveillance, y compris les changements
a I'étendue de la surveillance réglementaire, aux taux d'imposition effectifs, aux lignes directrices
relatives aux fonds propres, aux normes comptables et aux méthodes actuarielles généralement
reconnues.

e Les changements aux politiques gouvernementales nationales ou étrangéres, notamment aux
tarifs douaniers ou aux politiques commerciales, pourraient avoir une incidence négative sur
I'économie canadienne et I'industrie de I'assurance de dommages ou exacerber d’autres risques
pour Definity.

e Le défaut de concevoir, de mettre en ceuvre et de maintenir des contrbles efficaces a I'égard de la
présentation et de la divulgation de I'information financiére, ce qui pourrait avoir un effet négatif
important sur notre entreprise.

e Des gestes trompeurs ou illégaux commis par un employé ou un tiers, y compris la fraude dans le
cadre de la souscription d'une assurance ou dans I'administration du réglement de sinistres.

e Lacapacité de Definity de réagir a des événements qui ont une incidence sur sa capacité d'exercer
ses activités normalement.

e La capacité de Definity de mettre en ceuvre sa stratégie ou de mener ses activités comme la
direction le prévoit actuellement.

¢ Les conditions commerciales, économiques, financiéres, politiques et sociales générales, au
Canada en patrticulier.

e L’émergence ou la persistance durgences sanitaires répandues ou de pandémies, et leur
incidence sur les économies locales, nationales ou internationales, ainsi que I'augmentation de
certains risques qui pourraient nuire a notre entreprise ou a nos résultats futurs.

L’environnement concurrentiel et la nature cyclique de I'industrie de I'assurance de dommages.
L'utilisation de technologies de pointe, d’'innovations perturbatrices ou de modéles d'affaires
différents par des acteurs actuels ou nouveaux sur le marché.
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e Lerisque lié aux réseaux de distribution, y compris la dépendance de Definity envers des courtiers
pour vendre ses produits.

e Le versement de dividendes & la discrétion du conseil et selon divers facteurs et conditions a
I'occasion.

¢ Lelancement par Definity d’'une nouvelle offre publique de rachat dans le cours normal des activités
(« OPRCNA »).

e La dépendance de Definity envers les résultats d’exploitation de ses filiales et la capacité de
celles-ci de verser des dividendes.

e La capacité de Definity de gérer efficacement du capital et des liquidités et d'y accéder.

e Les estimations et le jugement de la direction quant a la norme IFRS 17 et ses incidences sur
diverses mesures financiéres.

e Lapublicité négative périodique a I'endroit de I'industrie de I'assurance, de Definity, de la Fondation
Definity Assurance ou des activités canadiennes de Travelers.

e Les estimations et les prévisions de la direction quant aux intéréts dans le réseau de distribution
des courtiers et I'incidence connexe sur la croissance, le résultat et 'augmentation de diverses
mesures financieres.

Si ces risques ou incertitudes se concrétisaient, ou si les avis, les estimations ou les hypothéses qui
sous-tendent l'information prospective se révélaient inexacts, les résultats réels pourraient différer
sensiblement de ceux qui sont prévus dans l'information prospective. Les lecteurs devraient examiner
attentivement les avis, les estimations ou les hypothéses mentionnés ci-dessus et décrits plus en détail a
la rubrique 11 — « Gestion du risque et gouvernance d’entreprise » de notre rapport de gestion pour
I'exercice clos le 31 décembre 2024.

Méme si nous avons tenté de relever ci-dessus les facteurs de risque importants en conséquence desquels
les résultats réels pourraient étre sensiblement différents de ceux qui sont prévus dans l'information
prospective, ces facteurs ne constituent pas une liste exhaustive et d’autres facteurs de risque que nous
ne connaissons pas ou que Nous he jugeons pas importants actuellement pourraient faire en sorte que les
résultats réels ou les événements futurs différent sensiblement de ceux qui sont indiqués dans I'information
prospective. Rien ne garantit que cette information prospective se révélera exacte, puisque les résultats
réels pourraient différer sensiblement de ceux qui sont prévus dans cette information. Par conséquent, les
lecteurs ne devraient pas se fier sans réserve a l'information prospective, qui n'est valable qu’a la date a
laquelle elle est formulée. L’information prospective contenue dans le présent rapport de gestion représente
nos attentes a la date du présent rapport de gestion (ou a la date de leur formulation par ailleurs indiquée
dans celui-ci) et peut changer aprés cette date. Nous n’avons ni I'intention ni I'obligation de mettre a jour
ou de modifier l'information prospective, que ce soit par suite de nouveaux renseignements ou
d’événements futurs ou pour d'autres raisons, et nous ne prenons aucun engagement en ce sens, sauf
dans la mesure ou les lois en valeurs mobilieres canadiennes applicables I'exigent.

L'information prospective figurant dans le présent rapport de gestion est présentée expressément sous
réserve des mises en garde qui précédent.
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1 — APERCU DE L'ENTREPRISE
A PROPOS DE DEFINITY

Nous sommes le sixieme fournisseur d’assurance de dommages au Canada, avec une part de marché de
pres de 5,1 %?!. Pour la période de 12 mois close le 30 septembre 2025, nos primes brutes souscrites?
(« PBS ») se sont chiffrées a plus de 4,7 milliards $.

Nous proposons des produits d’assurance a l'intention des particuliers et des entreprises. Dans le cadre
de nos activités d'assurance des particuliers, qui représentaient 69 % de nos PBS pour les neuf premiers
mois de 2025, nous offrons des produits d’assurance automobile, des biens, de la responsabilité et des
animaux de compagnie aux particuliers. Nos produits d’assurance des entreprises, qui représentaient 31 %
de nos PBS pour les neuf premiers mois de 2025, comprennent de I'assurance de flotte, de I'assurance
automobile commerciale a tarifs individuels, de I'assurance des biens, de I'assurance-responsabilité et de
I'assurance spécialisée, et sont offerts a des entreprises de toutes les tailles au Canada.

En tant qu'assureurs multicanaux, nous distribuons nos produits principalement par I'intermédiaire de
courtiers ainsi que directement aux clients. Nous entretenons des relations avec un réseau d’'environ
600 cabinets de courtage indépendants. Notre canal de distribution directe comprend la Compagnie
d’assurance Sonnet (« Sonnet»), notre assureur pour animaux Compagnie d’'assurance Petline
(« Petline »), et des parties de notre offre d’assurance collective. Pour les neuf premiers mois de 2025, le
courtage et la distribution directe représentaient respectivement 93 % et 7 % de notre total de PBS.

Nous sommes présents a I'échelle du pays et exercons des activités dans I'ensemble des provinces et des
territoires du Canada. L'Ontario est notre marché le plus important, ayant représenté 60 % des PBS pour
les neuf premiers mois de 2025.

Nos activités d’assurance de dommages sont soutenues par nos activités de gestion de placements. Au
30 septembre 2025, nos placements se chiffraient a environ 6,9 milliards $. Un principe clé de notre
philosophie de placement est la préservation du capital grace a la diversification du portefeuille et a des
actifs de haute qualité. Notre portefeuille de placements comprend une composante importante de
placements dans des titres a revenu fixe a court terme de premiére qualité.

Les graphiques suivants illustrent la répartition de nos PBS pour les neuf mois clos le 30 septembre 2025,
par secteur d’activité, par canal de distribution et par territoire.

PBS pour le cumul au T3 2025

m Auto des particuliers

m Biens des particuliers? m Courtiers m Ontario m Alberta et Prairies
Entreprises m Distribution directe m Colombie-Britannique = Québec
Atlantique

1 Au 30 juin 2025, selon les produits des activités d’assurance tirés des contrats d'assurance, d’aprés MSA Research. La part de marché des produits
des activités d’assurance de l'industrie de I'assurance de dommages au Canada est de 43,5 milliards $ pour les six mois clos le 30 juin 2025, si I'on
exclut les assurances et les polices d'assurance contre les accidents et les maladies souscrites a I'extérieur du Canada, la société d'assurance
hypothécaire Canada Guaranty, Genworth Financial Mortgage Insurance Company, Mortgage Insurance Company of Canada, Green Shield Canada,
Insurance Corporation of British Columbia, Lloyd’s Underwriters Canada, Saskatchewan Auto Fund et Saskatchewan Government Insurance.

2 Les primes brutes souscrites sont une mesure financiére supplémentaire. Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres
supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures
financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

3 Le secteur de I'assurance des biens des particuliers comprend les produits d’assurance pour animaux de compagnie.

-7-
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2 — ACQUISITION DES ACTIVITES D’ASSURANCE DE DOMMAGES
CANADIENNES DE TRAVELERS

Le 27 mai 2025, nous avons annoncé avoir conclu une entente définitive avec Travelers visant I'acquisition
de ses activités d'assurance de dommages canadiennes, en contrepartie d’'un montant en espéces
d’environ 3,3 milliards $. Les activités d’assurance de dommages canadiennes de Travelers sont des
activités multisectorielles bien établies, notamment en assurance des entreprises, en assurance
spécialisée et en assurance des particuliers. La transaction avec Travelers permet a la Société d’atteindre
le quatrieme rang des assureurs de dommages au Canada! et de renforcer ainsi sa position de chef de
file, en particulier dans le réseau des courtiers, ainsi que d’atteindre ses objectifs financiers et de réaliser
sa stratégie en matiére de croissance externe.

La transaction avec Travelers est assujettie aux conditions de cléture d'usage, notamment aux
approbations de la part du ministre des Finances (Canada), et les dernieres étapes pour la finaliser
progressent bien, la cldture étant prévue au début du premier trimestre de 2026. Une autorisation
inconditionnelle en vertu de la Loi sur la concurrence (Canada) a été obtenue le 17 juillet 2025.

TRANSACTION HAUTEMENT STRATEGIQUE ET JUSTIFICATION FINANCIERE CONVAINCANTE

La transaction avec Travelers nous permettra d’atteindre notre objectif stratégique qui consiste a devenir
I'un des cing assureurs de dommages les plus importants au Canada, avec environ 6 milliards $2 de primes
annuelles combinées en 2024, en plus d’accélérer notre stratégie de croissance en tant que chef de file du
marché canadien.

Transaction hautement stratégique

e La transaction avec Travelers renforcera encore davantage le secteur de I'assurance des
entreprises de Definity en ajoutant environ 600 millions $? en primes annuelles, soit une

Rehausser notre augmentation de 40 % par rapport a 2024.

présence e La transaction avec Travelers accélérera la transformation de la plateforme d'assurance
commerciale et des entreprises de Definity, tout en ajoutant des capacités supplémentaires en assurance
élargir.notre maritime, en assurance responsabilité professionnelle ainsi que dans d'autres secteurs.
expertise o Definity atteindra la quatrieme place sur le marché de l'assurance des entreprises au

Canada, et ses capacités de souscription seront rehaussées du fait de I'acquisition d’'une
expertise en matiére de souscription et de sinistres difficile a trouver.

e La transaction avec Travelers devrait ajouter beaucoup d'envergure aux activités
d’'assurance des particuliers de Definity, soit une hausse d’environ 1 milliard $2 en primes

(E’Céoc%(;rlllqele;u annuelles, ou 30 % par rapport a 2024, ce qui placerait Definity parmi les cing principaux
chapitre de assureurs de dommages du Canada.
I’asgurance e L’ajout des primes a nos plateformes numériques de premier plan dans le cadre de la

transaction avec Travelers rendra possible une approche systémique modernisée, qui
procurera la possibilité d’optimiser la performance et de rehausser I'expérience courtier
dans son ensemble.

e La transaction avec Travelers accroit la gamme de produits offerte et permet de présenter
une offre de service homogeéne, facteur qui stimulera I'attractivité et la croissance du réseau
de courtiers.

1 Selon les produits des activités d’assurance tirés des contrats d’assurance pour la période de 12 mois close le 31 décembre 2024, d'aprés
MSA Research.
2 Primes annuelles pour la période de 12 mois close le 31 décembre 2024.
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Justification financiére convaincante

Transaction
cadrant
parfaitement avec
nos objectifs
financiers
déclarés

e Les synergies annualisées au chapitre des charges devraient étre de l'ordre de
100 millions $ (avant imp6ts) et assorties de possibilités d’avantages supplémentaires pour
la plateforme.

e Le RCP lié a I'exploitation devrait croitre de plus de 200 pdb aprés l'intégration, améliorant
ainsi les rendements et permettant I'atteinte d’'une croissance cible durable d’environ 15 %
a moyen terme.

e La transaction avec Travelers optimisera le bilan de Definity grace au déploiement
stratégique du capital excédentaire et a I'introduction du levier financier de fagon prudente
et durable.

o L'utilisation relutive de la capacité financiere de Definity devrait donner lieu a une hausse
notable du RCP lié a I'exploitation, tout en permettant le maintien d’'un solide niveau de
capital réglementaire.

e Le ratio d’endettement® de Definity devrait revenir a notre cible a long terme dans les
24 mois suivant la cl6ture, et le ratio du test du capital minimal (« TCM ») réglementaire
devrait rester au-dessus de notre cible de 190 %.

Optimisation du
bilan au soutien
de rendements
rehaussés

FINANCEMENT DE L’ACQUISITION

Nous entendons financer la contrepartie en espéces de 3,4 milliards $, y compris les colts de transaction
prévus de 100 millions $, au moyen de capitaux propres, du capital excédentaire et d’emprunts.

Placements
privés d’'actions
ordinaires

e Le 11 juin 2025, nous avons réalisé des placements privés simultanés d’actions ordinaires
aupres de notre investisseur central, le fonds en fiducie du Healthcare of Ontario Pension
Plan (représentant 19,9 % du produit brut), et d’'un groupe de preneurs fermes, pour un
produit net total de 375,2 millions $ (déduction faite du paiement des commissions des
preneurs fermes et net de I'imp6t applicable) au moyen de I'émission de 5 782 256 actions
ordinaires.

Placement privé
de billets non
garantis de rang

e Le 12 septembre 2025, nous avons réalisé un placement privé de billets pour un produit brut
de 1 milliard $ dont i) des billets non garantis de rang supérieur de série 1, a 3,709 % d’'un
capital global de 650 millions $ échéant le 12 septembre 2030 et ii) des billets non garantis
de rang supérieur de série 2, a 4,393 % d’un capital global de 350 millions $ échéant le

supérieur
12 septembre 2035.
e Nous avons conclu des facilités bancaires syndiquées liées a une acquisition, qui
comprennent un emprunt a terme lié au capital excédentaire de 1,1 milliard $ et un emprunt
Facilités bancaire a terme de 375 millions $. L’'emprunt a terme lié au capital excédentaire devrait

bancaires liées a
des acquisitions

permettre de financer I'acquisition des activités d’assurance de dommages canadiennes de
Travelers, ainsi que du capital excédentaire d’environ 1,0 milliard $. Le dessaisissement du
capital excédentaire est prévu dans les six mois suivant la cléture de la transaction pour
rembourser I'emprunt a terme lié au capital excédentaire, sous réserve de I'approbation des
organismes de réglementation.

Capital
excédentaire /
prélevements
sur la facilité de
crédit
renouvelable

e Les besoins de trésorerie restants devraient étre financés au moyen d’'une combinaison de
capital excédentaire et de prélévements sur notre facilité de crédit renouvelable existante.
Les montants respectifs dépendront des conditions du marché, ainsi que de notre situation
financiere et de nos perspectives financieres a la date de cloture.

3 Le ratio d’endettement ne tient pas compte du capital excédentaire de La Compagnie d’Assurance Travelers du Canada et de La Compagnie
d’assurance générale Dominion du Canada, qui s’établit a environ 1 milliard $.
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En mai 2025, nous avons conclu un contrat de change a terme qui est conditionnel a la cléture de
I'acquisition. Ce contrat couvre le prix d’acquisition, qui sera fixé a environ 2,4 milliards $ américains, contre
le risque de fluctuations défavorables du change entre la date de I'annonce et la date de cl6ture de
l'acquisition. Nous ne sommes exposés a aucun risque financier lié au contrat de change a terme si la
transaction avec Travelers n’'est pas réalisée. Au 30 septembre 2025, les variations des taux de change du
marché en dollars américains par rapport au taux prévu au contrat ont entrainé le passage de la couverture
de flux de trésorerie a une position d’actif. Par conséquent, un profit de 27,8 millions $ a été comptabilisé
afin d’annuler la charge liée a la partie auparavant inefficace de la couverture, comptabilisée en résultat
net a la fin du deuxiéme trimestre. Pour le cumul de I'exercice, I'incidence sur le résultat net est de néant,
et la variation de la juste valeur est prise en compte dans les autres éléments du résultat global (« AERG »).
A la cléture de I'acquisition et au réglement du contrat de change a terme, tout montant comptabilisé dans
les AERG sera appliqué a la contrepartie de I'acquisition. A noter que si la comptabilité de couverture n’était
pas appliquée, toutes les variations de la juste valeur seraient reflétées dans le résultat net.

