Brookfield

Rapport intermédiaire du premier trimestre de 2013

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2013 2012
PAR ACTION ORDINAIRE (APRES DILUTION)
Bénéfice net 0,51 0,60
Flux de trésorerie liés aux opérations! 1,03 0,77
Prix de négociation sur le marché — NYSE 36,49 36,65
TOTAL (EN MILLIONS)
Total des actifs sous gestion 184 391 181 400
Actifs au bilan consolidé 110 550 108 862
Résultats consolidés
Produits 4951 4039
Bénéfice net 697 722
Flux de trésorerie liés aux opérations! 1346 879
Pour les capitaux propres de Brookfield
Bénéfice net 360 416
Flux de trésorerie liés aux opérations! 689 515
Nombre d’actions ordinaires en circulation apres dilution 655 658

1. Se reporter a la rubrique « Mesures opérationnelles et liées a la performance » a la page 19.

RAPPORT INTERMEDIAIRE DU PREMIER TRIMESTRE DE 2013

1



2

LETTRE AUX ACTIONNAIRES

Aux actionnaites,
Apergu

Nous avons enregistré de bons résultats financiers pour le trimestre; les flux de trésorerie liés aux opérations se sont élevés a 689 MS$,
comparativement a 515 M$ pour lexercice précédent. Bien que l'ensemble de nos activités ait progressé, la hausse a été
particulierement marquée dans le secteur de la gestion d’actifs, les honoraires de gestion ayant augmenté d’environ 30 % en raison de
'accroissement du volume des mandats et de 'augmentation des capitaux sous gestion pour presque toutes nos activités. Ces résultats
sont également attribuables a de fortes ventes au détail, a la poursuite de la croissance des activités lies au secteur de I'immobilier en
Amérique du Nord, a la hausse des prix dans notre secteur de Iénergie renouvelable et a 'apport non négligeable de la plupart de nos
activités liées aux infrastructures.

La conjoncture est bonne et les marchés des capitaux demeurent solides. Nous continuons de mettre a profit la reflation des marchés
mondiaux pour reporter ’échéance de nos emprunts et vendre des actifs non stratégiques afin de reconstituer notre trésorerie suite a
d’importants investissements effectués entre 2009 et 2012. Au cours du trimestre, nous avons vendu des titres non essentiels, pour un
produit d’environ 750 M$, et des biens immobiliers qui ont rapporté environ 500 M$. Etant donné la vigueur des marchés, nous
continuons d’appliquer ce programme dans I'ensemble de nos activités.

D’apres nous, les actifs réels devraient continuer de s’imposer comme un choix d’investissement de plus en plus intéressant, car ils
s’accompagnent de rendements attrayants, de flux de trésorerie stables a la maniere des obligations, d’une croissance marquée et, enfin,
ils constituent une couverture efficace contre linflation future. Dans le contexte économique actuel de reprise progressive, ou les
occasions sont rares d’investir dans des activités produisant des flux de trésorerie durables et offrant des rendements actuels
intéressants, nous considérons les actifs réels comme un placement exceptionnel.

Conjoncture du marché

La reprise économique mondiale s’est poursuivie au premier trimestre de 2013, quoiqu’a un rythme inégal, la croissance et la confiance
des investisseurs évoluant différemment selon les zones géographiques. Aux Etats-Unis, la poursuite de la reprise du marché
immobilier contribue a soutenir la croissance globale de I’économie, malgré la réduction des dépenses gouvernementales,
Paugmentation des cotisations sociales et le caractere modéré de la croissance du taux d’emploi. Fait important, méme s’il est probable
que la politique fiscale pese sur la croissance économique a court terme et entraine une réduction de 1,0 a 1,5 point de pourcentage de
la croissance du PIB pour ensemble de lexercice, les prévisions indiquent tout de méme une croissance d’au moins 2,0 % de
I’économie en 2013.

Par conséquent, la lenteur de la croissance et la faiblesse des taux d’intérét devraient persister, dans un contexte marqué par une
situation de trésorerie inédite pour les banques centrales et 'absence de catalyseurs susceptibles d’accélérer la reprise économique.
Dans ce contexte, nous estimons que la demande visant des catégories d’actifs productifs de revenus présentant un potentiel de
croissance continuera de s’accélérer, car les investisseurs cherchent a tirer parti de la combinaison unique de rendement, de stabilité et
de croissance qu’offrent ces actifs.

Le nombre des mises en chantier aux Etats-Unis pour le premier trimestre a agréablement surpris, puisqu’il a augmenté de 47 % d’un
exercice a l'autre pour atteindre environ un million d’unités sur une base annualisée. De plus, le nombre de logements invendus est
retombé en dessous des niveaux enregistrés avant la crise, ce qui indique que les constructeurs d’habitation pourraient devoir
augmenter de manicre importante le nombre des mises en chantier pour éviter une forte baisse des stocks d’habitation. La reprise du
secteur immobilier devrait avoir un effet indirect positif a la fois sur les dépenses de consommation et la confiance des entreprises, et
est de bon augure pour 'ensemble de nos activités du secteur de I'immobilier.

Les marchés boursiers aux Etats-Unis ont terminé le trimestre 4 des niveaux record, l'indice S&P 500 ayant progressé de 10 %. Du fait
de la crise en Europe et du ralentissement de la croissance en Chine, 'amélioration des perspectives économiques des Etats-Unis a été
regue comme une bonne nouvelle par les investisseurs. Nous prévoyons que 'augmentation de la richesse des consommateurs, due a
une bonne performance des marchés boursiers, consolidera davantage la confiance et la croissance économique et ainsi garantira une
importante croissance de nos activités aux Etats-Unis.

Activités opérationnelles

Globalement, les actifs sous gestion ont augmenté pour atteindre environ 185 G§; les capitaux des entités gérées, quant a eux, ont
augmenté pour atteindre 84 G$. Le tableau ci-dessous présente la répartition actuelle :

Total des actifs Capitaux propres

(EN MILLIARDS) sous gestion sous gestion
TMMEUDIES ottt s ene s 103 $ 36 $

BNErgie 1eNOUVEIADIE ....vvvvvvrrimmisseeee s 20 11

INFrAStIUCLULES wuvueiceiceci s 28 18

Capital-investissement et autres actifs... 33 19
184 $ 84 §

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Le 15 avril, nous avons distribué a nos actionnaires équivalent de prés de 1 G$ en actions de Brookfield Property Partners (BPY).
Nous espérons que vous consetverez ces actions et en tirerez profit au fil des ans ou que vous les vendrez aprés avoir regu cette année
un dividende en especes exceptionnel. Nous possédons désormais environ 92 % de BPY, et nous avons l'intention de continuer a faire
croitre cette entreprise pour qu'elle devienne I'une des plus grandes sociétés immobiliéres au monde. D’ici 1a, notre participation sera
certainement moindre qu’actuellement, mais pour l'instant, les activités de BPY se portent bien et la croissance interne de la Société
suffit largement a soutenir le paiement des dividendes actuels et a garantir une saine croissance a I'avenit.

Nos activités de gestion d’actifs ont donné lieu a des produits sous forme d’honoraires de 123 M$ pour le trimestre, comparativement
a 95 M$ a ’exercice précédent, ce qui représente une augmentation de pres de 30 %. Selon le taux courant, ce chiffre correspond a des
produits annuels de 555 M$ tirés des actifs sous gestion, déduction faite des intéréts comptabilisés. Du fait des fermetures de fonds
prévues, ce montant devrait atteindre un chiffre annualisé de plus de 600 M$ d’ici la fin de 'exercice.

Les intéréts courus qui n’ont pas encore ¢té comptabilisés dans nos résultats financiers ont augmenté de 35 M$§ pour s’établir a 724 M$
sur une base cumulée. De plus, nous disposons de plus de 5 G$ d’engagements en capitaux provenant de clients pour des placements
futurs.

Nos activités de services liés a la construction et aux immeubles ont généré les résultats attendus; les flux de trésorerie de ces activités
se sont élevés a 28 M$ pour le trimestre, comparativement a 12 M$ a I'exercice précédent. Grice a la reptise de I’économie mondiale, le
nombre des mandats de ces activités continue de croitre et cela est particulicrement vrai en Australie, au Moyen-Orient, en Inde et au
Canada. Dans 'ensemble, 2013 devrait étre un bon millésime, aprés un exetrcice 2012 qui a vu entegistrer les meilleurs résultats de ce
secteut.

Brookfield Property Partners

Brookfield Property Partners a affiché de bons résultats opérationnels pour le trimestre, notamment une augmentation de 19 % des
flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités liées aux immeubles de commerce de détail, découlant d’une augmentation de 6 %
des ventes des locataires de nos centres commetciaux et d’une diminution des couts et des charges d’intérét. Nos activités liées aux
immeubles de bureaux ont enregistré des résultats stables, sans grande surprise. Les loyers atteignent actuellement des niveaux record
au Canada, la situation est bonne en Australie et la reprise samorce aux Etats-Unis. Les résultats de nos activités liées aux immeubles
industriels et résidentiels sont conformes aux prévisions.

Nos activités liées aux immeubles de commerce de détail demeurent centrées sur la location et I'amélioration des marges. Nous
poursuivons la vente de nos actifs non essentiels et la restructuration du portefeuille acquis en grande partie en 2009. Le marché de la
location d’immeubles de bureaux se porte de mieux en mieux, en particulier aux Etats-Unis. Au cours du trimestre, nous avons vendu
trois immeubles non essentiels et fait 'acquisition d’un complexe de neuf immeubles de bureaux représentant une superficie de
un million de pieds carrés dans la banlieue de Los Angeles.