Nous avons engagé des frais liés aux acquisitions de 15,3 millions $ et des frais d'intégration de
9,5 millions $ pour les neuf mois clos le 30 septembre 2025 relativement & la transaction avec Travelers.
Les charges liées a l'acquisition excluent des colts de 17,6 millions $ liés aux placements d'actions et
d'obligations, qui ont été inscrits a I'actif dans les bilans consolidés intermédiaires.
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3 — PERFORMANCE FINANCIERE
FAITS SAILLANTS

e La croissance des primes brutes souscrites! a été de 7,5 % au troisieme trimestre de 2025,
reflétant nos mesures tarifaires proactives en assurance auto des particuliers, le maintien des
conditions de marché fermes en assurance des biens des particuliers et I'exécution robuste en
assurance des entreprises, grace a nos capacités dans les segments des petites entreprises et
des produits spécialisés.

e Le ratio combiné? de 89,4 % pour le troisieme trimestre de 2025 refléte nos mesures continues
d’amélioration de I'efficacité opérationnelle ainsi que les sinistres liés aux catastrophes? qui ont
été inférieurs aux prévisions.

e Le résultat d’exploitation net® s’est chiffré a 125,2 millions $ au troisieme trimestre de 2025, pour
un RPA? lié a I'exploitation record de 1,03 $ par action; le RCP? lié a I'exploitation sur une période
de 12 mois continus s’est considérablement amélioré pour atteindre 12,5 %.

e La situation financiére est solide, la valeur comptable par action! s’établissant a 33,43 $, soit une
hausse de 24 % sur un an, reflétant les bons résultats et nos placements privés d’'actions
ordinaires au deuxieme trimestre de 2025.

e Le financement de la transaction avec Travelers est maintenant assuré grace a la réalisation
réussie d'un placement privé de 1 milliard $ en billets non garantis de rang supérieur au troisieme
trimestre de 2025; la finalisation de la transaction progresse bien, conformément aux attentes

initiales, la cléture étant prévue au début du premier trimestre de 2026.
Notes :
1) Les primes brutes souscrites, les sinistres liés aux catastrophes et la valeur comptable par action sont des mesures financiéres supplémentaires.
2) Leratio combiné, le RCP lié a I'exploitation et le RPA lié & I'exploitation sont des ratios non conformes aux PCGR.
3) Lerésultat d’exploitation net est une mesure financiére non conforme aux PCGR.
Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non
conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».
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RESULTATS D’EXPLOITATION

Le tableau ci-dessous résume nos états du résultat intermédiaires pour les trois mois et les neuf mois clos
les 30 septembre 2025 et 2024.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Produits des activités d’assurance...................... 11836 $ 10955 $ 88,1 $ 34576 $ 31335 $ 3241 $
Charges afférentes aux activités d'assurance..... (977,4) (1051,7) 74,3 (2911,7) (2 750,3) (161,4)
Charges nettes liées aux contrats de

réassurance détenus ...............cccevevereveveernnann, (38,0) (18,2) (19,8) (110,1) (67,8) (42,3)
Résultat des activités d’assurance...................... 168,2 $ 256 $ 1426 $ 4358 $ 3154 $ 1204 $
Produits nets des placements............ccccoevveennnne. 54,1 49,0 51 154,6 147,1 7,5
Profits comptabilisés sur les placements

ATaIVRN ..o 95,5 172,8 (77,3) 161,8 206,7 (44,9)
Produits de placement...........c...ceeveveveveverenenns 1496 $ 2218 $ (72,2) $ 316,4 $ 353,8 $ (37,4)%
Charges financiéres afférentes aux contrats

d’assuranCce EmiS.........ccceeereeeeaiieeeiiieeeaieenn (55,9) (74,6) 18,7 (128,8) (145,6) 16,8
Produits financiers afférents aux contrats de

réassurance détenuS ............ococveveveveeeeeenn. 5,7 7,0 (1.3) 12,8 131 (0,3)
Résultat financier net d’assurance.................... (50,2)$ (67,6)$ 174 $ (116,0)$ (1325 % 16,5 $
Résultat net d’assurance et de placement.......... 267,6 179,8 87,8 636,2 536,7 99,5
Produits tirés de la distribution 60,9 50,6 10,3 172,8 139,4 334
Autres charges ........cccevvvveeeenne (71,0) (87,2) 16,2 (307,0) (246,4) (60,6)
Charge d'intéréts..... (5,0) (2,6) (2,4) (10,1) (7,6) (2,5)
Résultat avant impdt sur le résultat..................... 2525 $ 1406 $ 1119 $ 4919 $ 4221 $ 69,8 $
Charge d'impét sur le résultat................c....co...... (56.9) (34,3 (22,6) (125,2) (104,7) (20,5)
RESUIAL NEL........ooveeoeeeeeeeeeeeeveeeeeeeenes 1956 $ 106.3 $ 893 $ 366,7 $ 3174 $ 493 $
Résultat net attribuable aux actionnaires

OFAINAIES .....evvieiee e 193,1 104,8 88,3 360,2 313,8 46,4
Résultat net attribuable aux participations ne

donnant pas le controle..............cccoeveveevevennnne. 2,5 15 1,0 6,5 3,6 2,9
Résultat par action ordinaire, de base

(EN dOIArS)...ceeeeiiiiiiiee e 161 % 091 % 76,9 % 3,09 $ 273 $ 13,2 %
Résultat par action ordinaire, dilué (en dollars) .. 159 $ 0,90 $ 76,7 % 3,05 $ 2,69 $ 134 %
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Le tableau ci-dessous présente certaines mesures financiéres supplémentaires que nous utilisons pour
mesurer et évaluer la performance de notre entreprise pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Primes brutes souscrites?..........c.ccoceoeeeienenn 12285% 11433 $ 75 % 359%,0% 33386 % 7.7 %
Produits de souscription nets?.................c....... 1074,1 981,8 94 % 31247 2836,5 10,2 %
Résultat de Souscription?.............cceeeeveervenenn 113,6 (33,1) 146,7 243,2 115,4 127,8
Résultat de distribution?.............c.ccooeiereirnnnne 18,2 15,8 2,4 51,1 43,0 8,1
Résultat d’exploitation?..............ccccveeveveernenenn 167,8 16,1 151,7 399,2 262,6 136,6
Profits autres que d’exploitation? ..................... 81,5 122,5 (41,0) 83,8 154,6 (70,8)
Résultat d’exploitation net?............cccccoevevennenn 125,2 14,6 110,6 300,0 199,8 100,2
Résultat d’exploitation par action ordinaire

(€N dONArS)® ... 103 % 0,13 $ 692,3 % 254 % 1,71 % 48,5 %
Valeur comptable par action (en dollars)®........ 3343 $ 26,96 $ 24,0 % 3343 $ 26,96 $ 240 %
Ratio des sinistres® 60,2 % 745 % (14,3) pts 62,5 % 65,8 % (3,3) pts
Ratio des frais®........ccccoveveevriiiciicece e 29,2 % 28,9 % 0,3 pt 29,7 % 30,1 % (0,4) pt
Ratio combiné®...........cccocvveviiiiieiice e, 89,4 % 103,4 % (14,0) pts 92,2 % 95,9 % (3,7) pts
Rendement des capitaux propres®................... 14,0 % 18,9 % (4,9) pts 14,0 % 18,9 % (4,9) pts
Rendement des capitaux propres lié

A I'exploitation®..........ccoeerrerreee e 12,5 % 10,7 % 1,8 pt 125 % 10,7 % 1,8 pt

Notes :

1) Les primes brutes souscrites et la valeur comptable par action sont des mesures financiéres supplémentaires.

2)  Les produits de souscription nets, le résultat de souscription, le résultat de distribution, le résultat d’exploitation, les profits autres que d’exploitation
et le résultat d’exploitation net sont des mesures financieres non conformes aux PCGR.

3) Le ratio des sinistres, le ratio des frais, le ratio combiné, le RCP, le RCP lié a I'exploitation et le RPA lié a I'exploitation sont des ratios non conformes
aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

PRIMES BRUTES SOUSCRITES

Les PBS pour le troisieme trimestre de 2025 ont augmenté de 85,2 millions $, ou de 7,5 %, par rapport au
troisieme trimestre de 2024, grace a une croissance équilibrée dans tous nos secteurs d’activité. Les PBS
en assurance des particuliers ont augmenté de 7,4 % en raison de la croissance des unités et de la hausse
des tarifs en assurance auto, de méme que d’'une hausse continue des tarifs en assurance des biens. Les
PBS en assurance des entreprises ont augmenté de 7,5 % en raison des taux élevés de rétention et de
I'atteinte constante des tarifs, ainsi que de I'expansion continue dans le segment des petites entreprises et
des solutions spécialisées. Pour le cumul de I'exercice, les PBS ont augmenté de 257,4 millions $, ou
7,7 %, par rapport a la période correspondante de 2024. Les PBS ont augmenté de 7,1 % en assurance
des patrticuliers et de 9,2 % en assurance des entreprises.

Pour de plus amples renseignements sur les primes par secteur d’activité, se reporter a la rubrique 4 —
« Résultats par secteur d’activité ».
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RESULTAT DE SOUSCRIPTION

La composition du ratio combiné pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024
se présente comme suit :

Trois mois clos les 30 septembre Neuf mois clos les 30 septembre
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation

(en millions de dollars, sauf
indication contraire) ($) Ratio?! ($) Ratio* $) Ratio ($) Ratio* $) Ratio* $) Ratio
Produits de souscription nets?.... 1074,1 $ 981,8 $ 92,3 $ 94 % 31247 $ 28365 $ 2882 % 102 %
Sinistres et frais de réglement,

montant Net2..........cc.ceeeeenen. 646,5 602 % 7317 745 %  (852)  (14,3)pts 19520 62,5% 18675 65,8 % 84,5 (3,3) pts
Frais de souscription nets?. 314,0 292 % 2832 28,9 % 30,8 0,3 pt 929,5 297 %  853,6 30,1 % 75,9 (0,4) pt
Résultat de souscription?............ 113,6 (33,1) 146,7 243,2 115,4 127,8
Ratio combing®................ccooee. _ 894 % _103.4 % (140 pts. _9%22% _ 9% _Bnpts

Notes :

1) Leratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiere exprimée en pourcentage des produits de souscription nets.

2)  Les produits de souscription nets, les sinistres et frais de reglement, montant net, les frais de souscription nets et le résultat de souscription sont
des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

3) Le ratio combiné est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».

La croissance des produits de souscription nets est principalement attribuable a la croissance élevée des
PBS des 12 derniers mois cumulées en 2025.

Pour le troisieme trimestre de 2025, le résultat de souscription s’est chiffré a 113,6 millions $ et le ratio
combiné, a 89,4 %, comparativement a une perte de souscription de 33,1 millions $ et & un ratio combiné
de 103,4 % pour le trimestre correspondant de I'exercice précédent. L'amélioration du ratio combiné au
troisieme trimestre de 2025 s’explique par le niveau inhabituellement bas des sinistres liés aux
catastrophes, comparativement aux sinistres liés aux catastrophes importants au troisieme trimestre
de 2024.

Pour le cumul de I'exercice, le résultat de souscription a augmenté de 127,8 millions $, ce qui a donné lieu
a un ratio combiné de 92,2 %, comparativement a 95,9 % en 2024, en raison de la diminution des sinistres
liés aux catastrophes.
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SINISTRES ET FRAIS DE REGLEMENT, MONTANT NET

La composition du ratio des sinistres pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et
2024, qui illustre l'incidence des sinistres et frais de réglement engagés de I'année de survenance liée aux
activités principales, des sinistres liés aux catastrophes et de I'évolution des sinistres des années
antérieures, est comme suit :

(en millions de dollars, sauf

Sinistres et frais de réglement
de I'année de survenance liés

Evolution favorable des sinistres

Sinistres et frais de reglement,

Trois mois clos les 30 septembre Neuf mois clos les 30 septembre
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation

indication contraire) ($) Ratio?! ($) Ratio* ($) Ratio ($) Ratio* ($) Ratio?! $) Ratio

aux activités principales?........ 641,6 $ 59,8 % 584,1 $ 59,5 % 575 $ 03 pt 18943% 606 % 16982% 59,8 % 196,1 $ 0,8 pt
Sinistres liés aux catastrophes®. 20,6 1,9 % 169,99 17,3 % (149,3) (15,4) pts 111,8 36 % 218,1 7,7 % (106,3) (4,1) pts

des années antérieures?........ (15,7 (15 % (22,3 (2,3) % 6,6 0,8 pt (54,1) (1,7) % (48,8) (1,7) % (5,3) - pt

MoNtant Net* ..o, 646,5 $ 60,2 % 7317 $ 745 % (852)$ (143)pts 1952,0% 625 % 18675% 65,8 % 845 $ (3,3) pts

Notes :

1) Leratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiére exprimée en pourcentage des produits de souscription nets. Le ratio
présenté pour les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, les sinistres liés aux catastrophes et
I’évolution favorable des sinistres des années antérieures, exprimé en pourcentage des produits de souscription nets, est un ratio non conforme
aux PCGR.

2) Les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, et I'évolution favorable des sinistres des années
antérieures sont des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

3) Les sinistres liés aux catastrophes sont une mesure financiere supplémentaire.

4)  Le ratio présenté pour ce poste est le ratio des sinistres, lequel est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

Le ratio des sinistres de I'année de survenance liés aux activités principales, qui exclut les sinistres liés
aux catastrophes et I'évolution des sinistres des années antérieures, a augmenté au troisieme trimestre de
2025 et pour le cumul de I'exercice, du fait en partie du changement de définition de sinistre lié aux
catastrophes unique.

Les sinistres liés aux catastrophes pour le troisieme trimestre de 2025 et le cumul de I'exercice ont diminué
par rapport aux périodes correspondantes de I'exercice précédent, ce qui s’explique par le niveau
inhabituellement bas des sinistres liés aux catastrophes au troisieme trimestre de 2025, comparativement
a des sinistres liés aux catastrophes importants au troisieme trimestre de 2024. Au troisiéme trimestre de
2024, nous avons été touchés surtout par de violentes tempétes de pluie qui ont entrainé des inondations
en Ontario et au Québec, par une importante tempéte de gréle en Alberta et par un feu de forét a Jasper.

L'évolution favorable des sinistres des années antérieures a été conforme aux attentes, malgré une
diminution par rapport au troisieme trimestre de 2024. Pour le cumul de I'exercice, I'évolution favorable des
sinistres des années antérieures a été conforme a celle de 2024.
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FRAIS DE SOUSCRIPTION NETS

Les principales composantes des frais de souscription nets et du

neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 sont comme suit ;

Trois mois clos les 30 septembre

ratio des frais pour les trois mois et les

Neuf mois clos les 30 septembre

2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
(en millions de dollars, sauf
indication contraire) $) Ratio? $) Ratio? $) Ratio $) Ratio? $) Ratio? $) Ratio
Commissions nettes?.................. 1557% 145 % 1388% 141 % 169 $ 04 pt 4535% 145 % 4092%$ 144 % 443 $ 0,1 pt
Charges d’exploitation nettes?....  118,1 11,0 % 107,0 11,0 % 111 - pt 3587 11,4 % 336,5 11,9 % 22,2 (0,5) pt
Taxes sur primes nettes?............ 40,2 3,7 % 37,4 3,8 % 2,8 0,1)pt 117,3 38 % 1079 3,8 % 9,4 - pt
Frais de souscription nets? ®...... 3140% 292 % 2832% 289 % 30,8 $ 03pt 9295% 29,7 % 8536% 30,1 % 759 $ (0,4) pt

Notes :

1) Leratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiére exprimée en pourcentage des produits de souscription nets. Le ratio
présenté pour les commissions nettes, les charges d’exploitation nettes et les taxes sur primes nettes, exprimé en pourcentage des produits de
souscription nets, est un ratio non conforme aux PCGR.

2) Lescommissions nettes, les charges d’exploitation nettes, les taxes sur primes nettes et les frais de souscription nets sont des mesures financieres
non conformes aux PCGR.

3) Leratio présenté pour ce poste est le ratio des frais, lequel est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».

Le ratio des commissions nettes au troisieme trimestre de 2025 et pour le cumul de I'exercice a augmenté
Iégérement par rapport aux périodes correspondantes de I'exercice précédent. Le ratio des commissions
nettes a été touché par 'augmentation des commissions sur bénéfices éventuels a payer en raison de
'amélioration des résultats de souscription, contrebalancée en partie par l'augmentation des
compensations de commissions liées aux affaires souscrites par I'intermédiaire de nos courtiers détenus
majoritairement.

Le ratio des charges d’exploitation nettes est demeuré stable au troisieme trimestre de 2025 et a diminué
pour le cumul de I'exercice par rapport aux périodes correspondantes de I'exercice précédent. Bien que la
diminution des sinistres liés aux catastrophes pour le trimestre ait entrainé une hausse des incitatifs a
payer, nous continuons d’'afficher des résultats positifs en raison de la gestion rigoureuse des charges et
de l'accroissement de notre envergure.

PRODUITS DES ACTIVITES D'ASSURANCE

La croissance des produits des activités d’assurance a été de 8,0 % au troisiéme trimestre de 2025 (10,3 %
pour le cumul de I'exercice) et elle est attribuable a la forte croissance des PBS des 12 derniers mois
cumulées en 2025 dans tous nos secteurs.

RESULTAT DES ACTIVITES D’ASSURANCE

Le résultat des activités d’assurance a augmenté de 142,6 millions $ au troisieme trimestre de 2025 et de
120,4 millions $ pour le cumul de I'exercice en raison de la diminution des sinistres liés aux catastrophes.
PRODUITS NETS DES PLACEMENTS

La composition des produits nets des placements pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est comme suit :

Trois mois clos les
30 septembre

Neuf mois clos les
30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Produit d'iNtEréts .........ccccovvveeriiiiiiee e 48,1 $ 42,0 $ 6,1 $ 1350 $ 1245 $ 105 $
Produits de dividendes...........cccccceeeviiiiineennn. 7,8 8,6 (0,8) 24,3 27,4 3,1)
Frais de placement..........ccococevveriniiecnrecneens (1,8) (1,6) (0,2) 4,7 (4,8) 01
Produits nets des placements........................ 54,1 $ 490 $ 518 1546 $ 147,1 $ 75 $
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Les produits nets des placements ont augmenté au troisieme trimestre de 2025 et pour le cumul de
I'exercice en raison d'une hausse du produit d'intéréts attribuable a la hausse des obligations,
contrebalancée en partie par la baisse des produits de dividendes, alors que nous avons réduit nos

placements dans des actions ordinaires au premier trimestre de 2025.

Compte tenu des produits tirés des placements privés d'actions ordinaires et de billets non garantis de rang
supérieur, nous prévoyons des produits nets des placements supérieurs a 210 millions $ en 2025.

RESULTAT DE DISTRIBUTION

Le résultat de distribution s’est établi a 18,2 millions $ au troisieme trimestre de 2025 et a 51,1 millions $
pour le cumul de I'exercice, comparativement a respectivement 15,8 millions $ et 43,0 millions $ pour les
périodes correspondantes de 2024, ce qui s’explique surtout par des acquisitions et une solide croissance
interne sous-jacente. L'apport global de notre plateforme de courtage nationale, y compris le résultat de
distribution et I'incidence favorable de la compensation des commissions, a augmenté d’environ 26 % en
2025, ce qui nous place en bonne position pour atteindre notre objectif financier de générer une croissance
d’environ 20 % en 2025 par rapport a 2024.

Au cours des neuf premiers mois de 2025, nous avons acquis plusieurs courtiers pour un prix d’acquisition
total d’environ 163 millions $ (sous réserve d’ajustements postérieurs a la cl6ture).
PROFITS AUTRES QUE D'EXPLOITATION

La composition des profits autres que d'exploitation pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Profits comptabilisés sur les placements a la JVRN.. 955 $ 172,8 $ (77,3) $ 161,8 $ 206,7 $ (44,9) $
ACUAIISALIONT ... 30,2 42,2 (12,0) 92,7 107,6 (14,9)
Ajustement au titre du risquet ............cccoeveieiiieiennn. (4,0) (6,4) 2,4 4,7) 2,7) (2,0)
Charges financiéres afférentes aux contrats

d’asSUraNCe EMIS ........ueeeiiviiiriiee e (55,9) (74,6) 18,7 (128,8) (145,6) 16,8
Produits financiers afférents aux contrats de

réassurance déteNUS.............uveeveeeiiiiiiinieeieiiiieens 5,7 7,0 1,3) 12,8 13,1 0,3)
Perte de souscription des unités d’exploitation

ADANAONNEES?......eveieeieeeieeeee e (2,5) (8,9) 6,4 (8,9) (8,9) -
Charges liées a la démutualisation, moins les

intéréts sur la trésorerie soumise a restrictions?.... (0,4) 1,1 (1,5) (3,7) 3,5 (7,2)
Amortissement des immobilisations incorporelles

comptabilisées lors de regroupements

A’eNtreprises®.......cccvcveviiieiicece e (7,3) (6,3) (1,0) (20,5) (19,0) (1,5)
Variation de l'inefficacité de la couverture des

contrats de change aterme® ..........cccooeeeieienne. 27,8 - 27,8 - - -
Frais liés aux acquisitions®............cccooeevereiienienenn. (2,0 (0,1) 1,9 (17,3) (0,4) (16,9)
Frais d’intégration3.............ccceevevevieeeeriesreeeeieenene 7,7 - 7,7) (9,5) - (9,5)
Profit & la vente de Biens3 ..........ocovevveveeviieeseeeeens - - - 5,9 - 5,9
AULTES® 4L 21 4.3 6.4 4,0 03 37
Profits autres que d’exploitationS .............cccccccvevennne. 815 $ 1225 $ (41,00 $ 838 $ 1546 $ (70,8) $

Notes :

1) Inclus dans les charges afférentes aux activités d’assurance et dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les états
financiers intermédiaires.

2)  La perte de souscription des unités d’exploitation abandonnées est une mesure financiére supplémentaire.

3) Inclus dans les autres charges de nos états financiers intermédiaires.

4)  Le poste « Autres » comprend des charges ou des produits divers qui, de I'avis de la direction, ne font pas partie de nos activités d’assurance et
qui, pris individuellement ou globalement, ne sont pas importants, comme les profits ou les pertes afférents aux fonds de capital de risque spécialisé
en technologie financiere.

5) Les profits autres que d’exploitation sont une mesure financiére non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

-17 -



definity:.

Rapport de gestion

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

Les profits autres que d’exploitation au troisieme trimestre de 2025 ont diminué par rapport a la période
correspondante de I'exercice précédent, en raison de la diminution des profits sur les obligations, ainsi que
des frais liés a l'intégration et aux acquisitions afférents a la transaction avec Travelers. Au deuxieme
trimestre de 2025, un montant de 27,8 millions $ lié a I'inefficacité de la couverture des contrats de change
a terme a été présenté dans les frais liés aux acquisitions. Au 30 septembre 2025, la couverture de flux de
trésorerie est entrée en vigueur et est en position d’'actif, ce qui a entrainé la reprise de cette charge.

Pour le cumul de I'exercice, les profits autres que d’exploitation ont diminué en raison de la diminution des
profits sur les obligations, ainsi que des frais liés a I'intégration et aux acquisitions afférents a la transaction
avec Travelers.

UNITES D’'EXPLOITATION ABANDONNEES

Le 13 juin 2024, Sonnet a annoncé avoir présenté au Surintendant des assurances de I'Alberta un avis
d’intention de mettre progressivement fin a ses activités d’assurance automobile en Alberta a compter du
13 décembre 2024. Depuis la date du retrait, Sonnet n’émet plus de nouvelles polices d'assurance
automobile et n’effectue plus de renouvellements en Alberta. Le secteur de lI'assurance habitation de
Sonnet en Alberta n’est pas touché par ce changement. Pour tenir compte de cette décision, a compter du
1¢" juillet 2024, nous avons présenté les activités d’assurance automobile de Sonnet en Alberta de fagon
prospective dans les unités d’exploitation abandonnées en dehors des résultats d’exploitation dans le
rapport de gestion.

La perte de souscription des unités d’exploitation abandonnées pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 se détaille comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
. 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
(en millions de dollars)
Produits de souscription nets?..................... 13 $ 136 $ 12,3) $ 147 $ 136 $ 11 $
Sinistres et frais de réglement,

MONEANE NE ... (3,0 (20,0) 17,0 (18,7) (20,0) 1,3
Frais de souscription nets? ..............c.c........ (0,8) (2,5) 1,7 (4,9) (2,5) (2,4)
Perte de souscription des unités

d'exploitation abandonnées®.................... (25) $ (89) % 64 $ (89) $ (89) % - %
Notes :

1)  La perte de souscription des unités d’exploitation abandonnées est une mesure financiere supplémentaire.

2) Les produits de souscription nets, les sinistres et frais de réglement, montant net, et les frais de souscription nets sont des mesures financiéres
non conformes aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

RESULTAT NET

Le résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires s'est élevé a 193,1 millions $ pour le troisieme
trimestre de 2025, comparativement a 104,8 millions $ pour le troisieme trimestre de 2024. L’'augmentation
est attribuable a la hausse du résultat de souscription, contrebalancée en partie par la diminution des profits
sur les obligations. Pour le cumul de I'exercice, le résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires s’est
élevé a 360,2 millions $, comparativement a 313,8 millions $ pour la période correspondante en 2024.
L'augmentation est attribuable aux mémes facteurs qu’au troisieme trimestre de 2025.
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RESULTAT D’EXPLOITATION NET

Le résultat d’exploitation net pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 se
détaille comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Résultat de souscription®...........cccccvevvereeenenn 1136 $ (331) % 146,7 $ 2432 $ 1154 $ 1278 $
Produits nets des placements .............cccceeueeee. 54,1 49,0 51 154,6 147,1 7,5
Résultat de distribution®...............cccceveeiiiieineans 18,2 15,8 2,4 51,1 43,0 8,1
Part du résultat de distribution attribuable aux

participations ne donnant pas le contréle..... (6,2) (3,7 (2,5) (16,6) (10,2) (6,4)
Charge d'iNtEréts.......cccceeevviviiieee e ee e (5,0) (2,6) (2,4) (10,2) (7,6) (2,5)
Charges du siége social®...........c.ccoeeeeveenenenn (8,1) 8,2) 0,1 (25,9) (22,4) (3,5)
AULTES? L.t 1,2 (1,1) 2,3 2,9 2,7) 5,6
Résultat d’exploitation®.............cccoeevreienirenne 1678 $ 16,1 $ 151,7 $ 3992 $ 2626 $ 136,6 $
Charge d'impét sur le résultat d’exploitation .... (42,6) (1,5) (411) (99,2) (62,8) (36.,4)
Résultat d’exploitation netl...............ccccevevrnnns 1252 $ 146 $ 1106 $ 3000 $ 1998 $ 1002 $

Notes :

1) Le résultat de souscription, le résultat de distribution, le résultat d’exploitation et le résultat d’exploitation net sont des mesures financiéres non
conformes aux PCGR.

2) Inclus dans les autres charges de nos états financiers intermédiaires.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

Le résultat d’exploitation net a augmenté au troisieme trimestre de 2025 et pour le cumul de I'exercice en
raison d’'une augmentation du résultat de souscription attribuable principalement a une baisse des sinistres
liés aux catastrophes.

CHARGE D’'IMPOT SUR LE RESULTAT D’EXPLOITATION

Le rapprochement de I'imp6t sur le résultat calculé selon le taux d'imposition prévu par la loi au Canada et
le taux d’'imposition effectif sur le résultat d’exploitation net est présenté dans le tableau qui suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Taux d'imposition prévus par la [oi..................... 26,3 % 26,3 % - pt 26,3 % 26,3 % - pt
Produits des placements non assujettis
ATIMPOL..cceeei e (1,5) % (14,7) % 13,2 pts 1,7) % (2,5) % 0,8 pt
Charges non déductibles............ccccceevvinvinnnnnnn. 0,1 % 10 % (0,9) pt 01 % 0,1 % - pt
AULIES oot 05 % (2.9) % 3.4 pts 01 % - % 0.1 pt
Taux d’imposition effectif 254 % 9,7 % 15,7 pts 248 % 239 % 0,9 pt

Le taux d'imposition effectif pour le troisiéme trimestre et le cumul de I'exercice a été inférieur au taux prévu
par la loi de 26,3 % (T3 2024 : 26,3 %) du fait essentiellement de I'incidence des produits des placements
non imposables.

RCP LIE A L’EXPLOITATION

Le RCP lie a I'exploitation s’est fixé a 12,5 % pour la période de 12 mois close le 30 septembre 2025,
comparativement a 10,7 % pour la période de 12 mois close le 30 septembre 2024. La hausse du RCP lié
a l'exploitation est attribuable a la baisse des sinistres liés aux catastrophes par rapport a la période
correspondante de I'exercice précédent et a nos mesures d'amélioration de I'efficacité opérationnelle,
contrebalancées en partie par la croissance importante des capitaux propres attribuables aux actionnaires
ordinaires moyens ajustés, déduction faite du cumul des autres éléments du résultat global (« CAERG »).
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4 — RESULTATS PAR SECTEUR D’ACTIVITE

Nous offrons un vaste éventail de produits d’assurance de dommages a I'échelle du Canada, répartis dans
deux grands secteurs d’activité : I'assurance des particuliers et I'assurance des entreprises. Le secteur de
l'assurance des particuliers comprend I'assurance automobile et I'assurance des biens, cette derniere
englobant les produits d’assurance pour animaux de compagnie.

Les graphiques ci-dessous présentent la répartition des PBS selon ces secteurs d’activité pour les
trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024.

PBS par secteur d’activité?!

T3 2025 T3 2024 Cumul 2025 Cumul 2024

m Auto des particuliers mBiens des particuliers Entreprises

PBS par région?

T3 2025 T3 2024 Cumul 2025 Cumul 2024

m Ontario m Alberta et Prairies m Colombie-Britannique = Québec Atlantique

Note :
1) Les PBS sont une mesure financiére supplémentaire. Pour de plus amples renseignements, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres
supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
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SOUSCRIPTION — ASSURANCE DES PARTICULIERS

Le tableau ci-dessous présente les principaux résultats d’exploitation du secteur de I'assurance des
particuliers pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 et les polices en vigueur
aux 30 septembre 2025 et 2024.

Trois mois clos les Neuf mois clos les

(en millions de dollars, sauf 30 septembre 30 septembre

indication contraire) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation

Polices en vigueur (en milliers)
(a la cléture de la période)

Assurance automobile............... 800,9 767,9 43 % 800,9 767,9 43 %
Assurance des biens................. 825,1 826,4 (0,2) % 825,1 826,4 (0,2) %
TOtAl oo 1626,0 1594,3 20 % 1626,0 1594,3 20 %
Primes brutes souscrites!

Assurance automobile............... 5170 $ 486,8 $ 6,2 % 1520,2 $ 1428,7 $ 6,4 %
Assurance des biens................. 359,6 329,1 93 % 960,6 888,7 81 %
TOAl oo 876,6 $ 8159 $ 74 % 2480,8 $ 23174 $ 71 %

Produits de souscription nets?

Assurance automobile 469,7 $ 4233 $ 11,0 % 13548 $ 12224 $ 10,8 %

Assurance des biens... 301,9 275,7 95 % 877,8 803,1 9,3 %

TOAl oo 7716 $ 699,0 $ 10,4 % 22326 $ 20255 $ 10,2 %

Sinistres et frais de réglement,

montant net?

Assurance automobile............... 3243 $ 3119 $ 124 $ 9435 $ 872,0 $ 715 $

Assurance des biens................. 155,4 255,2 (99,8) 504,2 537,5 (33,3)

TOtAl oo 479,7 $ 567,1 $ (87,4) $ 14477 $ 14095 $ 382 $

Frais de souscription nets?

Assurance automobile............... 1174 $ 104,3 $ 131 $ 346,0 $ 3123 $ 33,7 $

Assurance des biens................. 97,0 89,2 7,8 290,5 2734 17,1
2144 $ 1935 $ 209 $ 636,5 $ 585,7 $ 50,8 $

Résultat de souscription?

Assurance automobile............... 28,0 $ 71 % 209 $ 65,3 $ 38,1 $ 272 $

Assurance des biens................. 49,5 (68,7) 118,2 83,1 (7,8) 90,9

TOAl oo 775 $ (61,6) $ 139,1 $ 1484 $ 303 $ 1181 $

Notes :

1) Les primes brutes souscrites sont une mesure financiére supplémentaire.

2)  Les produits de souscription nets, les sinistres et frais de reglement, montant net, les frais de souscription nets et le résultat de souscription sont
des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
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Dans I'ensemble, les PBS en assurance des particuliers ont augmenté de 7,4 % au troisieme trimestre de
2025 (7,1 % pour le cumul de I'exercice) grace a la forte croissance du canal de distribution par les
courtiers. Les PBS du canal direct se sont chiffrées & 96,6 millions $ au troisiéme trimestre de 2025, en
baisse de 0,4 % par rapport a 97,0 millions $ au troisiéme trimestre de 2024. Pour le cumul de I'exercice,
les PBS du canal direct se sont chiffrées a 268,8 millions $, en baisse de 9,4 % par rapport a
296,8 millions $ pour la période correspondante en 2024. Si I'on exclut les primes pour l'assurance
automobile des particuliers de Sonnet en Alberta pour les deux périodes, les PBS du canal direct ont
augmenté de 0,3 % pour le cumul de I'exercice. Les PBS en assurance automobile des particuliers ont
augmenté de 6,2 % au troisieme trimestre de 2025 (6,4 % pour le cumul de I'exercice), reflétant notre
approche proactive a I'égard de la croissance des tarifs et des unités, en partie contrebalancée par les
effets démesurés des transferts de portefeuille a I'exercice précédent. Pour le cumul de I'exercice, les PBS
ont augmenté de 8,6 % si I'on exclut les primes dans les unités d’exploitation abandonnées pour les
deux périodes. Les PBS en assurance des biens des particuliers ont augmenté de 9,3 % au troisieme
trimestre de 2025 (8,1 % pour le cumul de I'exercice), grace a I'augmentation des primes souscrites
moyennes et a 'amélioration de la croissance des unités, alors que nous atténuons nos mesures dans les
régions présentant une tendance a la hausse des événements a risque.

En assurance des particuliers, le résultat de souscription a été de 77,5 millions $ au troisieme trimestre
de 2025, comparativement a une perte de souscription de 61,6 millions $ pour le trimestre correspondant
de I'exercice précédent. Pour le cumul de I'exercice, le résultat de souscription s’est établi a 148,4 millions $
comparativement a 30,3 millions $ pour la période correspondante en 2024.

RATIOS! DE RATIOS! DE RATIOS! DE RATIOS! DE
L’ASSURANCE L’ASSURANCE L’ASSURANCE L’ASSURANCE
AUTO DES DES BIENS DES AUTO DES DES BIENS DES
PARTICULIERS — T3 PARTICULIERS — T3 PARTICULIERS — PARTICULIERS —
CUMUL CUMUL

124,9

120
100

100 100

100

80 80 -+ 80

60 60

60

40

40 40 33,1 34,1

40 32,1323

25,0 24,6 25,6 25,6

20 20

20

Trois mois et neuf mois clos les 30 septembre

m2025 m2024

Note :
1) Le ratio des sinistres, le ratio des frais et le ratio combiné sont des ratios non conformes aux PCGR. Pour de plus amples renseignements, se
reporter & la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
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La composition du ratio des sinistres pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et
2024 en assurance automobile des particuliers est comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre! 30 septembre!?
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Sinistres et frais de reglement de I'année de
survenance liés aux activités principales?.... 69,1 % 70,8 % (1,7) pt 69,9 % 70,7 % (0,8) pt
Sinistres liés aux catastrophes®....................... 0,4 % 4,0 % (3,6) pts 0,4 % 14 % (1,0) pt
Evolution favorable des sinistres des
aNNées antErieuUres?...........ccocewoveeeeeeverenenns (0,5 % (L) % 0,6 pt (0,7) % (0,8) % 0,1 pt
Ratio des SINISES?........cveeeeeeeeeeeeeeeeeenns 69.0 % 737 % (4.7) pts 69.6 % 713 % (1.7) pt
Notes :

1) Le ratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiére exprimée en pourcentage des produits de souscription nets. Le ratio
présenté pour les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, les sinistres liés aux catastrophes et
I'évolution favorable des sinistres des années antérieures, exprimé en pourcentage des produits de souscription nets, est un ratio non conforme
aux PCGR.

2) Les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, et I'évolution favorable des sinistres des années
antérieures sont des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

3) Les sinistres liés aux catastrophes sont une mesure financiere supplémentaire.

4)  Le ratio des sinistres est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».

Le ratio combiné de l'assurance auto des particuliers de 94,0 % au troisieme trimestre de 2025
(T3 2024 : 98,3 %) s’est amélioré en raison de la baisse des sinistres liés aux catastrophes, des hausses
des tarifs gagnés et de I'amélioration de la rentabilité de Sonnet. Pour le cumul de I'exercice, le ratio
combiné en assurance automobile des particuliers s’est amélioré en raison des mémes facteurs qu'au
troisiéme trimestre.

Le ratio des sinistres pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 en assurance
des biens des particuliers se détaille comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre?! 30 septembre!
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Sinistres et frais de réglement de I'année de
survenance liés aux activités principales?.... 50,3 % 49,8 % 0,5 pt 51,3 % 51,1 % 0,2 pt
Sinistres liés aux catastrophes®.............cc.c...... 36 % 46,4 % (42,8) pts 92 % 18,7 % (9,5) pts
Evolution favorable des sinistres des
années antérieures?2...........c.ccvoveeeeeeverennnn. (24) % (3,6) % 1,2 pt 1) % (2,9 % (0,2) pt
Ratio des SINISIES ......c.vvreveeeereeeeereereeeereereenns 515 % 92,6 % (41.1) pts 57.4 % 66.9 % (9.5) pts
Notes :

1) Leratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiére exprimée en pourcentage des produits de souscription nets. Le ratio
présenté pour les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, les sinistres liés aux catastrophes et
I'évolution favorable des sinistres des années antérieures, exprimé en pourcentage des produits de souscription nets, est un ratio non conforme
aux PCGR.