En février, nous avons conclu l'acquisition de 19 immeubles résidentiels comportant environ 5 000 unités, pour une valeur brute de
400 MS$, et un investissement d’environ 100 M$ de capitaux propres provenant de notre fonds destiné a des occasions. Dans le cadre
de nos activités liées aux immeubles résidentiels, nous possédons désormais plus de 20 000 unités et gérons pres de 52 000 unités,
tandis que 3 600 unités sont en construction.

Apres la fin du trimestre, nous avons également convenu d’acquérir une FPI de Los Angeles, grace a ’établissement d’un nouveau
fonds parrainé par Brookfield. La transaction envisagée regroupera dans un nouveau fonds ces nouveaux actifs et notre portefeuille
actuel d’immeubles dans le centre-ville de Los Angeles. L’apport de Brookfield Office s’élevera au total a environ 550 M$, soit le
montant des capitaux propres des actifs actuels, de 410 M$, augmenté d’un investissement supplémentaire de 140 M$. Nous avons
mobilisé un capital de 600 M$ auprés de nos partenaires institutionnels pour cette transaction. Apres la conclusion de celle-ci,
Brookfield Office, qui détiendra environ 47 % du nouveau fonds, assumera la gestion de celui-ci.

Au cours du trimestre, nous avons financé un total de 3 G$§ au titre de la dette liée aux immeubles. Ce montant comprend des
emprunts hypothécaires sans recours de 1,4 G$ assortis d’un taux d’intérét nominal fixe de 3,6 % et d’une durée moyenne de plus de
11,6 ans pour nos activités liées aux immeubles de commerce de détail. La trésorerie obtenue dans le cadre de ces transactions a servi
principalement a rembourser la dette. Nous avons ainsi réalisé une économie d’intéréts d’environ 21 M$ par an, ce qui confirme le
potentiel de création de valeur des actifs réels dans ce contexte.

Brookfield Infrastructure Partners

Nos activités liées aux infrastructures se sont poursuivies de manicre intensive, au fil de lintégration des activités nouvellement
acquises, de la mise en ceuvre de notre programme de rotation du portefeuille et de la reconstitution de notre réserve d’occasions de
placement. Brookfield Infrastructure a émis 300 M$ de parts aprés la fin du trimestre, dont nous avons acquis un nombre au prorata de
notre participation. Cette émission a permis de reconstituer la trésorerie en prévision d’un nouvel exercice qui s’annonce fertile en
investissements.

Les résultats de nos activités demeurent solides. Sur le plan opérationnel, le principal événement du premier trimestre a été le
démarrage des contrats d’achat ferme sur les volumes qui ont été mis en service au début de mars dans le cadre de 'expansion de notre
réseau ferroviaire. Ces contrats générent désormais des flux de trésorerie supplémentaires d’environ 150 M$ sur un exercice complet,
selon les taux courants.

La construction de notre réseau de transport au Texas bat son plein, tandis que nous sommes désormais actifs dans les trois secteuts.
Les fondations de 86 % des pylones de transmission du réseau sont achevées et 56 % des pylones sont construits. Les fils électriques
ont été montés sur 76 milles du parcours du réseau, qui court sur 376 milles, et 30 % du cablage total est aujourd’hui en place.
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Nous avons été particulierement actifs en matiere de financement au premier trimestre, puisque nous avons refinancé plus de 2 G§ de
dette a court terme pour nos activités ferroviaires en Australie et nos installations de distribution réglementée au Royaume-Uni, dans
les deux cas selon des modalités tres avantageuses. Par conséquent, nous avons fait passer la durée moyenne de la dette consolidée de
six ans a huit ans pour 'ensemble de nos activités liées aux infrastructures.

Nous avons obtenu un financement sans recours de 1,3 G$ pour Brookfield Rail, composé d’une tranche de 600 M$ de dette bancaire
et d’une tranche de 700 M$ de billets de placement privé aux Etats-Unis. Ces financements ont fait I'objet de swaps en dollars
australiens, ce qui a donné lieu a un cout moyen pondéré de la dette de 6,2 % et a une durée moyenne de sept ans. Le produit des
financements a servi a rembourser la facilité bancaire de 900 M$; le solde a été rapatrié chez Brookfield Infrastructure.

Nous avons aussi refinancé la facilité de crédit-relais de Brookfield Utilities UK qui avait été contractée a 'occasion de I’acquisition et
de la restructuration du capital de notre plus important concurrent. Nous avons mobilisé des emprunts de placement privé aux Etats-
Unis de 600 M/, assortis d’une durée moyenne de 13 ans et d’un taux moyen pondéré de 4,4 %.

Brookfield Renewable Energy Partners

Le contexte actuel nous parait propice a linvestissement de notre capital et a I'accroissement de notre présence dans le secteur
I’énergie, dont les prix sont en hausse. La combinaison du resserrement des marchés du gaz et de I’électricité, du maintien de la
demande d’énergies renouvelables et de la reprise économique aux Etats-Unis devrait soutenir la valeur au cours des prochaines
années. A cet égard, nous avons fait, au cours des derniers trimestres, trois acquisitions importantes dans le Tennessee et dans le
Maine, qui augmentent considérablement la capacité de notre portefeuille au creux du cycle des prix et dont nous devrions tirer
d’importants profits a avenir.

Les conditions hydrologiques se sont nettement améliorées par rapport aux niveaux d’eau enregistrés pendant une grande partie de
2012 et les conditions moyennes a long terme se rétablissent a peu pres partout dans le portefeuille. Les actifs du Tennessee, désormais
enticrement intégrés a notre plateforme, ont fourni une production supérieure a la moyenne au cours du premier trimestre complet
sous notre propriété.

Ainsi, la production totale du premier trimestre s’est élevée a 5490 gigawattheures, contre une production prévue de
5 045 gigawattheures. La hausse de la production s’explique principalement par des apports d’eau élevés au Tennessee et au Québec,
qui ont largement compensé les mauvaises conditions hydrologiques observées a New York et en Louisiane. Les produits du premier
trimestre se sont chiffrés a 412 M$, contre 363 M$ pour 'exercice précédent. Le niveau actuel des réservoirs est conforme aux niveaux
moyens a long terme.

Nos activités de commercialisation de I’énergie sont conformes aux prévisions, méme si elles continuent de peser sur nos résultats a
long terme en raison de la faiblesse des prix en Amérique du Nord. Les prix au Brésil comme dans le nord-est des Ftats-Unis ont
connu récemment une importante remontée, du fait que le temps particulicrement frais dans le nord-est a stimulé la consommation de
gaz et que la faiblesse des niveaux d’eau au Brésil a conduit a2 une hausse des prix sur ce marché.

Au cours du trimestre, nous avons fait 'acquisition, aupres d’une société de services publics américaine d’installations hydroélectriques
situées en Nouvelle-Angleterre, d’une production de 360 mégawatts. Ce portefeuille se compose de 19 centrales et de huit réservoirs de
stockage en amont, situés dans le Maine. Nous avons par ailleurs achevé 'acquisition d’une petite société ouverte possédant une
centrale éolienne située a proximité de 'une de nos installations, en Californie, pour un investissement de 170 M$. L’apport de ce
portefeuille d’actifs opérationnels acquis correspond aux prévisions et nous examinons de nouvelles occasions de réaménagement.
Enfin, nous avons achevé I'acquisition de la participation restante de 50 % dans notre portefeuille de 83 mégawatts de Powell River
Energy, situé en Colombie-Britannique. Notre partenaire depuis 2001 dans ce portefeuille est une société de produits forestiers, a
laquelle nous continuons de vendre I’électricité produite par la centrale aux termes d’une convention d’achat d’électricité.

Nous avons effectué des transactions sur les marchés boursiers durant le trimestre représentant plus de 1 G$ en lien avec les actifs du
secteur de I’hydroélectricité et du secteur de ’énergie éolienne, de maniere a obtenir des taux d’intérét bas et a augmenter la durée de
nos emprunts. Lors de Pacquisition de notre portefeuille principal d’actifs hydroélectriques dans le Maine, nous avons restructuré
aupres de nombreux préteurs institutionnels 700 M$ d’emprunts de qualité inférieure. Nous avons réduit la dette du portefeuille sans
devoir payer d’importants frais de résiliation et nous avons restructuré le capital du portefeuille a 'aide d’un emprunt sans recours de
350 M$ et de capitaux propres de 420 M$.

De plus, nous avons obtenu un refinancement de 450 M$ CA sur 18 ans destiné a notre centrale éolienne de 166 mégawatts située en
Ontario, assorti d’un taux d’intérét nominal global de 5,1 %. Nous avons aussi mené a terme le refinancement d’une autre centrale
éolienne de 51 mégawatts en Ontario, au moyen d’un emprunt sans recours de 130 M§ sur 18 ans au taux de 5,0 %. Ces deux
financements ont donné lieu a un produit net de 170 M$ CA pour Brookfield Renewable, apres remboursement des emprunts en
cours.

Brookfield Capital Parters

Nos activités de capital-investissement ont connu un excellent départ en 2013 et devraient connaitre une tres bonne année. La plupart
de nos investissements en cours refletent notre ligne de conduite des cinq derni¢res années, qui consistait a investir des capitaux dans
des entreprises qui finiraient par bénéficier de la reprise du secteur immobilier aux Etats-Unis.

Les prix des panneaux OSB et les volumes connexes ont connu une hausse importante en lien avec la reprise du secteur immobilier
aux Ertats-Unis, les prix ayant augmenté de 100 % par rapport a Iexercice précédent. Par conséquent, le BATTIA combiné de Norbord et
de Ainsworth a augmenté, pour s’établir a environ 170 MS$, soit cinq fois le montant enregistré au trimestre correspondant de I'exercice
précédent.
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Au cours du trimestre, nous avons converti nos bons de souscription de Norbord en des actions supplémentaires de la Société, d’'une
valeur de 300 M§. Comme nous avons vendu environ 100 M$ de ces actions pendant le trimestre, nous détenons actuellement une
participation de 53 % dans la Société, dont la valeur est d’environ 1 G$.