2) Les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, et I'évolution favorable des sinistres des années
antérieures sont des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

3) Les sinistres liés aux catastrophes sont une mesure financiere supplémentaire.

4)  Le ratio des sinistres est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
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Le ratio combiné en assurance des biens des particuliers a été bon a 83,6 % au troisieme trimestre de
2025 (T3 2024 : 124,9 %). L'amélioration du ratio combiné s’explique par le niveau inhabituellement bas
des sinistres liés aux catastrophes au troisiéme trimestre de 2025, comparativement aux sinistres liés aux
catastrophes importants au troisieme trimestre de 2024. Pour le cumul de I'exercice, le ratio combiné en
assurance des biens des particuliers s’est amélioré en raison de la baisse des sinistres liés aux
catastrophes et d’une diminution du ratio des frais.

SOUSCRIPTION — ASSURANCE DES ENTREPRISES

Le tableau ci-dessous présente les principaux résultats d'exploitation en assurance des entreprises pour
les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars, sauf
indication contraire) 2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Primes brutes souscrites?.. 3519 $ 3274 $ 75 % 11152 % 10212 $ 9.2 %
Produits de souscription nets?.................... 3025 $ 2828 $ 70 % 892,1 $ 8110 $ 10,0 %
Sinistres et frais de réglement,

montant Net?........ooovrvrerereeneenee e 166,8 $ 164,6 $ 22 % 504,3 $ 458,0 $ 46,3 $
Frais de souscription nets?...............cc........ 99,6 $ 89,7 $ 99 % 2930 $ 2679 $ 251 $
Résultat de SouSCription?.............coccveeennn... 361 % 285 $ 7.6 $ 948 $ 851 % 9.7 $

Notes :

1)  Les primes brutes souscrites sont une mesure financiére supplémentaire.

2)  Les produits de souscription nets, les sinistres et frais de reglement, montant net, les frais de souscription nets et le résultat de souscription sont
des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».

Les PBS en assurance des entreprises ont augmenté de 7,5 % au troisieme trimestre de 2025 (9,2 % pour
le cumul de I'exercice), en raison des taux élevés de rétention et des tarifs atteints, ainsi que de I'expansion
continue dans le segment des petites entreprises et des solutions spécialisées.

RATIOS! DE L’ASSURANCE RATIOS! DE L’ASSURANCE
DES ENTREPRISES - T3 DES ENTREPRISES — CUMUL
100 - 100 -
89,4 89,5
80 80
60 60 - 56,5 565

40 40 329 330
20 20
0 0
Sinistres  Frais  Combiné Sinistres  Frais  Combiné

Trois mois et neuf mois clos les 30 septembre

m2025 m2024
Note :
1) Le ratio des sinistres, le ratio des frais et le ratio combiné sont des ratios non conformes aux PCGR. Pour de plus amples renseignements, se
reporter & la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
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Le ratio des sinistres pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 en assurance
des entreprises se détaille comme suit :

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre?! 30 septembre?
2025 2024 Variation 2025 2024 Variation
Sinistres et frais de réglement de I'année de
survenance liés aux activités principales?...... 545 % 52,0 % 2,5 pts 55,6 % 52,2 % 3,4 pts
Sinistres liés aux catastrophes®.............cc.cocv.. 26 % 8,8 % (6,2) pts 29 % 6,2 % (3,3) pts
Evolution favorable des sinistres des années
ANTENIEUIES? ....vvvvveiee e (2,0) % (2,6) % 0,6 pt (2,0) % (1,9) % (0,1) pt
Ratio des SINIStrES™........coveeveeiereeeeeeereees 55,1 % 58,2 % (3.1)pts 56,5 % 56,5 % - pt
Notes :

1) Leratio présenté pour chacun des postes correspond a la mesure financiére exprimée en pourcentage des produits de souscription nets. Le ratio
présenté pour les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, les sinistres liés aux catastrophes et
I'évolution favorable des sinistres des années antérieures, exprimé en pourcentage des produits de souscription nets, est un ratio non conforme
aux PCGR.

2) Les sinistres et frais de reglement de I'année de survenance liés aux activités principales, et I'évolution favorable des sinistres des années
antérieures sont des mesures financiéres non conformes aux PCGR.

3) Les sinistres liés aux catastrophes sont une mesure financiére supplémentaire.

4)  Le ratio des sinistres est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

En assurance des entreprises, le résultat de souscription a été de 36,1 millions $ au troisieme trimestre de
2025, comparativement a 28,5 millions $ pour le trimestre correspondant de I'exercice précédent. Pour le
cumul de I'exercice, le résultat de souscription en assurance des entreprises s’est établi a 94,8 millions $
comparativement a 85,1 millions $ pour la période correspondante en 2024.

L'assurance des entreprises a continué de bénéficier de I'attention portée a la capacité de souscription et
a l'adéquation des tarifs, avec un solide ratio combiné de 88,1 % pour le troisieme trimestre de 2025
(T3 2024 : 89,9 %). L'amélioration du ratio combiné s’expliqgue par la baisse des sinistres liés aux
catastrophes, contrebalancée en partie par une augmentation du ratio des sinistres de I'année de
survenance des activités principales et du ratio des frais. La diminution des sinistres liés aux catastrophes
et 'augmentation correspondante du ratio des sinistres de I'année de survenance des activités principales
ont été touchées par le changement de définition de sinistre lié aux catastrophes unique en 2025. Pour le
cumul de l'exercice, le ratio combiné en assurance des entreprises a également été bon a 89,4 %,
comparativement a 89,5 % en 2024.
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5 — CONTEXTE D’EXPLOITATION ET PERSPECTIVES

CONTEXTE D’EXPLOITATION

Voici un apercu des principaux facteurs externes qui touchent I'industrie de I'assurance de dommages au
Canada. Le contexte d’exploitation a été touché par une combinaison de facteurs macroéconomiques et
des nouveautés réglementaires.

¢ La confiance des investisseurs a été principalement influencée par les baisses attendues de
taux de la Réserve fédérale et de la Banque du Canada, ainsi que par le ton de leurs
communications concernant un assouplissement futur.

L’économie américaine continue de surpasser les prévisions, la croissance du PIB ayant été
revue a la hausse au deuxiéme trimestre. Cette vigueur s’explique par des dépenses de
consommation soutenues et de fortes dépenses d’investissement.

La croissance économique du Canada est demeurée modeste, ce qui a contribué a la
décélération de linflation. Cela a permis a la Banque du Canada de mieux définir son
orientation stratégique et de reprendre son cycle de réduction des taux.

Notre portefeuille de placements est géré de fagon active pour suivre I'évolution des
conditions du marché, en mettant I'accent sur la génération de produits de placement, la
création de valeur a long terme et la croissance opportuniste en fonction de notre appétit
pour le risque.

Contexte
économique

En septembre, la Banque du Canada a réduit son taux a un jour de 25 pdb a 2,50 %, une
premiére intervention depuis mars. Il s’agit d’'une réduction cumulative de 250 pdb depuis le
début du cycle d’assouplissement il y a 15 mois.

e En octobre, la Banque du Canada a procédé a une nouvelle réduction de 25 pdb, invoquant
les effets structurels négatifs des tarifs sur la croissance pour 2025-2026.

e Dans I'ensemble, l'inflation en assurance auto, y compris les couvertures pour dommages
corporels, s’éleve a environ 5 % (en moyenne), mais elle varie selon les provinces. Les prix
des véhicules neufs ont été fixes d’'un exercice a l'autre et semblent s'étre stabilisés. Les
stocks de véhicules neufs se sont normalisés et sont demeurés stables. L'inflation annuelle
des dommages matériels en assurance automobile demeure stable a environ 5 %, les
tendances en matiére de sinistres étant conformes aux niveaux d'avant la pandémie. Les
répercussions a long terme des tarifs récemment imposés ne sont pas encore évidentes
dans les tendances en matiére de sinistre.

La fréquence des vols de véhicules au Canada a diminué au cours des neuf premiers mois

de 2025 par rapport a la période correspondante de 2024, mais demeure supérieure aux

niveaux d’avant la pandémie, tandis que les récupérations de véhicules volés ont augmenté.

Les tendances élevées en matiére de vols ont incité les assureurs a augmenter les primes

de la garantie risques multiples et les propriétaires de véhicules les plus a risque a installer

des dispositifs de repérage et de recouvrement afin d’augmenter la probabilité de les
récupérer.

e Les gouvernements adoptent des initiatives visant a rendre I'assurance auto plus abordable.
En Ontario, les assureurs adaptent leurs produits aux nouveaux réglements qui entreront en
vigueur le 1°" juillet 2026 et qui permettront notamment aux consommateurs de renoncer a
certaines indemnités d’accident actuellement obligatoires. En Alberta, depuis I'adoption de
la loi, le gouvernement élabore la réglementation pour la mise en ceuvre d'un produit
d’assurance sans égard a la responsabilité offert par le secteur privé, dont la date d’entrée
en vigueur est le 1¢" janvier 2027.

Contexte de
I'assurance auto
des particuliers
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e Les rendements a court terme au Canada ont reculé au troisieme trimestre, les marchés
anticipant de nouvelles baisses de taux. A linverse, les rendements a long terme ont
augmenté en raison des préoccupations a I'égard des déficits budgétaires, des risques
d’inflation, de l'augmentation des émissions et de leur plus faible sensibilité a la politique
monétaire.

e Les écarts de taux des titres de premiere qualité et des titres a rendement élevé se sont
resserrés au cours du trimestre, soutenus par des conditions favorables sur les marchés
financiers. Ces écarts demeurent étroits par rapport aux normes historiques.

e Les marchés boursiers canadiens ont enregistré de solides rendements au troisieme
trimestre, grace aux solides résultats du secteur financier et a la vigueur des secteurs liés
aux matieres premiéres, particulierement I'or, ce qui a renforcé la confiance sur le marché.

Contexte de
placement

PERSPECTIVES DE L'INDUSTRIE

L'apercu de nos prévisions pour I'industrie canadienne de I'assurance de dommages pour les 12 prochains
mois est présenté ci-apres.

Nous prévoyons que les conditions en assurance automobile demeureront fermes du fait que les assureurs
chercheront a composer avec l'effet combiné des tendances en matiére de colts des sinistres, des
contraintes réglementaires en Alberta et de l'incertitude entourant 'ampleur des tarifs qui pourraient étre
imposés par les Etats-Unis, les mesures de représailles, et leurs répercussions. Nous prévoyons que les
conditions de marché en assurance des biens des particuliers demeureront fermes au cours des
12 prochains mois, en raison des sinistres liés aux catastrophes d’environ 9 milliards $ en 2024, un record
pour I'industrie, et des points de prise d’effet plus élevés en réassurance. Dans I'ensemble, I'environnement
tarifaire en assurance des entreprises devrait s'aligner sur les tendances en matiere de codts des sinistres,
qui se sont normalisées par rapport au sommet atteint aprés la pandémie, pour se fixer entre 1 % et 5 %.

Les rendements du marché sont demeurés stables, continuant de ralentir le rythme de la croissance des
revenus de placement. Compte tenu de I'évolution incertaine du risque macroéconomigue, nous estimons
gue I'industrie doit continuer de faire preuve de discipline pour atteindre les niveaux de rentabilité souhaités
de maniére durable.
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Auto des
particuliers

e L’incertitude quant aux tendances en matiere de colts des sinistres liés aux réparations

et aux remplacements d’automobiles devrait avoir une incidence sur la tarification au sein
de lindustrie et faire en sorte que l'accent sera mis sur la rigueur en matiére de
souscription dans I'ensemble du secteur au cours des 12 prochains mois. Il existe une
grande incertitude quant au contexte tarifaire, ce qui pourrait exercer une pression
supplémentaire sur les tarifs futurs.

Dans la plupart des provinces, le cadre réglementaire influencera la capacité des
assureurs a répondre aux tarifs sur les véhicules neufs et les piéces automobiles. La
nécessité pour les organismes de réglementation de revoir les hypothéses des assureurs
avant qu'ils puissent ajuster leurs tarifs pourrait entrainer un écart entre le moment ou les
tarifs commencent a influer sur les colts des demandes de prestations et le moment ou
les assureurs peuvent comptabiliser les tarifs dans les primes. L’Alberta maintient
également un plafond tarifaire d'assurance auto pour les « bons conducteurs » qui
pourrait empécher les assureurs d'intégrer I'incidence totale des codts a leurs tarifs.

Biens des
particuliers

Les conditions du marché se sont stabilisées apres la hausse des tarifs dans le secteur
pour faire face aux sinistres liés aux catastrophes importants de 2023 et de 2024. Nous
nous attendons a ce que l'industrie conserve une approche rigoureuse en matiere de
capital, en continuant de prendre les mesures requises au chapitre de la souscription et
de la tarification pour financer les sinistres liés aux événements météorologiques, compte
tenu de 'augmentation des risques climatiques. Nous prévoyons que l'industrie continuera
de se concentrer sur la prévention et I'atténuation des sinistres, la révision des tarifs et
des couvertures et la gestion des risques pour les assureurs de premiére ligne.

Malgré les niveaux records de sinistres liés aux catastrophes de 2023 et de 2024, les
conditions du marché de la réassurance devraient s’assouplir en 2026, ce qui reflete la
rétention accrue des cédantes a l'exercice précédent, la croissance des produits des
activités d’'assurance et I'amélioration du rendement des placements.

La volatilité des événements météorologiques devrait continuer de constituer un risque
pour ce secteur d’'activité a long terme.

Pour répondre aux défis que présentent les catastrophes naturelles, le gouvernement
fédéral a indiqué, lors de sa derniére campagne électorale, qu'il prévoyait collaborer avec
les assureurs en vue d’élaborer un programme d’assurance inondation national destiné
aux propriétés résidentielles présentant des risques élevés. L'objectif est que tous les
Canadiens soient en mesure d’obtenir une assurance inondation a un prix abordable.

Entreprises

Malgré des conditions générales du marché de I'assurance des entreprises qui devraient
demeurer attrayantes, on observe dans certains segments de I'assurance des entreprises
une concurrence accrue. Dans I'ensemble, nous prévoyons une croissance de I'industrie
de 1 % a 5 % au cours des 12 prochains mois.

Les catastrophes récentes refletent une tendance a la hausse des phénomeénes
météorologiques graves a plus long terme. Les mesures d'atténuation et de gestion des
changements climatiques devraient continuer d’évoluer grace aux efforts consacrés par
les gouvernements, les organismes de réglementation et les acteurs de l'industrie pour
tenir compte des tendances récentes et les atténuer.

En raison de la fréquence et de la gravité croissantes des événements liés aux conditions
météorologiques ainsi que de la hausse de la volatilité découlant de 'augmentation des
colts de réassurance et des points de prise d'effet, I'environnement tarifaire devrait
s'aligner sur les tendances en matiére de sinistres. Les tendances en matiére de sinistres
au sein de l'industrie se sont normalisées par rapport au sommet atteint apres la
pandémie, pour se situer entre 1 % et 5 %.

-28 -




Rapport de gestion

definity.

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

6 — SITUATION FINANCIERE
FAITS SAILLANTS FINANCIERS AU 30 SEPTEMBRE 2025 :

Notre situation financiére est demeurée bonne, avec des capitaux propres attribuables aux
actionnaires ordinaires de plus de 4,0 milliards $ au 30 septembre 2025, une hausse de
687,6 millions $, ou 20,7 %, par rapport au 31 décembre 2024, attribuable aux placements privés
simultanés d’actions ordinaires et au résultat d’exploitation net en 2025.

Le total de I'actif a augmenté de 1 865,1 millions $ (24,2 %) par rapport au 31 décembre 2024 en
raison surtout du produit tiré des placements privés de billets non garantis de rang supérieur et
d’actions ordinaires, des flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation et des profits sur
le portefeuille de placements. La trésorerie affectée a I'acquisition de courtiers a fait augmenter le
goodwill et les immobilisations incorporelles.

Les passifs au titre des contrats d’assurance ont augmenté de 185,8 millions $ (5,2 %) par rapport
au 31 décembre 2024 en raison surtout de la croissance sous-jacente des activités.

Le 12 septembre 2025, nous avons réalisé un placement privé de billets non garantis de rang
supérieur pour un produit brut de 1 milliard $.

Le tableau suivant présente un résumé de nos bilans consolidés intermédiaires au 30 septembre 2025 et
au 31 décembre 2024.

Au Au

30 septembre 31 décembre
(en millions de dollars) 2025 2024 Variation
ACTIF
Trésorerie et équivalents de tréSOrerie ........ccccvvvevvvverieeereesie e sie e 3430 $ 3221 % 209 $
Trésorerie SOUMISe & FESITCHONS.............covrveveieeereeeseeseeee s - 14,8 (14,8)
PIACEMENES .....oeveeveviieieii ettt b s 68791 5270,5 1608,6
IMPOt SUF le FESUIAt & TECEVOIN ........cecererereeeeeeeeeeeeeeeceeeeeeeie e esenenneneas 4,0 6,7 (2,7)
Actifs au titre de contrats de réassurance...............oeoeeuerererererseeneenenis 3783 346,2 321
Immobilisations corporelles 97,1 104,8 (7,7)
ACHifS dIMPBE AIffEIE .....vovivvveeeeeeeceeeee e 11,6 13,2 (1,6)
Goodwill et immobilisations iNCoOrporelles ...........cccoovoveveveveeeeevenerevenene. 15727 13975 1752
Autres actifs 272,6 217,5 55,1
Total de I'actif 95584 $ 76933 $ 18651 $
PASSIF
Passifs au titre des contrats d’asSUrance.............cveverereirereeeesesesenenans 37891 3603,3 185,8
Créditeurs et AULIES PASSIFS........cccoevvvrrreeerereresesesesesesnesesesesssssesennes 147,1 148,1 (1,0)
IMPOt SUF 1€ FESUIAL & PAYET ........vveeerereeeseseeeeeeiee et enen e 20,4 42,3 (21,9)
Passifs dIMPOt AIffEIE ........c.cvoviveeeeeeeeeeeeeeeeeee e 163,0 154,3 8,7
Titres vendus en vertu de conventions de rachat.. 80,6 110,1 (29.,5)
DEHE IMPAYEE ........eveeeeeeeeeeereteteteteees et e e et ees s es et ettt s s s eeeen e nananans 1112,6 114,3 998,3
Montants & payer au titre de la démutualisation...............ccc.coooveerevevenne. - 14,8 (14,8)
Total du passif 53128 $ 41872 $ 11256 $
CAPITAUX PROPRES
CAPItAI-ACHONS ......cveveeerieeeeeecee et e ettt en e eeen s s eeeeens 2599,5 2220,4 379,1
SUMIUS A'APPOM ...ttt en e enn s eeeens 46,5 42,4 4,1
Résultats NON dIStHDUES ...........c.coovevieeieeieeeeieeeeeeeeee e 13413 1058,1 283,2
Cumul des autres éléments du résultat global ................cccceeverrrrerirerenen. 201 (1,2) 21,2
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires.................... 40074 3319,8 687,6
Participations ne donnant pas le controle 238,2 186,3 51,9
Total des CapitaUX PrOPIES .........ccovrrrrrreeeeeeeresesisieeeeeeeessesesesesesenenenens 42456 $ 3506,1 $ 7395 $
Total du passif et des CapitauX PrOPrES .........covvvveererererereseserereeenennns 95584 $ 76933 $ 18651 $
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TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET PLACEMENTS

La trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi que les placements au 30 septembre 2025 et au
31 décembre 2024 sont présentés dans le tableau qui suit.

Au 30 septembre 2025 Au 31 décembre 2024
Pourcentage Pourcentage
Valeur de la valeur Valeur de lavaleur
(en millions de dollars, sauf indication contraire) comptable comptable comptable comptable
Trésorerie et équivalents de tréSorerie ............cceevvverveenee. 3430 $ 47 % 3221 % 5,8 %
Placements & COUrt tErme.........ccccceeveiuivieeeeeeiiiiiieeee e 12519 17,3 % 97,4 1,7 %
OblIGatiONS ...t 45448 62,9 % 4043,1 723 %
Actions privilégiées 358,4 5,0 % 326,5 58 %
ACHIONS OFdINAINES.......uu e 581,7 8,1 % 698,4 12,5 %
Fonds en gestion COMMUNE ..........ccovvviiieeeeiiiiiiiieee e 138,6 1,9 % 88,9 1,6 %
Préts commerciaux 3,7 0,1 % 16,2 0,3 %
Total des placements........cccovveviiereriiiee e 68791 $ 95,3 % 52705 $ 94,2 %
Total de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, et
des PlaCcemENtS .........oeiiiiiiiiiie et 72221 % 100,0 % 5592,6 $ 100,0 %

Le total de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, et des placements a augmenté au 30 septembre
2025 en raison surtout du produit tiré des placements privés de billets non garantis de rang supérieur et
d'actions ordinaires, des flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation et des profits sur le
portefeuille de placements. Ces éléments ont été contrebalancés en partie par la trésorerie affectée a
I'acquisition de courtiers.

La proportion de nos placements dans des titres a revenu fixe, y compris la trésorerie et les équivalents de
trésorerie et les placements a court terme, a augmenté pour atteindre 84,9 % du portefeuille total au
30 septembre 2025, contre 79,8 % au 31 décembre 2024, ce qui s’explique surtout par le produit tiré des
placements privés de billets non garantis de rang supérieur et d’actions ordinaires. Le produit brut tiré du
placement privé de billets non garantis de rang supérieur de 1 milliard $ a été investi dans des placements
a court terme au troisieme trimestre. Des mesures proactives ont également été prises au premier trimestre
de 2025 pour réduire les risques liés au portefeuille de placements en réduisant nos avoirs en actions
ordinaires, compte tenu de l'incertitude économique accrue. Nous avons continué de privilégier les
placements de grande qualité pour notre portefeuille.

Se reporter & la note 2 — « Sommaire des méthodes comptables significatives » des états financiers
consolidés audités pour I'exercice clos le 31 décembre 2024, qui contient des précisions sur le classement
et I'évaluation des instruments financiers.
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Composition sectorielle des placements

La composition sectorielle de nos placements illustre la nature trés sécuritaire et liquide de I'ensemble de

notre portefeuille de placements et la concentration

importante dans

les secteurs des titres

gouvernementaux et des services financiers. Au 30 septembre 2025 et au 31 décembre 2024, la ventilation

des placements est comme suit :

Au
31 décembre
Au 30 septembre 2025 2024
(en millions de dollars, sauf Placements a Fonds en
indication contraire) court terme Actions Actions gestion
et obligations privilégiées  ordinaires commune Total Total

Titres gouvernementaux 67 % - - - 56 % 48 %
Services financiers ..........cccoceeene. 19 % 66 % 28 % 6 % 22 % 24 %
ENEIGIE ...oveveeeeeeeeeeeeeeceeee e 4% 10 % 13 % 18 % 5% 6 %
Services de communication.......... 2% 5% 4% 4% 3% 4%
INAUSEHE ..o 2% - 11 % 14 % 3% 4%
Services publics ........ccocvveiiineenns 2% 19 % 3% 11 % 3% 4%
Consommation discrétionnaire..... 2% - 5% 5% 2% 3%
MaALErAUX ...eovvveeeiiiee e - - 13 % 1% 1% 1%
Biens de consommation de base.. 1% - 4% 3% 2% 1%
Technologies de l'information....... - - 14 % 20 % 2% 3%
Soins de santé ..........ccoceeeeiiieenns - - 3% 6 % - 1%
IMMODBIlEr ... 1% - 2% 12 % 1% 1%
Total (%) ... 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
TOAl (B)-veeerreeeeereeeeeeeeeeereereeeeees 5796,7 $ 3584 $ 581,7 $ 138,6 $ 68754 % 52543 $

Qualité du crédit des titres en portefeuille

Les notes de crédit des titres en portefeuille présentées dans les tableaux ci-aprées illustrent la qualité du

N

crédit de nos titres a revenu fixe et de nos actions privilegiées au 30 septembre 2025 et au

31 décembre 2024.

Notes de crédit! — obligations
Au 30 septembre 2025

Au 31 décembre 2024

(en millions de dollars, sauf Valeur Pourcentage de la Valeur Pourcentage de la
indication contraire) comptable valeur comptable comptable valeur comptable
AAA. e 1844,0% 40,6 % 1607,2% 39,8 %
AA e 14775 325% 1 206,3 29,8 %
A e 655,9 14,4 % 654,4 16,2 %
BBB....ooiiiiiiii 385,6 8,5 % 353,5 8,7 %
BB OU NON COLEES .......ocvveererererreree. 181,8 4.0% 2217 55%

45448 % 100,0 % 4043,1% 100,0 %

Total des obligations ...........c.cccceevvees

1 Selon les notes de crédit attribuées par DBRS.

Notes de crédit! — actions privilégiées
Au 30 septembre 2025

Au 31 décembre 2024

(en millions de dollars, sauf Valeur Pourcentage de la Valeur Pourcentage de la
indication contraire) comptable valeur comptable comptable valeur comptable
P2 e 3143 $ 87,7 % 2964 $ 90,8 %
P3 0U NON COLEES ......cvcvverirrerrrrene, 44,1 123% 30,1 9.2%

3584 $ 100,0 % 3265 $ 100,0 %

Total des actions privilégiées.............

1 Selon les notes de crédit attribuées par DBRS.

-31-



definity.

Rapport de gestion

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

Nous surveillons régulierement les notes de crédit des titres de notre portefeuille de placements et prenons
les mesures nécessaires pour maintenir un niveau de qualité élevé. Ainsi, au 30 septembre 2025, 87,5 %
(31 décembre 2024 : 85,8 %) des obligations en portefeuille étaient assorties d’'une note de « A- » ou mieux
et 87,7 % (31 décembre 2024 : 90,8 %) des actions privilégiées en portefeuille étaient assorties d’'une note
de « P2L » ou mieux. Les notes « A- » et « P2L » représentent les notes attribuées par DBRS a des
obligations et des actions privilégiées de premiere qualité.

Portefeuille de placements par région des émetteurs

La composition géographique de notre portefeuille de placements au 30 septembre 2025 et au
31 décembre 2024 est comme suit :

Au 30 septembre 2025 Au 31 décembre 2024
(en millions de dollars, sauf indication Valeur Pourcentage de la Valeur Pourcentage de la
contraire) comptable valeur comptable comptable valeur comptable
[OF> T o - To I- LS 6536,7 $ 95,1 % 49278 $ 93,8 %
Etats-Unis 278,1 4,0 % 251,6 4,8 %
EUIOPe ..o 29,1 0,4 % 42,0 0,8 %
AULTES ..o 315 05% 32,9 0.6 %
TOtl.oovveeeeeeeeeee e 68754 $ 100,0 % 52543 $ 100,0 %

Notre portefeuille de placements est concentré principalement au Canada. Notre exposition au risque de
change est décrite a la rubrique 11 — « Gestion du risque et gouvernance d’entreprise » du rapport de
gestion pour I'exercice clos le 31 décembre 2024.

GOODWILL ET IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Le goodwill et les immobilisations incorporelles ont augmenté au 30 septembre 2025 en raison surtout du
goodwill et des immobilisations incorporelles découlant des acquisitions de courtiers au cours des
neuf premiers mois de 2025.

PASSIFS AU TITRE DES CONTRATS D’ASSURANCE

La composition des passifs au titre des contrats d'assurance au 30 septembre 2025 et au
31 décembre 2024 est comme suit :

Au Au
30 septembre 31 décembre

(en millions de dollars) 2025 2024 Variation
PriMES @ TECEVOIN . uviiiieee ettt e e e e e s e e e e (14751 $ (1431,0) $ 441) $
Primes NON @COUISES ......ccouiiiiiiiieiiiie et 2281,8 21345 147,3
Primes NoN aCqUISES FEGUES ........cocueiiiiiiieiiiieesiiee ettt 806,7 703,5 103,2
Flux de trésorerie liés aux frais d’acquisition non amortis ...................... (381,1) (339,2) (41,9)
Provision pour contrat défiCitaire ............ccccooceeeiiieiiiiiie e 0,5 13,8 (13,3)
Provision pour sinistres et autres charges directement attribuables

a payer, mais non payés .... 3363,0 32252 137,8
10 ] = | TP UT O UPPPPRPTORPINY 37891 $ 36033 $ 1858 $

Les passifs au titre des contrats d’assurance au 30 septembre 2025 ont augmenté de 5,2 % par rapport au
31 décembre 2024 en raison surtout de la croissance sous-jacente des activités.
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L’évolution des sinistres des années antérieures et son incidence sur le ratio des sinistres par exercice sont
comme suit :

Pour les
neuf mois
clos le
30 septembre Pour les exercices clos les 31 décembre®
(en millions de
dollars, sauf
indication contraire) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Evolution (favorable)
défavorable des
sinistres des
années antérieures,
non actualisée’...... (54,1) $ (67,5)$ (63,0 $ (86,3) $ (76,0) $ (29,6) $ (37,9 $ (18,8) $ 326% (40,1)$ (73.1) $
Incidence sur le ratio
des sinistres® .. 1.7 % (1.8) % (1.8) % 2,7) % 2,7) % 1.2) % (1,6) % 0,8) % 15% (21) % (3.8) %

Notes :

1) De 2015 a 2021 selon IFRS 4, Contrats d’assurance. De 2022 a 2025 selon IFRS 17, Contrats d'assurance.

2) L'évolution (favorable) défavorable des sinistres des années antérieures est une mesure financiere non conforme aux PCGR.

3)  Le ratio des sinistres est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non
conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financieres et ratios non conformes aux PCGR ».

DETTE IMPAYEE

Le 12 septembre 2025, nous avons réalisé un placement privé de billets pour un produit brut de 1 milliard $
dont i) des billets non garantis de rang supérieur de série 1, a 3,709 % d’un capital global de 650 millions $
échéant le 12 septembre 2030 et ii) des billets non garantis de rang supérieur de série 2, a 4,393 % d'un
capital global de 350 millions $ échéant le 12 septembre 2035. Le produit net sera utilisé pour financer en
partie la transaction avec Travelers.

CAPITAUX PROPRES

Les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ont augmenté de 687,6 millions $, ou 20,7 %,
au 30 septembre 2025, en raison d'un apport de 375,2 millions $ (déduction faite du paiement des
commissions des preneurs fermes et net de I'imp6t applicable) de nos placements privés simultanés
d’actions ordinaires, le 11 juin 2025, ainsi que du résultat d’exploitation net pour le cumul de I'exercice. Les
capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ont atteint plus de 4 milliards $, en hausse de
1,6 milliard $ depuis le 31 décembre 2021, la date de cl6ture du premier trimestre suivant notre PAPE.

Les capitaux propres tiennent compte de l'incidence du contrat de change a terme, dont la valeur comptable
s’élevait & 11,6 millions $ au 30 septembre 2025. Comme le contrat a été désigné a titre de couverture de
flux de trésorerie dans le cadre de la transaction avec Travelers, tout montant latent comptabilisé dans le
CAERG sera reclassé dans le prix d’acquisition & la cléture, sans incidence nette sur le total des capitaux
propres.

Le 31 juillet 2025, le conseil a déclaré un dividende de 0,1875 $ par action versé le 26 septembre 2025 aux
actionnaires inscrits a la fermeture des bureaux le 12 septembre 2025. Le 6 novembre 2025, le conseil a
déclaré un dividende de 0,1875 $ par action payable le 24 décembre 2025 aux actionnaires inscrits a la
fermeture des bureaux le 12 décembre 2025.
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7 — SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS

Pour les trois mois clos les

. 30 septembre 30 juin 3lmars 31 décembre 30 septembre 30 juin 31 mars 31 décembre
(en millions de dollars, 2025 2025 2025 2024 2024 2024 2024 2023
sauf indication contraire)
Primes brutes
souscrites®.........coeue. 12285 $ 13374 $ 1030,1 $ 11095 $ 11433 $% 12397 $ 9556 $ 10332 $
Produits des activités
d’assurance................. 1183,6 1162,1 1111,9 11249 1095,5 1046,1 991,9 1003,8
Produits de souscription
NES? ... 1074,1 1048,8 1001,8 1 006,0 981,8 949,4 905,3 922,4
Résultat de souscription? 113,6 74,6 55,0 97,0 (33,1) 93,7 54,8 87,0
Ratio combiné®............... 89,4 % 92,9 % 94,5 % 90,3 % 1034 % 90,1 % 93,9 % 90,6 %
Produits nets des
placements.................. 54,1 50,7 49,8 51,1 49,0 49,9 48,2 49,4
Résultat de distribution? . 18,2 219 11,0 11,4 15,8 17,2 10,0 8,8
Résultat d’exploitation
(0] G 125,2 98,9 75,9 110,4 14,6 109,1 76,1 101,0
Résultat net ............cc..... 195,6 78,3 92,8 117,5 106,3 105,4 105,7 226,4
Résultat net attribuable
aux actionnaires
ordinaires.........cccocuveenn. 193,1 75,1 92,0 116,6 104,8 103,8 105,2 225,9
Résultat par action
ordinaire (en dollars)
De base.......c.cccoeeenen. 161 $ 0,65 $ 0,81 $ 1,02 $ 091 $ 0,90 $ 092 $ 1,96 $
Dilué......cccoeevernnnennn. 159 $ 0,64 $ 0,79 $ 1,00 $ 0,90 $ 0,89 $ 0,90 $ 194 $

Notes :

1)  Les primes brutes souscrites sont une mesure financiére supplémentaire.

2) Les produits de souscription nets, le résultat de souscription, le résultat de distribution et le résultat d’exploitation net sont des mesures financiéres
non conformes aux PCGR.

3) Leratio combiné est un ratio non conforme aux PCGR.

Pour de plus amples renseignements sur les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios non

conformes aux PCGR, se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».

L'assurance de dommages est de nature saisonniére, de sorte que, en général, les primes souscrites sont
moins élevées au premier trimestre. L'assurance de dommages est également touchée par les sinistres
liés aux catastrophes attribuables aux conditions météorologiques qui, par le passé, ont été plus élevés
aux deuxiéme et troisieme trimestres. D'un point de vue saisonnier, le résultat de distribution du premier
trimestre est inférieur et rend compte de la volatilité par rapport aux réglements des prestations au titre des
commissions sur bénéfices éventuels de I'exercice précédent. Les résultats sont également touchés par
les fluctuations des profits et pertes sur les placements. Par conséquent, le résultat net peut varier
considérablement d’'un trimestre a l'autre.

Le troisieme trimestre de 2024 reflete un niveau important de sinistres liés aux catastrophes, dont
I'incidence sur le ratio des sinistres a été de 17,3 points de pourcentage.
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8 — SITUATION DE TRESORERIE ET SOURCES DE FINANCEMENT
CADRE DE GESTION DU CAPITAL

Le déploiement du capital se fait de facon prudente conformément a I'acces au capital et aux objectifs
d'affaires de la Société, ainsi qu'a ses politiques de gestion du capital, en tenant compte de I'incidence de
tout déploiement de capital sur ses principales mesures d’exploitation et de risques. Les objectifs de gestion
du capital de la Société sont les suivants :

e Etablir des outils de gestion du capital flexibles a I'appui de la stratégie d’affaires

e Maximiser la valeur a long terme pour les actionnaires en optimisant le capital

e Assurer un niveau de liquidité approprié pour répondre aux besoins en matiére d’exploitation et
autres de la Société

¢ Maintenir de bonnes cotes de crédit pour soutenir les activités de mobilisation de capitaux

¢ Maintenir de solides niveaux de capital réglementaire dans les entités d’'assurance de la Société
pour protéger les titulaires de polices

Le déploiement du capital sera fait suivant les priorités suivantes :

Croissance Nous conservons du capital pour appuyer la croissance de nos volumes de

interne primes ainsi que pour investir dans les ressources humaines et les technologies
qui nous font progresser vers l'atteinte de nos objectifs stratégiques.
Dividendes aux Nous avons l'intention d’'avoir un dividende par action ordinaire durable et en

actionnaires croissance, qui sera revu périodiquement.

ordinaires

Croissance Nous avons l'intention de continuer de rechercher activement des occasions
externe d’acquisition d’assureurs et de réseaux de distribution sur le marché canadien.

Gestion du capital de Société financiére Definity

Nous veillons a la mobilité du capital interne afin que toutes les entités soient adéquatement capitalisées,
tout en veillant a ce que Société financiére Definity dispose de liquidités suffisantes pour remplir ses
obligations au titre du service de la dette et du versement de dividendes aux actionnaires, et d’autres
activités de déploiement de capital, y compris des acquisitions.

OPRCNA

L'OPRCNA, qui permettait a la Société de racheter ses actions, n'a pas été renouvelée a son expiration le
30 mai 2025. Aucune action ordinaire n'a été rachetée dans le cadre de 'OPRCNA, et nous ne prévoyons
pas d'autre OPRCNA pour l'instant. Nous prévoyons optimiser notre bilan grace au financement de la
transaction avec Travelers.