Notre investissement dans une société nord-américaine spécialisée dans "'aménagement de terrains et la construction d’habitations se
négocie aujourd’hui a une valeur d’environ 2 G$, en hausse de plus de 100 % par rapport a I'exercice précédent. Cet investissement
génére de bons résultats, du fait de I'évolution favorable du marché de habitation aux Ftats-Unis. En outre, Brookfield Residential
posséde un grand nombre de terrains, dont I’accroissement de la valeur n’est que partiellement exprimé par les profits a court terme.
Non seulement la valeur des terrains devrait permettre d’accroitre le bénéfice net lorsque les terrains seront batis, mais elle a donné lieu
a I’heure actuelle a une hausse considérable de la valeur liquidative sous-jacente de la Société.

Stratégie en matiere de propriété et avantage concurrentiel reposant sur I’accés a des liquidités

Brookfield détient et exploite en votre nom des actifs « réels » qui générent chaque année des flux de trésorerie. Nous acquérons ce
type d’actifs parce que nous croyons par ailleurs que les flux de trésorerie qu’ils générent augmenteront avec le temps, d’ou une
augmentation de la valeur des actifs que nous détenons.

Notre bilan repose sur des actifs composés de participations dans les biens suivants :

¢ 140 immeubles de bureaux représentant une superficie d’environ 105 millions de pieds carrés de locaux a bureaux;

¢ 180 centres commerciaux représentant une supetficie d’environ 160 millions de pieds carrés de locaux pour commerce de détail;
¢ 200 installations de production d’énergie renouvelable d’une capacité de 5 700 mégawatts;

* 32000 kilometres de lignes de transport d’électricité, de pipelines de gaz naturel, de voies ferroviaires et d’autoroutes a péage;

* 30 installations portuaires, dont le plus vaste terminal d’expédition de charbon métallurgique au monde.

Nous avons pu acquérir bon nombre de ces actifs de grande qualité 2 bon prix, au moment ou d’autres acteurs se retiraient du marché
5 el
grace au fait que nous avons structuré le capital de notre entreprise de maniere a avoir acces a des capitaux lorsque d’autres n’avaient
pas cette possibilité. Il est peut-étre plus complexe de décrire notre structure financicre, mais elle est la raison principale de la constance
de notre succes, dans les périodes fastes comme dans des contextes économiques difficiles.
b

La maniére dont notre société s’est agrandie au cours de la plus récente crise du crédit est un tres bon exemple de la robustesse de
notre modele financier. Au cours de cette période houleuse, nous avons acquis notre participation dans General Growth Properties et
notre position dans Prime Infrastructure, élargissant ainsi de maniere spectaculaire notre portefeuille d’immeubles et d’infrastructures
d’envergure mondiale. Grace a notre situation financiére et au soutien marqué que nous accorde la communauté financiere, nous avons
pu saisir ces occasions quand d’autres en étaient incapables.

Comme les actifs que nous cherchons a acquérir exigent une quantité importante de capitaux, nous détenons la plupart de nos actifs
dans des fonds privés, des sociétés de personnes cotées a la Bourse ou des coentreprises. Nous détenons I’essentiel des actifs que nous
gérons, dont la valeur est d’environ 185 G$, avec des partenaires. Cette stratégie en matiére de propriété a pour avantage de diluer
notre risque et de garantir une utilisation efficace de notre capital. Par ailleurs, nous financons généralement nos actifs au moyen
d’emprunts de qualité supérieure assortis d’un recours contre un actif précis. Cette stratégie de financement prudente nous permet de
réduire encore notre risque.

Nous tirons une part importante de nos flux de trésorerie annuels durables de nos actifs, en raison surtout de la nature des actifs que
nous achetons. Par exemple, bon nombre de nos actifs immobiliers se composent d’immeubles de bureaux de catégotie A situés dans
des quartiers d’affaires centraux. Nous choisissons généralement pour ces immeubles des locataires de bonne tenue avec qui nous
signons des baux a long terme. De plus, un grand nombre de nos actifs liés aux infrastructures nous fournissent des flux de trésorerie
réglementés qui sont généralement protégés contre I'inflation.

Ces flux de trésorerie augmentent encore grice a notre capacité de générer des liquidités supplémentaires au moyen de financements
sans recours sur les actifs a mesutre que leur valeur augmente, ou de la vente de participations partielles ou intégrales dans nos actifs.

Convergence d’intéréts

Il y a 15 ans, nous avons pris la décision stratégique de restructurer notre organisation de manicre a bénéficier d’un avantage
concurrentiel au moment de mobiliser des capitaux pour les investir dans des actifs réels.

La réorganisation de Brookfield est aujourd’hui achevée; elle a permis par ailleurs de créer une des plus importantes sociétés de gestion
d’actifs réels au monde pour les investisseurs qui souhaitent tirer parti de notre force en matiére d’investissement et d’exploitation.
Nous avons constitué de nombreux fonds cotés et privés, qui investissent dans des actifs réels au nom de nos clients investisseurs et en
notre nom, ce qui nous donne acces a des sources de capitaux a long terme et nous permet de tirer des services de gestion d’actifs des
produits liés aux honoraires de plus en plus importants.

Nous sommes convaincus que la structure d’entreprise de Brookfield est 'un de nos avantages concurrentiels les plus précieux; elle est
généralement déterminante dans notre capacité d’acquérir des actifs de valeur.

Nous poursuivons nos efforts en vue de rationaliser nos activités au sein de trois sociétés principales de grande envergure cotées en
Bourse!, destinées aux investisseurs boursiers a la recherche de liquidité immédiate, et de trois grands fonds privés? destinés aux clients
institutionnels ayant des attentes différentes en maticre de liquidité.

1. Brookfield Infrastructure Partners, Brookfield Renewable Energy Partners et Brookfield Property Partners
2. Infrastructures, Immeubles et Capital-investissement
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Nos trois principales entités cotées sont aujourd’hui inscrites a la Bourse de New York ou de Toronto; nous recevons d’importants
engagements en capital pour nos fonds privés, de la part d’investisseurs institutionnels. Nous nous sommes efforcés de faire en sorte
que les honoraires tirés de nos entités cotées et privées géneérent des profits pour tous les investisseurs, en application d’un
raisonnement simple :

*  Les honoraires que nous recevons pout investir des capitaux dans nos entités cotées n’augmenteront que si tous les investisseurs
tirent profit de ces investissements, du fait d’'une augmentation des distributions en espéces provenant de la société de personnes
ou d’un accroissement de la valeur des parts. Si entité cotée obtient des résultats médiocres, nos honoraires en souffriront, de
méme que notre important placement dans la société de personnes.

*  Le gros des honoraires que nous recevons de nos fonds privés est lié au rendement; c’est ce qu’on appelle I'intérét comptabilisé.
Nous recevons cet intérét seulement s’il reste des gains apres la monétisation de tous les investissements et la liquidation du fonds.

¢ Nous sommes la plupart du temps le plus important investisseur dans toutes nos entités cotées et tous nos fonds cotés. Nous
sommes donc nos propres clients.

Enfin, les membres actuellement en poste et les anciens membres de ’équipe de direction détiennent ensemble prés de 20 % de
Brookfield, du fait d’'un cumul sur les 40 dernicres années. La plupart d’entre nous investissent chaque année dans des actions de
Brookfield, qui représentent une part importante de la valeur nette de notre patrimoine. Il est rare qu’un groupe de dirigeants ait des
intéréts a ce point convergents avec ceux de ses actionnaires, et nous sommes fiers de cette situation.

Normes comptables IFRS

Comme toute société par actions canadienne, nous sommes tenus de nous conformer aux Normes internationales d’information
financieres (les « IFRS »). La comptabilité selon les IFRS rend compte aussi bien des flux de trésorerie générés par nos activités que des
gains ou des pertes découlant de la réévaluation de la plupart de nos actifs. Il en découle un calcul du bénéfice net plus fidéle a la réalité
économique et a la valeur produite. Cette approche rappelle le calcul des « bénéfices propres », que d’autres investisseurs utilisent, et est
comparable au « bénéfice net économique » que les gestionnaires de capital-investissement présentent dans leurs rapports financiers.

Nous tenons a vous présenter séparément les rentrées de fonds provenant des activités opérationnelles, de facon a vous permettre de
distinguer la part de notre rendement opérationnel qui se traduit par le dégagement de flux de trésorerie pour la période en cours de la
part qui donne lieu a des variations de la valeur de nos actifs. A titre indicatif, en raison de leur nature, les placements que nous
détenons produisent généralement 50 % de leur rendement sous la forme de flux de trésorerie annuels, et le reste, sous la forme d’une
augmentation sous-jacente de la valeur des actifs.

Signalons une caractéristique essentielle de notre entreprise qui pourrait passer inapercue dans le cadre d’une analyse de Brookfield :
ces accroissements de la valeur peuvent généralement étre monétisés, soit directement, du fait de la vente des actifs, comme dans le cas
de la vente périodique d’immeubles de bureaux, soit indirectement, par la vente de participations dans les entités qui possédent ces
actifs, comme dans le cas de la vente de nos parts dans Brookfield Renewable Energy Partners, qui a eu lieu récemment.