Situation de capital

Nos filiales d’assurance de dommages réglementées sont bien capitalisées, les niveaux de capital étant
supérieurs aux niveaux minimums de surveillance des organismes de réglementation et a nos seuils
d’intervention internes. La direction gére de maniére active le TCM des filiales d’assurance de la Société
dans le but que le capital minimal se maintienne dans la fourchette d’exploitation prévue. Le tableau
ci-dessous présente la situation de capital réglementaire consolidée de la Compagnie d’assurance Definity
(« Assurance Definity ») ainsi que la capacité financiére de la Société au 30 septembre 2025 et au
31 décembre 2024.
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(en millions de dollars, sauf indication contraire)

TCM (en pourcentage)*

Capital excédentaire pour Assurance Definity?

Capital additionnel de Société financiére Definity®..........c.ccceovvevieiievececce e
Total du capital EXCEABNTAITE.........c.ueiiiiiiieiiiie ettt e et e s a e enaeae s
Capacité de levier selon [a CIDIE ............ooiiiiiii e
Moins : dette impayée ..

Capacité de levier®
Capacité financiére® ©

Ratio d’endettement” ....

Notes :
Assurance Definity consolidée.

Capital excédentaire évalué selon un TCM de 190 % pour Assurance Definity.
Capital additionnel de Société financiére Definity évalué en tant que trésorerie et placements disponibles détenus par Société financiere Definity
et ses filiales non assujetties a la Loi sur les sociétés d’assurances.
La capacité de levier au 31 décembre 2024 tient compte d'un niveau de capitalisation cible de 25 % de dette.
La capacité de levier et la capacité financiére sont des mesures financiéres supplémentaires. Pour de plus amples renseignements, se reporter a
la rubrique 12 — « Mesures financieres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non conformes aux PCGR ».
La capacité financiere ne tient pas compte de la facilité d’'emprunt a terme liée au capital excédentaire de 1,1 milliard $ qui sera utilisée
temporairement pour financer la transaction avec Travelers.
Dette impayée divisée par le total du capital de la Société (total de la dette impayée et des capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires).

1)
2)
3)

4
5)

6)

7

Au Au
30 septembre 31 décembre
2025 20244
211 % 204 %
1674 $ 1101 $
1972,2 487,2
21396 $ 5973 $
18195 $ 1168,7 $
(1112,6) (114,3)
7069 $ 10544 $
28465 $ 16517 $
21,7 % 33 %

La capacité financiere au 30 septembre 2025 a augmenté par rapport au 31 décembre 2024 en raison
surtout des placements privés simultanés d’actions ordinaires, d’'un changement du pourcentage utilisé
dans le calcul de la capacité de levier, qui passe de 25 % a 30 % afin de mieux refléter le ratio de levier
prévu pour la transaction avec Travelers, et du capital généré par le résultat d’exploitation net. Ces facteurs
ont été contrebalancés par le déploiement de capital pour I'acquisition de courtiers et par les mesures
rigoureuses mises en ceuvre a I'appui de nos priorités en matiére de croissance interne et de dividendes.

Dette impayée

La dette impayée, comme présentée aux bilans consolidés intermédiaires, se composait de ce qui suit :

Au 30 septembre

(en millions de dollars) Capital Intéréts Date d’échéance 2025
Billets non garantis de
rang supérieur
Série 1 650,0 $ 3,709 %, versés semestriellement 12 septembre 2030 648,9 $
Série 2 350,0 4,393 %, versés semestriellement 12 septembre 2035 349,4
Facilité de crédit Taux CORRA, taux préférentiel 12 ao(t 2030 114,3
canadien ou taux SOFR en vigueur
pour la période considérée, majoré
d’'une marge, verseés trimestriellement
11126 %

Le 12 septembre 2025, nous avons réalisé un placement privé de billets pour un produit brut de 1 milliard $.
Le produit sera utilisé pour financer en partie la transaction avec Travelers.
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La Société et certaines de ses filiales ont également acceés a une facilité de crédit engagée non garantie
de 1,0 milliard $. La facilité de crédit est passée de 800,0 millions $ a 1,0 milliard $ le 12 aodt 2025. La
facilité de crédit, qui arrivera a échéance le 12 ao(t 2030, est assortie de clauses restrictives et prévoit des
ajustements de tarifs liés a la réalisation d'objectifs de durabilité. Au 30 septembre 2025, un montant de
114,3 millions $ (31 décembre 2024 : 114,3 millions $) avait été prélevé aux termes de cette facilité
de crédit.

Le 27 mai 2025, nous avons obtenu l'accés a des facilités bancaires additionnelles afin de financer la
transaction avec Travelers. Au 30 septembre 2025, les facilités représentaient un montant total de
1 475 millions $, qui est disponible pour des prélevements a la cl6ture de la transaction avec Travelers,
comme il est présenté dans le tableau qui suit :

(en millions de dollars) Montant Durée?! Intéréts
Facilités de crédit a I'acquisition
Emprunt a terme lié au Préts indexés au taux CORRA ou au taux préférentiel
capital excédentaire.................. 1100$ lan canadien, majoré d’une marge applicable
Emprunt bancaire a terme ........... 375 2 ans  Préts indexés au taux CORRA ou au taux préférentiel

canadien, majoré d’'une marge applicable

1] - | P 1475%

! Durée a compter de la date de cléture de la transaction avec Travelers.

Au 30 septembre 2025, nous nous conformions toujours aux clauses restrictives de nos facilités de crédit,
y compris la facilité de crédit engagée non garantie.

NOTES

Des notes d’émetteurs, de crédit et de solidité financiére ont été attribuées a Definity ainsi qu'a sa filiale,
Assurance Definity, le cas échéant, par d'importantes agences de notation. Les notes tiennent compte de
la bonne situation de capitalisation et de trésorerie de Definity, de son vaste réseau de distribution et de
son cadre de gestion du risque d’entreprise bien établi. Les notes ont été révisées par suite de I'annonce
de la transaction avec Travelers et indiquent également la capacité de Definity a respecter ses obligations
envers les titulaires de polices, les créditeurs et autres.

Agence de
notation Note attribuée Perspective Date
Notes de solidité financiére
Assurance Definity ... AM Best A (Excellent) Stable 28 mai 2025
Assurance Definity ... DBRS A Positive 6 juin 2025
Note d'émetteur
DEfINILY ©evviieee e DBRS BBB (élevé) Positive 6 juin 2025
Note de crédit de premier rang non garantie
DEefiNity ..veeeiiiee e DBRS (P) BBB (élevé) Positive 11 septembre 2025
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FLUX DE TRESORERIE
Au 30 septembre 2025, la trésorerie et les équivalents de trésorerie s’établissaient a 343,0 millions $

(31 décembre 2024 : 322,1 millions$) et les placements & court terme, a 1251,9 millions $
(31 décembre 2024 : 97,4 millions $). Nous détenons un portefeuille de placements hautement liquides qui
comprend des titres négociés activement, y compris des placements dans des titres a revenu fixe
canadiens émis ou garantis par les gouvernements locaux, des obligations de sociétés de premiére qualité,
des actions de sociétés cotées canadiennes et étrangéres et des fonds en gestion commune. Nous
sommes d’avis que nos sources de liquidités internes nous procurent des fonds suffisants pour répondre a
nos besoins prévus en matiere de flux de trésorerie d’exploitation pour les 12 prochains mois. Notre
politique en matiére de liquidité vise a nous assurer que nous disposons de la trésorerie et des liquidités
suffisantes pour assumer nos obligations financiéres et pour soutenir nos initiatives de croissance futures,

et que les liquidités excédentaires sont investies de maniére appropriée.

Les flux de trésorerie pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 sont présentés
sommairement ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Activités d’exploitation
Flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation.... 226,3 $ 1709 $ 3573 $ 1852 $
Activités d'investissement
Placements achetés, déduction faite des placements vendus... (1191,3) (55,0) (1 425,6) 114,7
Montants recouvrés sur préts COmMmMErciauX..........cceeveveeeereveenn 0,1 0,5 13,0 1,5
Achats d'immobilisations corporelles et d'immobilisations
INCOIPOTEIIES ... (29,0) (19,6) (80,2) (61,3)
Produit tiré de biens Vendus.............cocceveeiiiieiie i - - 22,1 -
Acquisitions d’entreprises, déduction faite de la trésorerie
ACGUISE vt eeree et ee st eese ettt (22,9) (14.8) (148,1) (100,0)
Flux de trésorerie nets affectés aux activités d'investissement.. (1 243,1) (88,9) (1618,8) (45,1)
Activités de financement
Dividendes versés sur les actions ordinaires..............cccceeeeuveeen. (22,5) (18,4) (66,1) (55,3)
Dividendes versés aux participations ne donnant pas
1€ CONLIBIE ....ceiiiiiieeee e 0,7) (1,0) (1,9) (2,3)
Actions ordinaires rachetées et détenues en fiducie ................. - (14,8) (12,2) (34,1)
Paiements au titre de la démutualisation...............ccccceeveernnee. - (24,1) (7,3) (58,3)
Rachat de titres vendus en vertu de conventions
de rachat, montant Net ...........ccccooviiiiiiee e (70,3) (50,0) (29,5) -
Produit net de I'’émission d’actions ordinaires - - 3715 -
Souscriptions d’aCtiONS ..........coiiiiiiiiiiiiee e - - 16,8 -
Produit net de I'émission de billets.............cccoovviiiiiiiciee 996,3 - 996,3 -
Flux de trésorerie nets provenant des (affectés aux) activités
de fINANCEMENT ........cvoveece e, 902,8 (108,3) 1267,6 (150,0)
(Diminution) augmentation nette de la trésorerie et
des équivalents de trésorerie et de la trésorerie soumise
A TESHACHONS 1. (114.0)$ (263)$ 619 99 $

Les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation au troisieme trimestre de 2025 et pour le cumul
de I'exercice ont augmenté par rapport aux périodes correspondantes de 2024 en raison surtout de la
croissance des activités et de I'amélioration des résultats de souscription. Pour le cumul de I'exercice, les
flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation ont également augmenté en raison de la baisse des
paiements d'imp6t en 2025 par rapport a 2024.

Les flux de trésorerie affectés aux activités d'investissement comprennent les placements achetés au
moyen du produit des placements privés de billets non garantis de rang supérieur et d’actions ordinaires.
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Les flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de financement comprennent le produit de
placements privés de billets non garantis de rang supérieur et d’actions ordinaires, ainsi que la distribution
nette des avantages au comptant de la démutualisation des bénéficiaires perdus. Une partie des titulaires
de police admissibles dans le cadre de notre démutualisation sont devenus des bénéficiaires perdus, au
sens défini dans le plan énoncant les modalités de la transformation d’Assurance Definity (le « plan de
transformation »), parce que leur adresse était inconnue au moment ou les avantages ont été distribués ou
parce qu’ils n'ont pas donné suite a leurs avantages liés a la démutualisation dans les six mois suivant la
date d’envoi de ces avantages. En vertu du plan de transformation, le droit des bénéficiaires perdus
restants a pris fin a la date limite a laquelle ils pouvaient réclamer les avantages, le 23 octobre 2024, soit
35 mois apres la fin de la démutualisation.

Pendant plusieurs années, Definity s’est efforcée de distribuer les avantages de la démutualisation aux
bénéficiaires perdus, y compris durant une période de traitement administrative aprés la date limite pour
terminer les distributions. Cette période de traitement administrative a pris fin au cours des trois mois clos
le 31 mars 2025. A compter de cette date, les actions émises aux bénéficiaires perdus ont été annulées et
les avantages au comptant détenus pour le compte des bénéficiaires perdus ont été transférés du
dépositaire a Assurance Definity. Nous sommes d'avis que la libération de la trésorerie soumise a
restrictions est non imposable et, par conséquent, 7,5 millions $ ont été comptabilisés directement dans
les « Résultats non distribués » dans les états financiers intermédiaires de la Société pour les trois mois
clos le 31 mars 2025. Au total, 157,5 millions $ ont été comptabilisés & titre d’'augmentation des résultats
non distribués depuis la date limite.
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9 — CONTROLE INTERNE A L'EGARD DE L'INFORMATION
FINANCIERE (« CIIF ») ET CONTROLES ET PROCEDURES DE
COMMUNICATION DE L'INFORMATION

Nous sommes responsables de I'élaboration et du maintien d'un systeme de contrles et de procédures
de communication de linformation pour fournir une assurance raisonnable que toute l'information
importante sur la Société est communiquée en temps opportun a la direction, de sorte que I'information
utilisée au sein de la Société et diffusée a I'extérieur de celle-ci soit compléte et fiable.

Nous sommes également responsables de la mise en place et du maintien de contrbles internes adéquats
a I'égard de l'information financiére afin de fournir une assurance raisonnable que I'information financiére
est fiable et que les états financiers intermédiaires ont été préparés conformément aux Normes
internationales d’'information financiere aux fins de la publication de I'information financiere.

Pour concevoir ces contrdles, il convient de noter qu’en raison des limites inhérentes ou des changements
de situation, tout systéeme de contrdle, quelle qu’en soit la qualité de conception et de fonctionnement, ne
peut fournir qu’'une assurance raisonnable de I'atteinte des objectifs souhaités en matiére de contréle.

CHANGEMENTS DANS LE CONTROLE INTERNE A L’'EGARD DE L'INFORMATION FINANCIERE

Pour les neuf premiers mois de 2025, aucune modification touchant le contr6le interne a I'égard de
l'information financiére de la Société n'a eu d'incidence importante ou n’était raisonnablement susceptible
d’avoir une incidence importante sur le contrdle interne a I'égard de I'information financiére de la Société.
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10 — JUGEMENTS, ESTIMATIONS ET HYPOTHESES COMPTABLES
CRITIQUES

La préparation des états financiers consolidés selon les IFRS exige que la direction porte des jugements,
ait recours a des estimations et pose des hypothéses qui peuvent influer considérablement sur les montants
présentés des actifs et des passifs et sur la présentation d’'information a I'égard des actifs et passifs
éventuels a la date de cléture, ainsi que sur les montants présentés des produits et des charges pour la
période. Les résultats réels pourraient différer de fagon importante de ces estimations. Méme si une
certaine variabilité est inhérente a ces estimations, la direction est d’avis que les montants comptabilisés
sont raisonnables. Se reporter a la note 2 — « Sommaire des méthodes comptables significatives » de nos
états financiers consolidés audités pour I'exercice clos le 31 décembre 2024, qui contient un sommaire des
méthodes comptables significatives.

Les jugements, estimations et hypotheses les plus complexes et les plus significatifs utilisés pour préparer
nos états financiers consolidés sont analysés a la note 4 — « Jugements, estimations et hypotheses
comptables importants » de nos états financiers consolidés audités de I'exercice clos le 31 décembre 2024.

Aucun changement important n'a été apporté aux méthodes, jugements, estimations et hypothéses
comptables critiques au cours des neuf premiers mois de 2025, sauf pour la comptabilisation des dérivés
désignés a titre de couverture aux fins comptables. En mai 2025, nous avons conclu un contrat de change
a terme qui est conditionnel a la cléture de la transaction avec Travelers, comme I'explique la rubrique 2 —
« Acquisition des activités d’'assurance de dommages canadiennes de Travelers ». Ce contrat couvre le
prix d'acquisition, qui sera libellé en dollars américains, contre le risque de fluctuations défavorables du
change entre la date de I'annonce et la date de cl6ture de I'acquisition. Ce contrat de change a terme a été
désigné a titre de couverture de flux de trésorerie. La méthode comptable utilisée pour les instruments
financiers désignés a titre de couverture de flux de trésorerie est la suivante :

Instruments financiers dérivés désignés pour la comptabilité de couverture

Certains instruments financiers qui répondent au critére d'applicabilité de la comptabilité de couverture
peuvent étre désignés a titre de couverture de flux de trésorerie. La partie efficace de la variation de la
juste valeur de l'instrument dérivé qui est désigné et admissible a titre de couverture de flux de trésorerie
est comptabilisée dans les « Autres éléments du résultat global » aux états du résultat global consolidés
intermédiaires. Le profit ou la perte lié a la partie inefficace, le cas échéant, est comptabilisé dans les
« Autres charges » aux états du résultat global consolidés intermédiaires. Lorsqu’une transaction prévue
couverte conduit a comptabiliser un actif non financier ou un passif non financier, les profits et les pertes
initialement comptabilisés dans le CAERG sont transférés et inclus dans I'évaluation initiale du colt de
I'actif.

MODIFICATIONS FUTURES DE METHODES COMPTABLES ET DE LA PRESENTATION DE
L'INFORMATION FINANCIERE

Les normes IFRS publiées mais non encore en vigueur sont présentées a la note 3 — « Normes publiées,
mais non encore en vigueur » de nos états financiers consolidés audités pour I'exercice clos le
31 décembre 2024.
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11 — GESTION DU RISQUE ET GOUVERNANCE D'ENTREPRISE
APERCU

Notre culture de gestion du risque repose sur la conviction que la gestion du risque est la responsabilité de
tous. Une solide culture de gestion du risque permet de prendre des décisions d’affaires éclairées, du point
de vue tant de la stratégie que de I'exploitation. Nos cadres de gouvernance et de gestion du risque
d’entreprise sont congus pour procurer une assurance raisonnable que :

i) notre entreprise est percue en fonction des risques auxquels elle fait face et les mesures que nous
prenons sont conformes a nos objectifs généraux, a nos capacités de gestion du risque, a notre
capacité de prendre des risques et a notre appétit pour le risque;

i) nous maintenons un équilibre approprié entre le risque et le rendement pour nous protéger contre
des événements susceptibles d’avoir une incidence défavorable importante sur notre solidité
financiére ou l'atteinte de nos objectifs d’affaires.

Notre cadre de gestion du risque d’entreprise est fondé sur le concept que I'exercice de nos activités repose
sur la prise de risques pour obtenir un rendement approprié. L’équilibre entre le risque et le rendement est
atteint grace a l'alignement dynamique entre la stratégie de I'entreprise et son appétit pour le risque, la
diversification des risques, la recherche d’'une contrepartie appropriée pour le risque assumé, la gestion du
risque au moyen de controles permettant de prévenir, de détecter et d’atténuer le risque et le transfert des
risques a des tiers, au besoin. Nous avons adopté une approche intégrée d’identification, d’évaluation, de
suivi, de communication et d’'atténuation des risques a I'échelle de I'organisation, y compris les risques
émergents. L’ensemble des risques principaux et des risques émergents détectés sont évalués en fonction
de leur incidence potentielle sur la stratégie de notre entreprise, sa situation concurrentielle, ses résultats
d’exploitation, sa réputation et sa situation financiére.

Le conseil d’administration, directement ou par I'intermédiaire de son comité d’examen du risque, supervise
la mise en ceuvre efficace du cadre de gestion du risque d’entreprise, et fournit des avis et des indications
a la haute direction afin de garantir que les politiques de gestion du risque appropriées sont en place, et
que l'efficacité et les résultats des processus de gestion du risque et les décisions et les mesures prises
par la haute direction sont conformes aux plans d’affaires, a la stratégie et a I'appétit pour le risque. Des
rapports sur notre profil de risque, y compris les risques importants, I'appétit pour le risque et les exceptions
significatives aux politiques et controles de gestion du risque, sont fournis régulierement a la haute
direction, au conseil d’administration et a ses comités.

Les principaux risques que nous gérons sont le risque d'assurance, le risque financier, le risque
opérationnel et le risque stratégique, qui sont décrits dans notre rapport de gestion pour I'exercice clos le
31 décembre 2024. Méme si nous avons décrit les risques qui selon nous sont importants, il existe d’autres
risques et incertitudes.

La transaction avec Travelers présentée a la rubrique 2 — « Acquisition des activités d’assurance de
dommages canadiennes de Travelers » offre une proposition de valeur stratégique attrayante, mais
présente des risques supplémentaires pour Definity. Ces risques comprennent ce qui suit :

¢ L’incertitude quant a I'obtention des approbations requises des autorités de réglementation pour la
réalisation de la transaction avec Travelers, ou leur obtention en temps opportun.

¢ Notre capacité de fidéliser des employés clés, d’obtenir de nouvelles affaires et de les conserver,
et de maintenir notre position sur le marché pendant 'intégration des activités liées a la transaction
avec Travelers et par la suite.

¢ Notre capacité de réaliser I'intégration des activités liées a la transaction avec Travelers dans le
respect des délais et du budget prévus.

¢ Notre capacité de réaliser des synergies et d’'améliorer le ratio combiné apres l'intégration des
activités liées a la transaction avec Travelers.
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Definity posséde une solide expérience dans la mise en ceuvre d'initiatives de transformation, et s'appuie
sur les meilleures pratiques pour gérer les activités et les risques liés a la transaction avec Travelers et
l'intégration des activités connexes. Le conseil d’'administration, directement ou par I'intermédiaire de ses
comités, fournit des avis et des indications a la haute direction sur la réalisation de la transaction avec
Travelers et lintégration des activités connexes. L'équipe de direction supervise la planification et
I'exécution de l'intégration, appuyée par un bureau affecté a la gestion de I'intégration. Des champs de
travail sectoriels et fonctionnels ont été établis aux fins de la planification et de la réalisation de l'intégration.
Un bureau de la réalisation de valeur a été mis sur pied, chargé de surveiller et de gérer les frais
d’intégration et les synergies. Comme les autres initiatives de transformation, la transaction avec Travelers
et I'intégration des activités connexes sont soumises aux processus de gestion du risque d’entreprise afin
d’assurer une gestion et une communication efficaces des risques.
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12 — MESURES FINANCIERES SUPPLEMENTAIRES ET MESURES
FINANCIERES ET RATIOS NON CONFORMES AUX PCGR

Nous mesurons et évaluons la performance de notre entreprise au moyen de nombreuses mesures
financieres. Ces mesures comprennent des « mesures financiéres supplémentaires », des « mesures
financieres non conformes aux PCGR » et des « ratios non conformes aux PCGR » (au sens défini dans
le Reglement 52-112 sur I'information concernant les mesures financiéres non conformes aux PCGR et
d’autres mesures financiéres des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres). Ces mesures financiéres
supplémentaires sont calculées au moyen de montants ou de composantes des postes présentés dans
nos états financiers intermédiaires. Toutefois, elles ne sont pas en soi présentées dans nos états financiers
intermédiaires. Les mesures financieres non conformes aux PCGR dont il est fait mention dans le présent
rapport de gestion sont tirées des mesures financiéres présentées dans nos états financiers intermédiaires,
et au moins une de ces mesures financieres non conformes aux PCGR est une composante des ratios non
conformes aux PCGR. Dans chaque cas, ces mesures n'ont pas de définition normalisée selon les PCGR.
Les mesures financieres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios
non conformes aux PCGR dont il est fait mention dans le présent rapport de gestion peuvent ne pas étre
comparables a des mesures semblables présentées par d’autres sociétés. Par conséquent, ces mesures
ne doivent pas étre considérées séparément ni comme un substitut aux fins des analyses de notre
information financiére présentée conformément aux PCGR.

Les mesures financiéres supplémentaires, les mesures financiéres non conformes aux PCGR et les ratios
non conformes aux PCGR sont utilisés par les analystes financiers et autres analystes de l'industrie de
'assurance de dommages et facilitent les comparaisons par la direction avec nos résultats d’exploitation
historigues aux fins de I'évaluation de nos résultats et de la prise de décisions stratégiques et
opérationnelles.

Mesures financiéres supplémentaires :

Valeur comptable par action Total des capitaux propres attribuables aux actionnaires
ordinaires de la Société, divisé par le total des actions
ordinaires en circulation, déduction faite des actions
détenues en fiducie, a la date du bilan.

Sinistres liés aux catastrophes Evénements entrainant des pertes brutes de plus de
2 millions $, et en général plus de 100 sinistres, ou un seul
sinistre entrainant une perte brute de plus de 5 millions $.
Les sinistres liés aux catastrophes sont présentés déduction
faite de montants recouvrés grace a la réassurance et
excluent les sinistres des unités d’exploitation abandonnées.
En 2024, le seuil pour un seul sinistre a été une perte brute
de plus de 3 millions $.

Capacité financiére Somme du capital excédentaire et de la capacité de levier.

Primes brutes souscrites (« PBS ») Total des primes liées a la vente de polices d’assurance pour
une période spécifique, y compris les primes assumées et
exclusion faite des unités d’exploitation abandonnées.

-44 -



definity.

Rapport de gestion

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

Perte de souscription des unités Résultat de souscription des unités d'exploitation

d’exploitation abandonnées abandonnées. Les unités d'exploitation sont classées
comme abandonnées apres que nous avons pris la décision
formelle de quitter un secteur d'activité ou une zone
géographique. Cela peut étre di a des préoccupations liées
a la rentabilité ou a d'autres raisons stratégiques. Les
résultats de ces secteurs ne font plus partie des principaux
secteurs d’activité et sont donc considérés comme hors
exploitation.

Capacité de levier Montant estimé du levier financier en supposant un niveau
de capitalisation cible de 30 % de dette (jusqu’au 31 mars
2025 : 25 %). La dette peut comprendre d'autres formes de
titres, notamment des titres hybrides.

Mesures financiéres non conformes aux PCGR :

Produits de souscription nets Produits des activités d'assurance moins les primes de
réassurance acquises, exclusion faite de ceux des unités
d’exploitation abandonnées. Cette mesure financiére est
utilisée pour calculer les sinistres, les charges et les ratios
combinés, ainsi que le résultat de souscription.

Un rapprochement quantitatif des produits de souscription nets pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Produits des activités d’assuranCe..........ccceuvvevereeeeneeiecnesnens 1183,6 $ 10955 $ 34576 $ 31335 $
Primes de réassurance acquisSes? ..........cccccevveieveeiesreerieseenens (108,2) (200,1) (318,2) (283,4)
Moins I'incidence des unités d’exploitation abandonnées........... (1,3) (13,6) a4,7) (13,6)
Produits de SOUSCHPON NELS .......ccvevveerieeiee e 10741 $ 9818 $ 312477 $ 28365 $

Note :
1) Incluses dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les états financiers intermédiaires.

Sinistres et frais de reglement, Sinistres et frais de reglement (a I'exclusion de I'incidence

montant net de l'actualisation et de I'ajustement au titre du risque) et
profits ou pertes sur les contrats d'assurance déficitaires,
déduction faite des montants a recouvrer auprés des
réassureurs pour les sinistres survenus, exclusion faite de
ceux des unités d'exploitation abandonnées. Cette mesure
financiere est utilisée pour calculer le résultat de
souscription et le ratio des sinistres.
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Un rapprochement quantitatif des sinistres et frais de réglement, montant net, pour les trois mois et les
neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Sinistres et frais de réglementh 2 ..........cccocvevvieeeeeee e 706,0 $ 824,1 $ 21473 $ 20757 $
Incidence des contrats d’assurance déficitaires®........................ (3,0) (1,0) (13,3) (4,6)
Montants des sinistres a recouvrer auprés des réassureurs

pour les Sinistres SUIVENUS? #...........cccvoiveiecieiecee e (53,5) (71,4) (163,3) (183,6)
Moins I'incidence des unités d’exploitation abandonnées........... (3,0 (20,0 (18,7) (20,0
Sinistres et frais de réglement, montant net ...............ccccocco..... 646,5 $ 7317 $ 19520 $ 18675 $

Notes :

1) Inclus dans les charges afférentes aux activités d’assurance et autres charges dans nos états financiers intermédiaires.
2)  Excluent I'incidence de I'actualisation et de I'ajustement au titre du risque.

3) Incluse dans les charges afférentes aux activités d’assurance.

4) Incluses dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les états financiers intermédiaires.

Sinistres et frais de réglement de Sinistres et frais de réglement, montant net, diminués des
I'année de survenance liés aux sinistres liés aux catastrophes et de I'évolution des sinistres
activités principales des années antérieures. La direction a recours aux sinistres

et frais de réglement de I'année de survenance liés aux
activités principales pour décrire les variations du ratio des
sinistres d'une période a l'autre.

Evolution des sinistres des années Ecart entre les estimations a la cléture de I'exercice

antérieures précédent du colt ultime des sinistres (a I'exclusion des
incidences de l'actualisation, des ajustements au titre du
risque non financier et des unités d’exploitation
abandonnées) et les estimations actuelles pour le méme
bloc de sinistres. Une évolution favorable correspond a une
réduction du co(t ultime estimé des sinistres au cours de la
période pour ce bloc de sinistres. La direction a recours a
I’évolution des sinistres des années antérieures pour décrire
les variations du ratio des sinistres d’une période a 'autre.

Un rapprochement quantitatif de I'évolution des sinistres des années antérieures pour les trois mois et les
neuf mois clos les 30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Variations des flux de trésorerie d’exécution liés au passif au

titre des SINiStres SUNVENUS? ...........c.coviveeceieeceeceeee e (18,2) $ (29,0) $ (59,7) % (48,5) %
Variations des montants & recouvrer pour les sinistres

SUIVENUS?.....cviitiete ettt ettt ste et be et e sbe e beansesaeennens 0,4 2,2 (1,8) (16,6)
Moins I'actualisation comprise ci-dessus... (5,8) 1,3) (27,6) (18,3)
Moins I'ajustement au titre du risque compris ci-dessus............. 9,3 7,6 38,9 36,4
Moins l'incidence des unités d'exploitation abandonnées........... (1.4) (1,8) (3.9) (1,8)
Evolution des sinistres des années antérieures.......................... (157)% (223) % (5418 (48.8)$

Notes :
1) Incluses dans les charges afférentes aux activités d’assurance dans les états financiers intermédiaires.
2) Incluses dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les états financiers intermédiaires.
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Frais de souscription nets Les frais de souscription nets comprennent les commissions
nettes, les charges d’exploitation nettes et les taxes sur
primes nettes. Cette mesure financiére est utilisée pour
calculer le résultat de souscription et le ratio des frais.

Un rapprochement quantitatif des frais de souscription nets pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
COMMISSIONS NELES ....evviiieiiiiricie ettt 1557 $ 1388 $ 4535 $ 4092 $
Charges d’exploitation NEtesS............uvviieeiiiiiiiiee e 118,1 107,0 358,7 336,5
Taxes SUr PrIMES NEES.........c.ceoveveereeceeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeee e 40,2 37,4 117,3 107,9
Frais de SOUSCHPLON NELS .........ccvcveeiveieeeieieeeeeee et 3140 $ 2832 $ 9295 $ 853,6 $
Commissions nettes Commissions moins les commissions acquises sur la

réassurance cédée, a I'exclusion des commissions
associées aux unités d’exploitation abandonnées. Cette
mesure financiere est utilisée pour calculer les frais de
souscription nets et le résultat de souscription.

Un rapprochement quantitatif des commissions nettes pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

2025 2024 2025 2024
(en millions de dollars)
COMMISSIONSY......oeiiiiiiiiie ettt 1741 $ 1532 $ 506,3 $ 4538 $
Commissions acquises sur la réassurance cédée>..................... (18,7) (14,7) (54,5) (44,9)
Moins I'incidence des unités d’exploitation abandonnées........... 0,3 0,3 1,7 0,3
COMMISSIONS NELES ....eeeivviiiieeeeeeciiiie e e e ssree e e e e e e e e e e e 155,7 $ 138,8 $ 4535 $ 409,2 $

Notes :
1) Incluses dans les charges afférentes aux activités d’assurance dans les états financiers intermédiaires.
2) Incluses dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les états financiers intermédiaires.

Charges d’exploitation nettes Frais généraux liés a nos activités de souscription, a
I'exclusion des frais généraux liés aux unités d’exploitation
abandonnées. Cette mesure financiere est utilisée pour
calculer les frais de souscription nets et le résultat de
souscription.

Un rapprochement quantitatif des charges d’exploitation nettes pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
2025 2024 2025 2024
(en millions de dollars)
Charges d’exploitation® .............cccevierieireeie e 1191 $ 109,2 $ 3645 $ 338,7 $
Moins I'incidence des unités d’exploitation abandonnées........... (2,0) (2,2) (5,8) (2,2)
Charges d'exploitation NEES.........c..cceeeieerieiieeseeeeesee e 1181 $ 1070 $ 358,7 $ 336,5 $

Note :
1) Incluses dans les charges afférentes aux activités d’assurance dans les états financiers intermédiaires.

-47 -



definity.

Rapport de gestion

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

Taxes sur primes nettes Taxe sur les primes d’assurance, compte non tenu des taxes
sur primes liées aux unités d'exploitation abandonnées.
Cette mesure financiére est utilisée pour calculer les frais de
souscription nets et le résultat de souscription.

Un rapprochement quantitatif des taxes sur primes nettes pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
. 2025 2024 2025 2024
(en millions de dollars)
Taxes SUI PIMESY... ..o 40,3 $ 38,0 $ 1181 $ 108,5 $
Moins I'incidence des unités d’exploitation abandonnées (0,1) (0,6) (0,8) (0,6)
Taxes SUr PrimeS NEHES........ccverieeriieiieeniee e see e sree e siee e 40,2 $ 374 $ 117,3 $ 1079 $

Note :
1) Incluses dans les charges afférentes aux activités d’assurance dans les états financiers intermédiaires.

Résultat de souscription Résultat de souscription pour une période donnée moins la
somme des sinistres et frais de reglement, montant net, des
commissions nettes, des charges d’exploitation nettes et
des taxes sur primes nettes pour la méme période. Le
résultat de souscription exclut les résultats de souscription
des unités d’exploitation abandonnées. La direction utilise le
résultat de souscription pour mesurer et évaluer la
performance de I'entreprise au chapitre de la souscription.
La direction est d’avis que le résultat de souscription est une
information qui pourrait étre utile aux investisseurs a cette
fin. Les autres assureurs et analystes de lindustrie de
'assurance de dommages utilisent couramment le résultat
de souscription, bien qu’il soit possible gqu’ils le calculent
différemment.

Un rapprochement quantitatif du résultat de souscription pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre

(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Produits de SOUSCHPtioN NetS.........ccccveeeieeiiee e 10741 $ 9818 $ 31247 $ 28365 $
Moins :

Sinistres et frais de reglement, montant net 646,5 731,7 1952,0 1867,5

COMMISSIONS NELES.......ooiiiiiieiiiieeree e 155,7 138,8 453,5 409,2

Charges d’exploitation Nettes.............eevveeiiiiiiiiieeee e 118,1 107,0 358,7 336,5

TaXeS SUF PHIMES NELES........ccveveeeeieseeeeeeeeeteeeeeeeeesteseesnena 40,2 37,4 117,3 107,9
Résultat de SOUSCTIPHON. ......cvevcvvreececeereteie e 1136 $ 31 2432 $ 1154 $
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Les produits de souscription nets, les sinistres et frais de réglement, montant net, I'évolution des sinistres
des années antérieures, les frais de souscription nets et le résultat de souscription par secteur d’activité
sont présentés dans le tableau qui suit pour les trois mois et les neuf mois clos les 30 septembre 2025
et 2024.

Trois mois clos le 30 septembre 2025

Auto des Biens des
(en millions de dollars) particuliers particuliers Entreprises Total
Produits de souscription nets............... 469,7 $ 3019 $ 3025 $ 10741 $
Sinistres et frais de réglement,
montant Net..........cooeeveeeieieieieeeeeeee 3243 155,4 166,8 646,5
Evolution des sinistres des années
ANLETIEUIES....vvviveeeeeciiiiieee e (2,3) (7,2) (6,2) (15,7)
Frais de souscription nets.................... 117,4 97,0 99,6 314,0
Résultat de SousCription....................... 28,0 49,5 36,1 113,6
Trois mois clos le 30 septembre 2024
Auto des Biens des
(en millions de dollars) particuliers particuliers Entreprises Total
Produits de souscription nets................ 4233 $ 2757 $ 2828 $ 981,8 $
Sinistres et frais de réglement,
montant Net..........cooeeveeeieieieieeeeeeee 311,9 255,2 164,6 7317
Evolution des sinistres des années
antérieures (4,8) (9,9) (7,6) (22,3)
Frais de souscription nets.................... 104,3 89,2 89,7 283,2
Résultat de souscription....................... 7,1 (68,7) 28,5 (33.1)

Neuf mois clos le 30 septembre 2025

Auto des Biens des

(en millions de dollars) particuliers particuliers Entreprises Total
Produits de souscription nets............... 13548 $ 8778 $ 892,1 $ 3124,7 $
Sinistres et frais de réglement,

montant Net..........coooeveieieieee e 943,5 504,2 504,3 1952,0
Evolution des sinistres des années

ANLETIEUIES....vvviveeeeeciiiieeee e (9,3) (27,4) (17,4) (54,1)
Frais de souscription nets.................... 346,0 290,5 293,0 929,5

65,3 83,1 94,8 243,2

Résultat de souscription

Neuf mois clos le 30 septembre 2024

Auto des Biens des

(en millions de dollars) particuliers particuliers Entreprises Total
Produits de souscription nets............... 12224 $ 803,1 $ 8110 $ 28365 $
Sinistres et frais de réglement,

montant Net..........cooeeveeeieieieieeeeeeee 872,0 537,5 458,0 1867,5
Evolution des sinistres des années

ANLETIEUIES....vvvveeeeeeciiiiieee e (10,2) (22,9) (15,7) (48,8)
Frais de souscription nets.................... 312,3 273,4 267,9 853,6
Résultat de SouSsCription....................... 38,1 (7,8 85,1 1154
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Résultat d’exploitation

Profits (pertes) autres que
d’exploitation

Résultat d’exploitation net

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires,
exclusion faite de la charge (le recouvrement) d’'impot sur le
résultat et les profits (pertes) autres que d’exploitation. Cette
mesure financiére est utilisée pour calculer le résultat
d’exploitation net.