Nos méthodes comptables sont dictées par des principes comptables. Les conditions de détention d’un actif déterminent la fagon dont
nous comptabilisons cet actif dans nos états financiers. Par exemple, si nous controlons intégralement I'actif, nous le consolidons dans
nos états financiers, tandis que les actifs dont nous ne détenons pas le controle intégral sont généralement comptabilisés selon la
méthode de la mise en équivalence, a la juste valeur ou au cott, en fonction de leur nature. La décision de comptabiliser nos actifs
d’une maniere ou d’une autre ne nous appartient pas.

Taux d’intérét

On nous demande souvent notre avis sur 'évolution future des taux d’intérét. Comme nous I'avons déja indiqué, nous ne pensons pas
détenir la vérité sur la politique monétaire, mais il nous semble clair que, les taux d’intérét étant historiquement bas, le cott des
emprunts finira par augmenter, car il ne reste plus beaucoup de marge a la baisse. Si on part du principe que les Etats-Unis ne

s’engageront pas dans la méme voie que le Japon, il est donc fortement probable que les taux augmenteront. Par conséquent, nous
avons pour objectif de protéger au mieux notre entreprise contre ce risque.

Nous estimons étre bien placés pour profiter du moment ou les colts d’emprunts augmenteront de nouveau, grice au fait que nous
n’avons pas cessé d’exploiter notre acces aux marchés mondiaux du crédit pour contracter la plus grande partie de nos emprunts a des
taux a moyen terme et a long terme extrémement avantageux. De plus, notre modele d’entreprise consiste a posséder des actifs réels de
grande qualité, dont la valeur tend a augmenter a un rythme supérieur a I'inflation, et bon nombre de nos actifs réels génerent des flux
de trésorerie provenant de baux et de contrats comportant une clause de protection contre linflation.

Il n’est bien entendu pas exclu que nous puissions subir les conséquences des tendances de I’économie mondiale, mais nous pensons
étre en mesure de prospérer méme lorsque les taux d’intérét amorceront leur reprise, comme ils le feront inévitablement.

Sommaire

Nous maintenons notre engagement visant a étre une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale et a investir des
capitaux pour vous et nos partenaites de placement dans des actifs de grande qualité et de nature claire, qui procurent un solide
rendement des capitaux propres en trésorerie, tout en mettant 'accent sur la protection du capital utilisé en cas de diminution du
rendement.

La Société continue d’avoir pour principal objectif d’accroitre ses flux de trésorerie par action et ainsi d’augmenter la valeur intrinseque
par action a plus long terme.

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Bien que je sois le signataire de cette lettre, je tiens a préciser que je le fais trés respectueusement au nom de tous les membres de
I’équipe de Brookfield qui, collectivement, générent ces résultats pour vous. N’hésitez pas a communiquer avec I'un ou 'autre d’entre
nous si vous avez des recommandations, des questions, des commentaires ou des idées dont vous souhaiteriez nous entretenir.

Le chef de la direction,

J. Bruce Flatt

Le 9 mai 2013
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RAPPORT DE GESTION

Le rapport de gestion a pour objectif de permettre au lecteur d’évaluer nos résultats opérationnels et notre situation financiére pour la
période intermédiaire close le 31 mars 2013. Le présent rapport de gestion doit étre lu en parallele avec notre rapport annuel de 2012.
A moins que le contexte ne laisse entendre autre chose, dans ce rapport, les références a la « Société » se rapportent 4 Brookfield Asset
Management Inc., et les références a « Brookfield », « nous », « notre » ou « la Société » se rapportent a la Société et a ses filiales directes
et indirectes, ainsi qu'aux entités consolidées. Sauf indication contraire, tous les montants sont libellés en dollars américains et sont
fondés sur les états financiers préparés conformément aux Normes internationales d’information financiére (les « IFRS »), telles
quelles ont été publiées par I'International Accounting Standards Board.

Des informations supplémentaires sur la Société, y compris notre rapport annuel et notre notice annuelle pour 2012, peuvent étre
obtenues gratuitement sur notre site Web, a I'adresse www.brookfield.com, sur le site Web des Autorités canadiennes en valeurs
mobiliéres, a 'adresse www.sedar.com, et dans la section EDGAR du site Web de la Securities and Exchange Commission des Etats-
Unis (la « SEC »), a 'adresse www.sec.gov.

Structure du rapport de gestion
Le contenu du rapport de gestion intermédiaire se présente de la manicre suivante :

PARTIE 1 - Apergu et perspectives PARTIE 3 — Résultats des secteurs PARTIE 4 - Structure du capital et
Nos activités 9 opérationnels situation de trésorerie
Revue de Péconomie et des marchés et Mode de présentation 19 Structure du capital 36
perspectives 10 Résultats par secteur opérationnel 20 Situation de trésorerie 39
PARTIE 2 - Revue de la performance Services de gestion d’actifs et autres PARTIE 5 — Informations
financiere services 22 supplémentaires
Principales données financieres 11 Méthodes comptables et controles
Immeubles 25 int 42
. , internes
Profil financier 15 Energie renouvelable 29 i . . R
- o Déclarations de la direction et controles
Dividendes de la Société 18 Inf .
nfrastructures 32 internes 44

Capital-investissement et aménagement
résidentiel 33

Des informations supplémentaires sur le mode de présentation de I'information financiere fournie dans le rapport de gestion et sur les
mesures financieres clés figurent aux pages 19 a 21 de nottre rapport annuel.

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

Le présent rapport aux actionnaires contient de I'information prospective prescrite par les lois sur les valeurs mobiliéres des provinces
canadiennes et les reglements applicables, et d’autres « déclarations prospectives » au sens des dispositions refuges prévues dans la
Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis. Plusicurs déclarations peuvent étre faites dans ce rapport, dans
d’autres documents déposés aupres des Autorités canadiennes en valeurs mobilieres ou de la Securities and Exchange Commission des
Etats-Unis, ou dans d’autres communications. Se reporter 4 la rubrique « Mise en garde a I’égard des déclarations prospectives », a la
page 43.

Le présent rapport contient un certain nombre de mesures financieres qui ont été calculées et qui sont présentées conformément a des
méthodes autres que celles qui sont presctrites par les IFRS. Nous utilisons ces mesutes pour gérer nos activités, ainsi qu’aux fins de la
mesure de la performance, de T'attribution du capital et a des fins d’évaluation, et nous sommes d’avis que la présentation de ces
mesures de la performance, en plus de nos résultats selon les IFRS, aide les investisseuts a évaluer la performance globale liée a nos
activités. Ces mesures financieres ne doivent pas étre considérées comme un substitut des mesures financieres semblables établies
conformément aux IFRS. Nous avisons les lecteurs que ces mesures financiéres non définies patr les IFRS pourraient différer des
calculs présentés par d’autres entreprises, et pourraient en conséquence ne pas ¢tre comparables a des mesures semblables présentées
par d’autres entreprises. Le rapprochement de ces mesures financieres non définies par les IFRS et des mesures financieres les plus
directement comparables calculées et présentées selon les IFRS, le cas échéant, est présenté dans le présent rapport de gestion.

L’information fournie dans les sites Web mentionnés dans le présent rapport ou pouvant étre obtenue par I'entremise de ces sites ne fait pas partie du présent rapport. Tous les renvois
a des sites Web contenus dans le présent rapport sont inactifs et ne sont pas intégrés par renvoi.

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



PARTIE 1 — APERCU ET PERSPECTIVES
NOS ACTIVITES

Brookfield est une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale ayant des actifs sous gestion de plus de 180 G$. Nous
détenons et exploitons des actifs au nom de nos actionnaires et de nos clients depuis plus de 100 ans, tout en axant nos activités sur les
propriétés, énergie renouvelable, les infrastructures et le capital-investissement.

Notre modele d’affaires est simple et consiste a mettre a profit notre présence mondiale pour repérer et acquérir des actifs réels de
grande qualité a des valeurs intéressantes, a financer ces acquisitions a long terme, puis a accroitre les flux de trésorerie et les valeurs de
ces actifs grace a nos plateformes opérationnelles hors pair afin de dégager des rendements a long terme durables et attrayants, et ce
dans I'intérét de nos clients et de nos actionnaires.

Nous avons une gamme de produits et de services d’investissement dans des sociétés ouvertes et fermées, lesquels permettent aux
entités émettrices et aux clients de mettre a profit notre expertise et notre expérience en investissant avec nous. Ces entités
comprennent des émetteurs inscrits a la cote des principales Bourses ainsi que des fonds de sociétés fermées offerts a des investisseurs
qualifiés, généralement des caisses de retraite, des fonds de dotation et d’autres investisseurs institutionnels. Nous gérons également
des titres publics par 'entremise de fonds distincts et de fonds communs de placement.

Notre stratégie consiste notamment a détenir une entité principale cotée en Bourse dans chacun de nos secteurs des immeubles, de
Iénergie renouvelable et des infrastructures, qui serviront de véhicule principal par I'entremise duquel nous investirons dans chaque
secteur respectif. Ces entités, en plus de détenir des actifs directement, agissent a titre d’investisseurs principaux dans nos fonds privés
institutionnels, parallelement au capital engagé par des investisseurs institutionnels. Grace a Iétablissement récent de Brookfield
Property Partners L.P. (« BPY »), nous donnons désormais accés a nos investisseurs a nos plateformes de placement dans des actifs
réels par entremise de nos trois principales entités cotées qui offrent bénéfice, croissance et un portefeuille de fonds de capital-
investissement affichant des rendements élevés. La capitalisation boursicre de BPY s’¢leve a 10 G$, d’apres le cours établi a la
négociation initiale. BPY détient la vaste majorité de nos activités liées aux propriétés commerciales, directement ou par entremise de
ses engagements auprés de nos fonds privés institutionnels. BPY rejoint nos deux autres entités a grande capitalisation offrant des
dividendes élevés et une forte croissance, Brookfield Infrastructure Partners L.P. (« BIP ») et Brookfield Renewable Energy Partners
LP. (« BREP »), qui ont dégagé des rendements annuels de plus de 15 % depuis leur création et dont la capitalisation boursiere
combinée dépasse 26 G§.

Cette démarche nous permet d’attirer divers types de capital d’investissement public et privé et d’aligner nos diverses stratégies de
placement en fonction de la source de capital la plus appropriée. Compte tenu de la nature de nos stratégies de placement, nous
n’avons pas lintention, a I’heure actuelle, de créer une entité cotée au sein de nos activités liées au capital-investissement; toutefois,
nous songeons a créer une entité cotée qui investira dans nos activités liées aux terres foresticres et agricoles.

Le diagramme ci-dessous illustre la stratégie liée a notre structute organisationnelle.

Brookfield Asset

Management
92 % | 28% | 6% 100 %

FOI}(,iS, de Brookfield Property Brookfield Infrastructure Brookfield Renewable Brookfield Capital
societes Partners (« BPY »)1.2 Partners (BIP) Energy Partners (BREP) Partners3#
cotees i T T

Brookfield Brookfield Brookfield
Fonds . . .
NN Property ) e Infrastructure Private Equity
institutionnels ’
q o Funds Funds Funds

€ societes
fermées
Actifs opérationnels et placements

1. Société établie au moyen d’une distribution exceptionnelle aux actionnaires de Brookfield le 15 avril 2013
2. Comprend notte participation dans Brookfield Office Properties et dans General Growth Properties.
3. Société fermée
4. Comprend notre participation dans Brookfield Residential Properties Inc., dans Brookfield Incorporagées S.A., dans Norbord Inc. et dans Western Forest Products Inc.

RAPPORT INTERMEDIAIRE DU PREMIER TRIMESTRE DE 2013

9



10

REVUE DE L’ECONOMIE ET DES MARCHES ET PERSPECTIVES
(Au 29 avril 2013)

La reprise économique mondiale s’est poursuivie au premier trimestre de 2013, quoiqu’a un rythme inégal, la croissance et la confiance
des investisseurs évoluant différemment selon les zones géographiques. La possible revitalisation de I'économie japonaise a fortement
stimulé le rendement des marchés locaux, tandis que les Frats-Unis ont bénéficié des flux financiers positifs et des signes
supplémentaires d’une stabilisation de ’économie. En revanche, la situation fiscale dans la zone euro demeure incertaine, les faibles
chiffres de la croissance et les préoccupations persistantes en matiere de dettes souveraines entravant les possibilités d’amélioration.
Dans ce contexte, les banques centrales ont continué de pratiquer des politiques souples et les liquidités ont continué de s’accroitre, ce
qui devrait soutenir la poursuite des activités d’investissement et favoriser le rendement des marchés financiers.

Les annonces du Japon en matiere de politique fiscale et monétaire ont stimulé la confiance dans les marchés au cours du trimestre. Au
début de Pexercice, le premier ministre Shinzo Abe, qui venait d’étre élu, a proposé une réforme en trois volets pour stimuler la
croissance et briser le cycle de la déflation. Cette stratégic repose sur un accroissement important des dépenses gouvernementales, une
politique monétaire d’assouplissement quantitatif et des améliorations structurelles de Iéconomie japonaise. En conséquence, la
Banque du Japon a annoncé qu’elle entamerait au début du mois d’avril un programme d’acquisition d’actifs de 1,4 T$, ce qui doublera
presque la base monétaire intérieure d’ici la fin de 2014, et qu’elle retenait une cible de 2,0 % pour Iinflation. En réponse a ces
engagements, le marché des actions japonais a bondi de pres de 30 % jusqu’a la mi-avril, du fait d’un regain de confiance et d’une
explosion des exportations soutenue par la faiblesse du yen. L’anticipation des acquisitions patr la Banque du Japon a par ailleurs
entrainé une hausse de la demande de dette souveraine dans le monde, ce qui a quelque peu soulagé plusieurs marchés souverains, dont
ceux de ITtalie et de "Espagne, et a donné lieu 4 une baisse des taux d’intérét sans risque aux Etats-Unis. Ainsi, bien que la réussite 4
long terme des programmes annoncés reste a démontrer, leurs effets a court terme sont impressionnants et ils ont joué un role
important dans la santé des marchés boursiers mondiaux.

Aux Etats-Unis, la poursuite de la reptise du marché immobilier contribue a soutenir la croissance globale de 'économie, malgré la
réduction des dépenses gouvernementales, 'augmentation des cotisations sociales et le caractere modéré de la croissance du taux
d’emploi. Fait important, méme si la politique fiscale pesera sur la croissance économique a court terme et entrainera
vraisemblablement une réduction de 1,0 a 1,5 point de poutcentage de la croissance du PIB pour P'ensemble de Iexetcice, les
prévisions indiquent tout de méme une croissance d’au moins 2,0 % de I'économie en 2013. Le nombre des mises en chantier pour le
premier trimestre a constitué une agréable surprise, puisqu’il a augmenté de 36 % d’un exercice a I'autre pour atteindre un chiffre
annualisé d’environ 969 000 unités. De plus, le nombre de logements invendus est retombé en dessous des niveaux enregistrés avant la
crise, ce qui indique que les constructeurs d’habitation pourraient devoir augmenter de manicre importante le nombre des mises en
chantier pour éviter une forte baisse des stocks d’habitation. La reprise du secteur immobilier, qui a déja une incidence favorable sur de
nombreux secteurs liés a 'immobilier, devrait avoir un effet indirect positif a la fois sur les dépenses de consommation et la confiance
des entreprises. De plus, les marchés boursiers aux Etats-Unis ont terminé le trimestre 4 des niveaux record, Pindice S&P 500 ayant
progressé de 10 %. Du fait de la crise en Europe et du ralentissement de la croissance en Chine, 'amélioration des perspectives
économiques des Frats-Unis a été regue comme une bonne nouvelle par les investisseurs. I’augmentation de la richesse des
consommateurs, due a une bonne performance des marchés boursiers, devrait encore consolider la confiance et la croissance.

A Tinverse, en Europe, la situation en Italie et a Chypre a dominé l'actualité du premier trimestre, témoignant de Pampleur des
difficultés politiques et économiques auxquelles les décideurs sont confrontées. Au début de la période, les élections en Italie ont
provoqué le blocage du Parlement et la montée d’un sentiment de rejet de I'austérité, ce qui est préoccupant pour la santé de cette
économie nationale fragilisée. Vers la fin du trimestre, le systéme financier chypriote a évité de peu un effondrement imminent, grace a
une aide d’urgence de 10 G€ pour renflouer les banques. Fait sans précédent, ce sauvetage était assorti de I'exigence d’appliquer des
mesures financieres conduisant a I'instauration d’une taxe importante sur les dépots non garantis supérieurs a 100 000 €. La confiance
des investisseurs a de nouveau vacillé, du fait de la crainte que des mesures de ce type soient désormais intégrées dans tout futur plan
de sauvetage, mais aussi parce que I'économie de la zone euro continuait de se contracter. Nous nous attendons a ce que la
consolidation fiscale, le désendettement du secteur privé et Iincertitude politique pésent a court terme sur la croissance de la zone euro.

Dans le reste du monde, nos principaux marchés, comme le Canada, I’Australie et le Brésil, ont poursuivi leur trajectoire économique
entamée aux trimestres précédents. La lenteur de la croissance et la faiblesse des taux d’intérét devraient persister, dans un contexte
matqué pat une situation de trésorerie inédite pour les banques centrales et 'absence de catalyseurs susceptibles d’accélérer la reprise
économique. Dans ce contexte, nous estimons que la demande visant des catégories d’actifs productifs de revenus présentant un
potentiel de croissance continuera de s’accélérer, car les investisseurs cherchent a tirer parti de la combinaison unique de rendement, de
stabilité et de croissance qu’offrent ces actifs. Les actifs réels devraient notamment continuer de s’imposer comme un choix
d’investissement de plus en plus intéressant, car ils s’accompagnent de rendements attrayants, de flux de trésoretie stables a la maniere
des obligations et d’une croissance marquée et qu’ils constituent une couverture efficace contre I'inflation future. Dans un contexte de
reprise progtressive, ou les occasions d’investir dans des activités produisant des flux de trésorerie durables et offrant des rendements
actuels intéressants sont rares, nous considérons les actifs réels comme une solution attrayante.
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PARTIE 2 — REVUE DE LA PERFORMANCE FINANCIERE
PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION) 2013 2012 Variation
COMPTE CONSOLIDE DE RESULTAT
PLOAUILS .o s 4951 $ 4039 $ 912 §
CRar@es dITECLES. .c.uvuvirerrieeisiiieeiieitieieteet ettt et saes (3 420) (2 864) (556)
Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence........ccccoeuvevvicriinnnce. 266 388 (122)
Charges
TOEELELS .veveeeiereii s (655) (655) —
Charges du siege social (44) (42) 2
Eléments liés 4 Pévaluation
Variations de 12 JUSTe VALCUL ......ceuevveeriveriieieiieiieieeetieeseseeie et sseseseens 61 343 (282)
AMOTHSSEIMEIILS 1.vuecvevireeieirireeeietrieeetesseteete s etaetesseseaebetseseseseeseseae e esesesesstaeaesseeacsesssncen (365) (297) (68)
IMPOt SUL 1e TESUIEAL.....ccvieiiiiic s 97 (190) 93
BENETICE NEL vttt 697 722 (25)
Participations ne donnant pas le CONtrOle.......covuiviiiiniiiiniiiri s (337) (306) (31)
Bénéfice net attribuable aux actionnaires.... 360 $ 416 $ (56) $
Bénéfice net par action...........cccccvvvirivincnnee 0,51 $ 0,60 $ 0,09) $
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012
(EN MILLIONS)
INFORMATION FIGURANT AU BILAN
ACHES CONSOLAES ...ovoveierieiiiiiiii e 110 550 $ 108 862 § 1688 §
Emprunts et autres passifs financiers a 1ong terme.......ccvvvcvvicinniviniicieiccs 53 098 51 887 1211
CaAPILAUK PIOPIES wevviviiriiiiiiiiietiiiicet sttt 44 982 44 338 644