Profits ou pertes comptabilisés sur les placements a la
JVRN, produit ou charge au titre de I'actualisation, produit
ou charge lié a l'ajustement au titre du risque, frais de
démutualisation moins les intéréts sur la trésorerie soumise
a restrictions, amortissement des immobilisations
incorporelles comptabilisées lors de regroupements
d’entreprises, frais liés aux acquisitions, frais d’intégration,
colts de restructuration, perte de souscription des unités
d’exploitation abandonnées et autres charges ou produits
qui, de l'avis de la direction, ne font pas partie de nos
activités d’'assurance. Cette mesure financiere est utilisée
pour calculer le résultat d’exploitation net.

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires, moins
(ou plus) les profits (pertes) autres que d’exploitation,
déduction faite de I'imp6t sur le résultat applicable. La
direction utilise le résultat d’exploitation net pour mesurer et
évaluer la performance des activités d'exploitation de
'entreprise. La direction est davis que le résultat
d’exploitation net est une information qui pourrait étre utile
aux investisseurs a cette fin. Les autres assureurs et
analystes de lindustrie de l'assurance de dommages
utilisent le résultat d'exploitation net et des mesures
similaires, bien qu'il soit possible qu’ils les calculent
differemment.

Le résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires est la mesure financiére conforme aux PCGR
présentée dans nos états financiers intermédiaires la plus directement comparable au résultat d’exploitation
net, au résultat d’exploitation et aux profits (pertes) autres que d’exploitation. Un rapprochement quantitatif
du résultat d’exploitation net, du résultat d’exploitation et des profits (pertes) autres que d’exploitation avec
le résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.
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Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires........ 1931 $ 104,8 $ 360,2 $ 3138 $
Moins la charge d'imp6t sur le résultat................c........... 56,2 33,8 122,8 1034
Résultat avant impdt sur le résultat 2493 $ 138,6 $ 4830 $ 4172 $
Moins les profits (pertes) autres que d’exploitation
Profits comptabilisés sur les placements a la JVRN.... 95,5 172,8 161,8 206,7
ACHUALISALION ... 30,2 42,2 92,7 107,6
Ajustement au titre du risque?! (4,0) (6,4) 4,7 2,7
Charges financiéres afférentes aux contrats
d’asSUranCe EMIS.........cocveeiiieeeniiiie e e eieee e (55,9) (74,6) (128,8) (145,6)
Produits financiers afférents aux contrats de
réassurance détenus ..........cccoocvvvreeveriiee e e 57 7,0 12,8 131
Perte de souscription des unités d’exploitation
abandoNNEEs.........cccueiiiiiiiiiiie e (2,5) (8,9) (8,9) (8,9)
Frais de démutualisation moins les intéréts sur la
trésorerie SOUMISe & restrictions?............cceevvevveenas (0,4) 1,1 (3,7 3,5
Amortissement des immobilisations incorporelles
comptabilisées lors de regroupements
A ENTEPIISES?....cveeeeeeeeeeecteeee et (7,3) (6,3) (20,5) (19,0)
Variation de l'inefficacité de la couverture des contrats
de change aterme? ..........cccccevveveeieeie s 27,8 - - -
Frais liés aux acquisitions?. (2,0) 0,1) (17,3) (0,4)
Frais d'integration?.............ccvevvevreieeeeeeeieeeeeeeseeeereens (7,7 - (9,5) -
Profit & la vente de biens?............cccoooeireieneinneenns - - 59 -
AAULTESZ 3. e 2,1 (413) 4,0 0,3
Profits autres que d’exploitation ...........cccccoeveveverrnnns 815 $ 1225 $ 838 $ 1546 $
Résultat d’exploitation ..........ccccceevveeiiiee e, 167,8 $ 16,1 $ 3992 $ 262,6 $
Charge d'impét sur le résultat d’exploitation.................... (42,6) (1,5 (99,2) (62,8)
1252 $ 146 $ 300,0 $ 1998 $

Résultat d’exploitation Net.........ccceeevieeeiiiiiniiiieeen.

Notes :

1) Inclus dans les charges afférentes aux activités d'assurance et dans les charges nettes liées aux contrats de réassurance détenus dans les
états financiers intermédiaires.

2) Inclus dans les autres charges de nos états financiers intermédiaires.

3) Le poste « Autres » comprend des charges ou des produits divers qui, de I'avis de la direction, ne font pas partie de nos activités d’assurance
et qui, pris individuellement ou globalement, ne sont pas importants, comme les profits ou les pertes afférents aux fonds de capital de risque
spécialisé en technologie financiére.

Résultat de distribution Résultat avant imp6t, amortissement des immobilisations incorporelles
comptabilisées lors de regroupements d’entreprises de nos courtiers
consolidés et de nos courtiers associés, frais liés aux acquisitions et charge
d’intéréts sur la dette. Le résultat de distribution correspond aux produits de
distribution moins les charges de distribution incluses dans les autres
charges. La direction utilise le résultat de distribution pour mesurer le
rendement de nos courtiers consolidés et de nos courtiers associés.

Un rapprochement quantitatif du résultat de distribution pour les trois mois et les neuf mois clos les
30 septembre 2025 et 2024 est présenté ci-apres.

Trois mois clos les Neuf mois clos les
30 septembre 30 septembre
(en millions de dollars) 2025 2024 2025 2024
Produits de distribution® .............ccooiiiiiiniiiieee e 60,9 $ 50,6 $ 1728 $ 1394 $
Charges de distribution?2................cocoeioieeeeeeeeeeeeeeeeeeeer, (42,7) (34,8) (121,7) (96,4)
Résultat de diStribUtion ............c.ccceueveveiuerieereieceees e, 18,2 $ 158 $ 511 % 430 $

Notes :

1) Les produits de distribution comprennent les commissions sur les polices souscrites par des sociétés d’assurance externes.

2) Incluses dans les autres charges de nos états financiers intermédiaires. Ces montants excluent I'amortissement des immobilisations
incorporelles comptabilisées lors de regroupements d’entreprises et les frais liés aux acquisitions.
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Ratios non conformes aux PCGR :

Ratio des sinistres

Ratio des frais

Ratio combiné

Rendement
(« RCP »)

des

capitaux

propres

Sinistres et frais de reglement, montant net, engagés pour
une période donnée, exprimés en pourcentage des produits
de souscription nets pour la méme période. Il s’agit d’'une
mesure pertinente pour I'évaluation du niveau de I'activité liée
aux sinistres par rapport aux produits de souscription nets
d’'une période donnée. La direction est d’avis que le ratio des
sinistres est une information utile aux investisseurs a cette fin.
Les autres assureurs et analystes de [lindustrie de
I'assurance de dommages utilisent le ratio des sinistres et des
mesures similaires, bien qu’il soit possible qu’ils les calculent
difféeremment.

Total des commissions nettes, des charges d’exploitation
nettes et des taxes sur primes nettes pour une période
donnée, en pourcentage des produits de souscription nets
pour la méme période. La direction utilise le ratio des frais
pour évaluer nos frais de souscription nets par rapport a nos
produits de souscription nets d'une période donnée. La
direction est d’avis que le ratio des frais est une information
utile aux investisseurs a cette fin. Les autres assureurs et
analystes de l'industrie de I'assurance de dommages utilisent
le ratio des frais et des mesures similaires, bien qu'il soit
possible qu’ils les calculent differemment.

Total des sinistres et frais de reglement, montant net, et des
frais de souscription nets d'une période donnée en
pourcentage des produits de souscription nets pour la méme
période. La direction utilise le ratio combiné pour évaluer les
résultats de souscription sous-jacents par rapport aux
produits de souscription nets d'une période donnée. La
direction est d'avis que le ratio combiné est une information
utile aux investisseurs a cette fin. Les autres assureurs et
analystes de l'industrie de I'assurance de dommages utilisent
le ratio combiné et des mesures similaires, bien qu'il soit
possible qu’ils les calculent differemment.

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires pour les
12 mois clos a une date déterminée divisé par la moyenne
des capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires,
ajusté pour tenir compte d'opérations importantes ou autres
ajustements inhabituels portant sur les capitaux propres, le
cas échéant, pour la méme période de 12 mois. La direction
utilise le RCP pour mesurer le rendement net, y compris le
rendement des placements, par rapport a la situation globale
du bilan. La direction est davis que le RCP est une
information qui peut étre utile aux investisseurs a cette fin.
Les autres assureurs et analystes de [lindustrie de
'assurance de dommages utilisent couramment le RCP et
des mesures similaires, bien qu'il soit possible qu'ils les
calculent difféeremment.
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Les composantes du calcul du RCP pour les périodes closes les 30 septembre 2025 et 2024 figurent dans
le tableau qui suit.

30 septembre

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2025 2024
Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires pour les 12 derniers mois..... 476,8 $ 539,7 $
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires®..............cccccoevverveerennn. 40074 $ 3089,6 $
Ajustement au titre du rendement de la trésorerie soumise a restrictions?............ (9,9) -
Ajustement au titre de I'émission d’'actions ordinaires®............c.cccoveeeiieneieniennn. (260,1) N
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ajustés..............ccco...... 37374 $ 30896 $
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires moyens ajustés® ......... 34135 $ 28617 $
Rendement des capitaux propres pour les 12 derniers mois ...........ccoeveeeveeveeennas 140 % 189 %
Notes :

1)  Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires aux 30 septembre 2025 et 2024.

2) Lalibération de trésorerie soumise a restrictions a été calculée au prorata pour les 23 jours précédant le 23 octobre 2024.

3) L'émission d’'actions ordinaires a été calculée au prorata pour les 253 jours précédant le 11 juin 2025.

4)  Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires moyens ajustés (capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires d'apres le
montant présenté aux bilans consolidés intermédiaires, ajustés pour tenir compte d’opérations importantes ou autres ajustements inhabituels
portant sur les capitaux propres, s'il y a lieu) a la fin de la période et a la fin de la période de 12 mois précédente. Les capitaux propres attribuables
aux actionnaires ordinaires et les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ajustés s'élevaient a 2 633,8 millions $ au
30 septembre 2023.

Rendement des capitaux propres lié a  Résultat d’exploitation net (mesure financiére non conforme

I’exploitation (« RCP lié a aux PCGR décrite précédemment) pour les 12 mois clos a

I'exploitation ») une date déterminée divisé par la moyenne des capitaux
propres attribuables aux actionnaires ordinaires, excluant le
CAERG et les profits ou pertes latents sur les instruments de
capitaux propres a la JVRN, ajusté pour tenir compte
d’opérations importantes ou autres ajustements inhabituels
portant sur les capitaux propres, le cas échéant, pour la
méme période de 12 mois. La direction utilise le RCP lié a
I'exploitation pour mesurer la performance de I'entreprise en
ce qui a trait au rendement périodique tiré de la performance
de nos activités d’exploitation par rapport aux capitaux
propres de la Société. La direction est d’avis que le RCP lié a
I'exploitation est une information qui peut étre utile aux
investisseurs a cette fin. Les autres assureurs et analystes de
l'industrie de I'assurance de dommages utilisent couramment
le RCP lié a I'exploitation et des mesures similaires, bien qu'il
soit possible gu'ils les calculent difféeremment.
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Les composantes du calcul du RCP lié a I'exploitation pour les périodes closes les 30 septembre 2025 et

2

N
1
2)
3)
4)

5)

Résultat d’exploitation par action
(« RPA lié a I'exploitation »)

Certains autres ratios

024 figurent dans le tableau qui suit.

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2025 2024
Résultat d’exploitation net pour les 12 derniers MoiS .........cccooecvvveveeeesiiivieeeeeesninnns 4104 $ 3009 $
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires, déduction faite
QU CAERG ..ottt s ettt re s 39873 $ 30972 $
Ajustement au titre des profits latents sur les instruments de capitaux propres a
18 JVRIN ..ttt e et e e e e e e e e e e e et bt e e e e e e e e anbneeeas (144,3) $ (128,7) $
Ajustement au titre du rendement de la trésorerie soumise a restrictions?............ (9,9) -
Ajustement au titre de I'émission d’'actions ordinaires®............c.cccocveeeviieneieiennn. (260,1) N
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ajustés, déduction
faite dU CAERG? .......oiiiti ettt st ettt 35730 $ 29685 $
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires moyens ajustés,
déduction faite du CAERGS ..........ccociiiiiiiicteeee e 3270,7 $ 2806,7 $
RCP lié & I'exploitation pour le 12 derniers MoiS.............ccccevevveeereseeeeieseeieeaneas 125 % 10,7 %
otes : ]
Capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires, déduction faite du CAERG, aux 30 septembre 2025 et 2024.
La libération de trésorerie soumise a restrictions a été calculée au prorata pour les 23 jours précédant le 23 octobre 2024.
L'émission d’actions ordinaires a été calculée au prorata pour les 253 jours précédant le 11 juin 2025.
Les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires moyens ajustés, exclusion faite du CAERG, correspondent aux capitaux propres
attribuables aux actionnaires ordinaires et au CAERG, chacun d’apres le montant présenté aux bilans consolidés intermédiaires, ajustés pour tenir
compte d’opérations importantes ou autres ajustements inhabituels portant sur les capitaux propres, s'il y a lieu, et exclusion faite des profits ou
pertes latents sur les instruments de capitaux propres a la JVRN. .
Les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires moyens ajustés, exclusion faite du CAERG a la fin de la période et a la fin de la

30 septembre

période de 12 mois précédente. Les capitaux propres attribuables aux actionnaires ordinaires ajustés, déduction faite du CAERG, s'élevaient &

2 645,0 millions $ au 30 septembre 2023.

Résultat d’exploitation net (mesure financiére non conforme
aux PCGR décrite précédemment) pour la période divisé par

le nombre moyen pondéré apres dilution d’actions ordinaires
de la Société en circulation au cours de la période. La
direction utilise le RPA lié a I'exploitation pour mesurer la
performance de I'entreprise en ce qui a trait au rendement

périodique tiré de

la performance de nos activités

d’exploitation par rapport aux actions ordinaires de la
Société. La direction est d’avis que le RPA lié a I'exploitation
est une information qui peut étre utile aux investisseurs a
cette fin. Les autres assureurs et analystes de I'industrie de
I'assurance de dommages utilisent couramment le RPA lié a
I'exploitation et des mesures similaires, bien qu’il soit

possible qu’ils les calculent differemment.

mesures financiéres suivantes :

Dans notre analyse des

résultats financiers, nous
présentons certains ratios en pourcentage des produits de
souscription nets d'une période déterminée pour les

les sinistres et frais de

réglement de l'année de survenance liés aux activités
principales, les sinistres liés aux catastrophes, I'évolution
des sinistres des années antérieures, les commissions
nettes, les charges d’exploitation nettes et les taxes sur

primes nettes.

-54 -



Rapport de gestion

definity:.

Pour le troisieme trimestre clos le 30 septembre 2025

13 — DONNEES SUR LES ACTIONS EN CIRCULATION

La Société est autorisée a émettre un nombre illimité d’actions ordinaires sans valeur nominale et un
nombre illimité d’'actions privilégiées pouvant étre émises en séries. Les actions ordinaires émises et en
circulation de la Société totalisaient 121,6 millions au 6 novembre 2025. Il n'y a aucune action privilégiée

émise et en circulation.

14 — DEFINITIONS

Se reporter a la rubrique 12 — « Mesures financiéres supplémentaires et mesures financiéres et ratios non
conformes aux PCGR » pour les définitions des mesures financiéres supplémentaires, des mesures
financiéres non conformes aux PCGR et des ratios non conformes aux PCGR auxquelles nous avons
recours pour mesurer la performance de notre entreprise.

Actualisation

Capital excédentaire

Fréquence

Sinistre important

Test du capital minimal (« TCM »)

Polices en vigueur

Ajustement au titre du risque

Gravité

Pour tenir compte de la valeur temps de l'argent, les
paiements futurs prévus au titre du passif des sinistres sont
actualisés a leur valeur actuelle au moyen des courbes de
taux sans risque pour refléter les caractéristiques des flux de
trésorerie et la liquidité des contrats d’assurance. Les courbes
de taux sans risque sont ajustées d’'une prime d'illiquidité a
partir d'un portefeuille de référence pour refléter les
caractéristiques de liquidité des contrats d’assurance.

Somme du capital au TCM de plus de 190 % dans les filiales
d’assurance réglementées et de la trésorerie disponible et
des placements dans des entités non réglementées.

Mesure de la fréquence de déclaration d'un sinistre en tant
gue fonction des polices en vigueur.

Un seul sinistre entrainant une perte brute de plus de
1 million $, mais de moins de 5 millions $. En 2024, un sinistre
important était considéré comme un seul sinistre entrainant
une perte brute de plus de 1 million$, mais de moins de
3 millions $.

Formule réglementaire définie par le Bureau du surintendant
des institutions financiéres, qui est un test fondé sur le risque
du capital disponible par rapport au capital requis.

Nombre de polices d'assurance en vigueur a une date
spécifique, compte non tenu des polices d'assurance des
unités d’'exploitation abandonnées.

L'ajustement au titre du risque non financier est appliqué a la
valeur actualisée de I'estimation des flux de trésorerie futurs
et reflete le montant de I'indemnité que la Société exige pour
la prise en charge de l'incertitude entourant le montant et
I'échéancier des flux de trésorerie découlant du risque non
financier lorsque la Société exécute des contrats d’assurance.

Mesure du montant moyen par sinistre survenu.
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