Apergu

Le bénéfice net consolidé du premier trimestre de 2013 s’est élevé a 697 M$, ce qui représente une baisse de 3 % par rapport au
bénéfice net consolidé de 722 M$ enregistré au trimestre correspondant de l'exercice précédent. Le bénéfice net attribuable aux
actionnaires s’est établi a 360 M$, ou 0,51 § par action, comparativement a 416 M$ ou 0,60 $ par action a 'exercice précédent. Ces
chiffres refletent une forte hausse de 'apport des activités liées au secteur immobilier au sein de nos activités de capital-investissement,
ainsi que 'augmentation de 'apport du secteur des services de gestion d’actifs et autres services. Nous avons également tiré parti d’'une
hausse des prix dans nos activités lies a I’énergie renouvelable, de récents projets d’expansion du capital dans nos activités liées aux
infrastructures et d’une croissance des loyers favorables dans nos portefeuilles d’immeubles de bureaux et de commerce de détail. Les
éléments expliquent "augmentation du montant des produits moins les charges directes. Ces chiffres de 2013 indiquent toutefois que
les profits liés a la juste valeur ont diminué en 2013 par rapport a 2012, ce qui a donné lieu a une baisse globale du bénéfice net.

La baisse du bénéfice net attribuable aux actionnaires est supérieure au montant du bénéfice net consolidé, du fait qu’une part
importante de 'augmentation des résultats opérationnels est attribuable aux participations ne donnant pas le contréle dans les entités
consolidées, tandis que la diminution des variations de la juste valeur et des produits comptabilisés selon la méthode de la mise en
équivalence est surtout attribuable aux actionnaires de Brookfield.

La vigueur du marché de I’habitation aux Etats-Unis a entrainé une hausse des prix et des volumes au sein des activités liées a la
fabrication de panneaux et au bois d’ceuvre que nous détenons par 'entremise de nos activités de capital-investissement, d’ou une
hausse de pres de 70 M$ pour ces activités du bénéfice net attribuable aux actionnaires, avant les charges d’intérét, 'impo6t sur le
résultat et 'amortissement.

Les résultats de nos activités liées a I’énergie renouvelable s’expliquent par une hausse des prix pour la production d’énergie libre de
contrats, particuliérement dans le nord-est des Etats-Unis. Ils tiennent compte également de apport pour le trimestre des actifs acquis
récemment, apport contrebalancé par le fait que les niveaux de production, qui étaient supérieurs a la moyenne en 2012 pour
I'ensemble du portefeuille, et notamment pour des actifs situés dans des zones ou les tarifs sont élevés, ont renoué avec le niveau de
production moyen a long terme.

Nos activités liées aux infrastructures ont généré un apport a la hausse découlant de plusieurs acquisitions et de projets d’expansion des
immobilisations menés a terme depuis le début de 2012, notamment I’expansion de notre réseau ferroviaire dans 'ouest de I’Australie.

Nos activités liées aux immeubles ont profité de I'apport positif des actifs que nous avons acquis dans le cadre de nos activités
d’investissement avantageux et de financement immobilier aprés la fin du premier trimestre de Pexercice précédent, ainsi que d’une
hausse des loyers de 2,4 %, selon des biens comparables, pour nos activités liées aux immeubles de buteaux et de commerce de détail.
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Nous avons inscrit un bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence de 170 M$ au titre de notre investissement
dans General Growth Properties (« GGP »), une baisse de 140 M$ par rapport au montant de 310 M$ enregistré a I'exercice précédent.
Notre quote-part des profits sur évaluation selon les IFRS de GGP se chiffre a 85 M$ pour le trimestre considéré, comparativement a
262 M$ au premier trimestre de 2012, ce qui a donné lieu a une diminution de 177 M$ du bénéfice comptabilisé selon la méthode de la
mise en équivalence.

Les charges d’intéréts sont restées relativement stables, les intéréts sur le financement de la dette associée aux acquisitions ayant été
contrebalancés par 'incidence favorable du refinancement de nos emprunts dans le contexte actuel de faiblesse des taux d’intérét.

Nous avons comptabilisé des variations de la juste valeur inférieures a celles du trimestre correspondant de 2012, en raison d’un
montant inférieur de profits a la réévaluation liés aux immeubles de bureaux et de commerce de détail, et d’un ajustement 4 la valeur de
marché négatif des contrats liés aux taux d’intérét et des contrats de vente d’énergie. Nous avons comptabilisé une perte de valeur
accrue relativement aux actifs acquis, ce qui a réduit Papport de ceux-ci au bénéfice net.

Le tableau suivant illustre les taux de change pertinents qui ont une incidence sur nos activités.

Cours du change au comptant

a la fin du trimestre Cours moyen
2013 2012 Variation 2013 2012 Variation
Dollar australien ... 1,0418 1,0395 0,2 %  1,0391 1,0558 (1,6) %
Real brésilien.... e 2,0220 2,0435 1,0H%  1,9972 1,7672 13,0 %
Dollar canadien ..........ccocvevcveiericiciciciccceeecceeeecens 0,9827 1,0079 2,5 %  0,9925 0,9989 0,6) %

Compte de résultat

La rubrique ci-dessous présente les principales variations des montants figurant au compte résumé de résultat pour les trimestres clos
les 31 mars 2013 et 2012.

Produits et charges directes

Le tableau suivant illustre les produits consolidés et les charges directes présentés selon nos secteurs d’activité, de maniere a faciliter
Pexamen des variations d’un exercice a 'autre.

Produits Charges directes
povalived S 2013 2012 Variation 2013 2012 Variation
Services de gestion d’actifs et autres

SCLVICES tuuemeuimenirererenesereeneeneseeseseseeeeenens 1052 $ 916 $ 136 $ 963 $ 866 $ 97 §
Immeubles ....c.ooveuevniiceniicerccereceine 1119 802 317 572 301 271
Energie renouvelable......oceiiiieicinne 412 363 49 130 109 21
INfrastructures e 651 482 169 335 255 80
Capital-investissement et aménagement

résidentiel. ..o 1664 1419 245 1384 1280 104
Chatges du siege social/charges non

ALEIDUEES ..o 57 80 (23) 14 27 (13)
Eliminations et ajustements! ...............coooe. (O) (23) 19 22 26 4
Total des produits consolidés...................... 4951 $ 4039 § 912 § 3420 $ 2864 $ 556 $
1. Ajustement visant a éliminer les honoraires de gestion de base et les produits d’intéréts découlant d’entités que nous consolidons. Se reporter 4 la note annexe 3.

Les produits et les charges directes du secteur des services de gestion d’actifs et autres services ont augmenté respectivement de
136 M$ et de 97 M§. Ces chiffres tiennent compte d’un accroissement de 134 M$ des produits et de 118 M$ des couts connexes
engagés dans le cadre de nos activités de construction, di principalement a une augmentation du nombre et de 'ampleur des projets en
construction en Australie.

Nos activités liées aux immeubles ont bénéficié d’une hausse de 2,4 % des loyers d’immeubles de bureaux, selon des biens
comparables, ainsi que de I'apport des actifs acquis ou aménagés; les produits ont augmenté de 317 M$§ pour s’établir a 1,1 G$. Ces
chiffres tiennent compte de produits de 238 M§ tirés d’un immeuble de villégiature acquis en avril 2012 et de produits de 57 M$
provenant d’un portefeuille d’hétel et d’immeubles de bureaux en Australie acquis en décembre 2012. Les charges directes
comprennent un montant de 221 M$ relatifs aux acquisitions.

Nos produits tirés de la production d’énergie renouvelable ont augmenté de 13 %. La hausse des prix de Iélectricité dans le nord-est
des Etats-Unis a contribué a un accroissement de 25 M$ des produits liés a des écarts de prix. I’apport des installations acquises et
mises en service a été plus que compensé par des niveaux de production d’énergie supéricurs a la moyenne, notamment dans des
régions ou les tarifs étaient élevés au cours de I'exercice précédent. Les charges directes ont, par conséquent, augmenté de 19 %.

Les produits liés a 'infrastructure ont augmenté de 169 M$ en raison de 'apport des acquisitions au cours de I'exercice précédent et de
P’achevement de projets d’expansion ainsi que de la hausse des volumes et des prix dans nos activités liées au bois d’ceuvre. Ces
montants ont été en pattie contrebalancés par des couts additionnels de 80 M$ lié aux nouveaux actifs et a l'accroissement
des volumes.
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Notre secteur du capital-investissement et de 'aménagement résidentiel continue de bénéficier de la reprise du secteur immobilier aux
Etats-Unis, en raison principalement de Pincidence de la hausse des prix et de accroissement des volumes dans nos activités liées a la
fabrication de panneaux. Ces activités ont, par conséquent, vu leur apport augmenter de maniére importante. Par ailleurs, nous avons
enregistré une hausse des volumes de vente dans nos activités liées a 'aménagement résidentiel en Amérique du Nord.

Bénéfice comptabilisé selon Ia méthode de Ia mise en équivalence

Le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence représente notre quote-part du bénéfice net présenté par les
participations comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence.

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
General Growth Properties 170 $ 310 $ (140) $
Autres activités liées aux IMMEUDIES ....cvvviveirieiiieieieieieseeiesee et eeaes 71 69 2
Activités lies aUX INTIASTIUCTULES .ovvvririririririeirieieistsisteistetetetetetetetet bt bt bbb sesesebesesesesesesens 10 1 9
AAUEEES coeneetti ettt ettt sttt sttt ettt etttk etk etk b bbbkt ke bbbk e bk e s et e e e e nee st et aeaen 15 8 7
266 $ 388 $ (122) $

Le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence a diminué de 122 M$, en raison principalement de la baisse de
Papport de GGP pour le trimestre considéré. Notre part des profits liés a la juste valeur enregistrés par GGP a diminué, passant de
262 M$ au trimestre correspondant de 2012 a 85 M$, soit une baisse de 177 M$ qui a largement annulé I'accroissement du bénéfice
opérationnel net tiré de son portefeuille d’immeubles de commerce de détail.

Charges d’intéréts

Le tableau suivant illustre les charges d’intéréts présentées selon le classement des passifs connexes figurant au bilan.
TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
Emprunts de 1a SOCIEtE. ... s 50 $ 51 % M1$
Emprunts sans recours
Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises .......ommmmnninniincrscineuen. 472 492 (20)
Emprunts de fIHAles ... 119 89 30
TItrES dE CAPIAL couceeveiieiciii et 14 23 9)
655 $ 655 $§ — 3

La majorité de nos emprunts se composent de financements a long terme, a taux fixe. Par conséquent, les fluctuations des taux
d’intérét ont en général une incidence minime a court terme sur nos flux de trésorerie.

Les charges d’intéréts sur les emprunts sans recours sont demeurées globalement stables, 'augmentation liée a la prise en charge de la
dette des actifs acquis ayant été contrebalancée par le fait que nous avons refinancé des emprunts en cours a des taux inférieurs aux
taux précédents et par 'incidence des taux de change.

L’augmentation des emprunts des filiales découle de I’émission de titres d’emprunt a long terme par nos émetteurs cotés sous gestion
et par nos entreprises du secteur de 'aménagement résidentiel en Amérique du Nord.

Nous avons racheté des titres de capital pour un montant de 506 M$ en 2012, réduisant les variations comptables connexes, au moyen
du produit tiré de ’émission d’actions privilégiées.

Variations de Ila juste valeur

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
Immeubles de placement 203 $ 416 $ (213) $
Canary Wharf GIOUP ...t 46 5 41
Contrats de Vente d’ENErZIC ...t seesesstessesesesesse s sesesseseseens (50) 56 (100)
Contrats liés aux taux d’intérét et aux taux d’INflatioN......ceeuveeerceevrerneeneeneeeienens 87) 10) (77)
Capital-INVEStISSEIMENT ..vurueiuivieiiieiiiiceit ettt sss s b esanes 42) 61) 19
Autres... ) (63) 54
61 $ 343 § (282) $

Nous avons comptabilisé des profits liés a la juste valeur de 203 M$ tirés des immeubles de buteaux et de commerce de détail que nous
consolidons, qui témoignent de la poursuite de la réduction des taux de capitalisation et des taux d’actualisation ainsi que de
P'augmentation des flux de trésorerie provenant des activités de location. Ces profits liés a la juste valeur sont inférieurs de 213 M$ aux
profits comptabilisés au cours de I'exercice précédent, qui s’élevaient a 416 M$.

Nous avons inscrit un profit lié a la juste valeur de 46 M$ au titre de notre placement dans Canary Wharf Group, qui a fait croitre
notre valeur comptable de 4,20 £ par action, comparativement a un profit lié a la juste valeur de 5 M$ comptabilisé au cours de
Pexercice précédent relativement a ce placement.
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Certains de nos contrats de vente d’énergie a long terme sont comptabilisés a titre de dérivés et inscrits a la juste valeur dans le résultat
net. Ces contrats visent généralement la vente future d’électricité a des prix fixés a I'avance. Nous avons comptabilisé au titre de ces
contrats une perte a la valeur de marché de 50 M$ pour le trimestre considéré, les prix de I’énergie au comptant ayant augmenté par
rapport aux prix de vente contractuels. L’essentiel de I’énergie que nous vendons par lintermédiaire de ces contrats est produit et
délivré par nos actifs. Cependant, nous ne procédons pas chaque trimestre a la réévaluation de nos actifs liés a I’énergie renouvelable;
par conséquent, les variations de la juste valeur de ces contrats a 'intérieur d’un méme exercice ne sont pas contrebalancées par une
augmentation ou une diminution correspondante de la valeur de nos actifs. Nous avons inscrit un bénéfice de 56 M$ a 'exercice
précédent, en raison d’une diminution des prix de I’énergie au comptant.

Nous compensons une partie de notre exposition a la variation des taux relativement a nos actifs ou a nos emprunts au moyen de
contrats liés aux taux d’intérét et au taux d’inflation. Au cours du trimestre, nous avons comptabilisé des pertes a la valeur de marché
totalisant 58 M§ au titre de contrats de couverture du risque lié a linflation conclus dans le cadre de nos activités liées aux
infrastructures, pout lesquels notre quote-part représentait au total 17 M$.

A Pexetcice précédent, les variations de la juste valeur comprenaient un ajustement d’évaluation négatif de 35 M$ sur un portefeuille de
préts de nos activités d’investissement destiné a des occasions.

Amortissements

Le tableau qui suit présente un sommaire des amortissements.

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
Energic FENOUVEIADIC ..vvieeiteeeeeceeee ettt et ereebe et e sreereennans 133 $ 130 § 39
TOTTASTITUCTULES 1uvuvvieieieiiii ettt sttt sttt sttt s et st es et esssesesssesesesessssssssasesnsan 89 50 39
Capital-INVESISSEMENE . ..viieiiiieiiicice i 67 66 1
TMIMIEUDIES ottt etttk bbbtttk sae s nn 62 42 20
Services de gestion d’actifs et siége social ... 14 9 5
365 $ 297 $ 68 §

Nous comptabilisons I'amortissement sur les immobilisations corporelles de nos activités liées a I'énergie renouvelable, aux
infrastructures et aux propriétés industrielles détenues dans le cadre de nos activités de capital-investissement, ainsi que sur les centres
de villégiature compris dans nos activités liées aux immeubles. Pour la plupart de ces actifs, en dehors de ceux qui appartiennent a nos
activités de capital-investissement, nous utilisons la méthode de la réévaluation; par conséquent, nous réévaluons les actifs a leur juste
valeur 2 la fin de chaque exercice. Nous ne comptabilisons pas d’amortissement ni d’épuisement pour nos immeubles de bureaux et de
commerce de détail, notre bois sur pied et nos actifs agricoles, respectivement, car ces actifs sont classés comme des immeubles de
placement ou des ressources durables et ils sont réévalués sur une base trimestrielle dans le résultat net, a titre de « variations de la juste
valeur ».

Les amottissements au titre des infrastructures ont augmenté de 39 M$, car nous avons commencé a amortir les acquisitions et les
projets d’aménagement terminés.

Dans le cadre de nos activités liées aux immeubles, nous avons acquis en avril 2012 un établissement hoételier, ce qui a donné lieu a une
augmentation des amortissements de la période considérée.

Impot sur le résultat

La charge I'imp6t présentée dans le compte de résultat a diminué, passant de 190 M$ en 2012 a 97 M$. L’écart par rapport a 'exercice
précédent est attribuable a la réduction des différences temporelles découlant du fait que les variations a la juste valeur enregistrées au
cours de la période considérée étaient inférieures a celles de la période précédente, et au fait qu’une charge ’imp6t de 110 M$ avait été
comptabilisée a I'exercice précédent, résultant de la restructuration interne de nos activités liées aux immeubles.

Participations ne donnant pas le contréle

Le bénéfice net attribuable aux patticipations ne donnant pas le contréle est demeuré relativement stable entre 2012 et 2013. La
diminution des participations ne donnant pas le controle, qui découle d’une baisse du montant des variations a la juste valeur
comptabilisées dans la période considérée pat rapport a I'exetcice précédent, a été contrebalancée par la quote-part des participations
ne donnant pas le controle dans les produits, les charges directes et la charge d’intéréts des actifs acquis récemment.
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PROFIL FINANCIER

Actifs consolidés

Le tableau qui suit présente les actifs figurant a notre bilan consolidé au 31 mars 2013 et au 31 décembre 2012, selon qu’ils sont des
actifs évalués a la juste valeur ou des actifs comptabilisés selon une autre méthode, telle que la comptabilité au cout historique.

Comptabilisation a la juste ~ Comptabilisation selon une Total des
valeur autre méthode actifs consolidés

N ALLIONS A pRe 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Immeubles de placement .........ccccoeeuvinrinnnee 33478 $ 33161 $§ — $ — $ 33478 $ 33161 §
Immobilisations corporelles ........cccvveeunneee 29 303 28 202 2772 2946 32075 31148
Ressources durables.........oocveeeveieriiieeenenne. 3464 3516 — — 3464 3516
Placements ....c.ovoveieveveeeeerereeerereeeeevesenenenns 8537 8 487 3105 3131 11 642 11 618
Trésorerie et équivalents de trésorerie ....... — — 2926 2 850 2926 2 850
Actifs fiINANCIErs....ovvvevereeierereeeeeeeereveeens 2624 2 630 656 481 3280 3111
Débiteurs et aUtreS .....cevvevverevrereereererereerennane 1695 1614 5298 5338 6993 6 952
StOCKS c.vvieieveteeeeeteeeee ettt — — 6 839 6 581 6 839 6 581
Immobilisations incorporelles.................... — — 5689 5770 5689 5770
GoodWill.....cooveveercrereeeeeeeenne, — — 2478 2 490 2478 2 490
Actifs &’'imp6t différé — — 1686 1 665 1686 1 665

79101 $ 77 610 $ 31449 $ 31252 § 110 550 $ 108 862 $

Les actifs figurant au bilan consolidé ont augmenté pour s’établir a 110,6 G$ a la fin du premier trimestre de 2013, soit une hausse de
1,7 G$ depuis la fin de I'exercice. Cette augmentation s’explique principalement par I'acquisition d’immobilisations corporelles dans
nos activités liées a I'énergie renouvelable ainsi que par des ajustements a la juste valeur, éléments contrebalancés par un ajustement
négatif a la réévaluation des monnaies étrangeres découlant de la diminution moyenne pondérée des devises autres que le dollar
américain par rapport au dollar américain.

Immeubles de placement et immobilisations corporelles

Le tableau suivant présente les principaux éléments qui ont contribué aux variations des valeurs comptables de nos immeubles de
placement et de nos immobilisations corporelles depuis la fin de I’exercice.

Immobilisations corporelles

Activités
de capital-
investissement
et
N, y:]}};_fflll e POUR LE TRIMESTRE Immeubles Energie d’aménagement
(EN MILLIONS) de placement renouvelable Infrastructures Immeubles résidentiel Total
Solde au début de ’exercice.......cornnnnn.. 33161 $ 16 532 $ 8736 $ 2968 $ 2912 $ 31148 $
Variations de la juste valeur.... 203 — — — (26) (26)
Amortissement.. — (130) (82) (22) (60) (294)
ACqUISIHONS ... 602 1391 103 92 — 1586
Cessions ... (339) “) — — (26) (30)
Fcart de change ... (149) (132) (157) 1 (21) (309)
Augmentation (diminution) nette.............. 317 1125 (136) 71 (133) 927
Solde a la fin de 'exercice .....cooveverrrernnene 33478 $ 17 657 $ 8600 $ 3039 $ 2779 $ 32075 $

La méthode comptable que nous appliquons conformément aux IFRS consiste a évaluer chaque année la juste valeur des
immobilisations cotporelles que nous comptabilisons au moyen du modeéle de réévaluation; en revanche, ces actifs sont amortis chaque
trimestre. Par conséquent, la valeur comptable de ces actifs a lintérieur d'un méme exercice est diminuée du montant de
I’amortissement comptabilisé.

Nous avons acquis trois actifs de production d’énergie renouvelable au cours du trimestre, dont la part de 50 % que nous ne
possédions pas encore dans la coentreprise, et nous avons commencé a consolider ces actifs. Nous avons ainsi accru notre capacité de
plus de 560 MW et inscrit au bilan consolidé 1,4 G$§ d’actifs supplémentaires.

Placements

Nos placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence respectent les méthodes comptables conformes aux IFRS
utilisées dans nos états financiers consolidés; par conséquent, certains de nos placements comprennent des actifs comptabilisés a la
juste valeur. C’est notamment le cas de notre participation dans General Growth Properties, dans laquelle nous comptabilisons les
immeubles de placement de GGP a la juste valeur chaque trimestre. Dans le tableau ci-dessous, nous avons présenté les participations
selon qu’il s’agit de participations dans lesquelles les actifs sous-jacents sont comptabilisés a la juste valeur ou sont comptabilisés au
cout amorti, de maniére a fournir une analyse plus exhaustive pour les lecteurs.
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Emprunts et autres passifs financiers non courants

Nous présentons nos bilans consolidés sans faire de distinction entre les actifs ou passifs courants et les actifs ou passifs non courants.
Nous sommes d’avis que cette présentation est appropriée, compte tenu de la nature de notre stratégie commerciale. Les passifs sont
présentés a titre d’éléments courants et d’éléments non courants dans les notes pertinentes de nos états financiers consolidés.

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
Emprunts de 1 SOCIETE......viuiemieiiiriirieceeee et sese s snes 3691 $ 3526 § 165 $§
Emprunts sans recours

Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises.......umniriinieisirinnes 35 049 33720 1329

Emprunts de fIHales. ..o 8146 7585 561
Créditeurs non courants et autres Passifsl. ... 4792 5440 (648)
Titres de CAPItAl...iuiieiiiiiii e 967 1191 (224)
Autres passifs fiNaNCIErs NON COULANTS ... 453 425 28

53098 $ 51887 § 1211 §

1. Exclut les créditeurs et autres passifs exigibles dans moins de un an. Se reporter a la note annexe 6 d).

L’augmentation de 1,3 G$ des emprunts grevant des propriétés précises en 2013 découle principalement des acquisitions au sein de
nos activités de production d’énergie renouvelable.

L’augmentation de 0,6 G$ des emprunts de filiales en 2013 refléte ’émission d’obligations de sociétés a long terme par nos émetteurs
cotés sous gestion.

Les créditeurs et autres passifs échéant dans plus de un an ont diminué depuis la fin de I'exercice, en raison principalement du
calendrier des versements et de 'achévement des travaux de construction de nos activités liées 4 'aménagement résidentiel au Brésil.

Les autres passifs non courants représentent les participations d’autres entités dans les fonds consolidés qui sont classés comme des
passifs étant donné qu’ils sont assortis de modalités telles que des clauses de rachat.

Capitaux propres
Les capitaux propres ont augmenté de 644 M$ au cours du trimestre, reflétant le résultat global de 536 M$ et un montant de 143 M$ au

titre des profits sur cession comptabilisés a 'occasion des changements de propriété, éléments contrebalancés par des distributions aux
actionnaires et des participations ne donnant pas le controle totalisant 302 MS$.

Nous avons inscrit un dividende exceptionnel de 906 M$ correspondant a une participation de 7,5 % dans BPY, ce qui a entrainé un
transfert des capitaux propres ordinaires aux participations ne donnant pas le contréle. Les participations ne donnant pas le controle
ont augmenté de 1 477 M$ en raison du dividende exceptionnel de BPY et de la part des participations ne donnant pas le controle dans
Pactif net acquis au cours du trimestre, notamment dans le cadre de nos activités de production d’énergie renouvelable.

Nous comptabilisons dans les autres éléments du résultat global I'incidence des variations des devises sur la valeur comptable de notre
investissement net dans des activités situées hors des Etats-Unis. Au 31 mars 2013, nos capitaux propres nets conformes aux IFRS de
17,3 G$ étaient investis dans les devises suivantes, principalement sous forme de placements nets qui sont réévalués par le biais des
autres éléments du résultat global : Etats-Unis — 55 %; Australiec — 15 %; Brésil — 15 %; Canada — 8 %; autres — 7 %. De temps a autre,
nous avons recours a des contrats financiers pour ajuster le degré d’exposition. Les variations de la valeur des contrats liés aux devises
qui sont admissibles a la comptabilité de couverture sont présentées dans la composante écart de change des autres éléments du
résultat global; pour le trimestre, ces variations ont représenté un ajustement a la baisse de 225 M$.

Nous présentons une analyse plus détaillée de notre structure du capital a la Partie 4 du rapport de gestion.
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Résultats trimestriels

2013 2012 2011
POUR LES TRIMESTRES CLOS
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR
ACTION) T1 T4 T3 T2 T1 T4 T3 T2
Produits........ oo ereraren 4951 $ 5622 $ 40644 $ 4411 $ 4039 $ 4122 $ 4423 $ 3963 $
Charges difeCtes .vvuuummuremermmerreermceereereeerees (3 420) (4 380) (3 407) (3272 (2 864) (3 035) (3 452) (2 964)
Bénéfice comptabilisé selon la méthode
de la mise en équivalence........coecvnceerneen. 266 339 256 258 388 584 393 1017

Charges

TOEELEELS vevnvernreerreseesssessnessssssssssessnsssns (655) (637) (593) (613) (655) (620) (622) (564)

Charges du siége Social ....reverrrerennnens 44) (40) (41) (35) 42) (40) (42) 43)
Eléments d’évaluation

Variations de la juste valeur ................. 61 415 493 (100) 343 434 330 374

AMOLESSEMENES vrvererersersersersersrse (365) (352) (327) (287) 297) (228) (224) @31)
Impot sur le tESUltat..rveenrrerecrerereerecris 97) (191) (153) 17 (190) (257) 90) (124)
Bénéfice Net.....ooceonvvenreernrennns 697 $ 776 $ 872 $ 379 $ 722§ 960 $ 716 $ 1428 $
Bénéfice net attribuable aux

actionnaires..... 360 $ 492 § 334 § 138 § 416 $ 588 $ 253 § 838 §

Par actioN ...

— dilué 0,51 $ 0,72 § 0,48 § 0,17 § 0,60 $ 0,86 $ 0,36 $§ 1,26 $

—de base ... 0,52 $ 0,74 $ 0,48 $ 0,17 $ 0,63 $ 0,90 $ 0,36 $ 1,26 $
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DIVIDENDES DE LA SOCIETE

Les dividendes versés par Brookfield a I’égard des titres en circulation au cours du premier trimestre de 2013 et des périodes
cotrespondantes de 2012 et de 2011 se présentent comme suit :

Distribution par titre

2013 2012 2011
Actions de catégories A et B a droit de vote Hmité........ccovviiviieiiiniiciiicininiiccinens 0,14 $ 0,14 $ 0,13 $
Distribution spéciale aux porteurs d’actions de catégories A et B a droit de vote
LIMUEET ottt ettt 1,47 — —
Actions privilégiées de catégorie A
SELIE 2ttt ettt en 0,13 0,13 0,13
0,13 0,13 0,13
0,19 0,19 0,19
0,24 0,24 0,28
— 0,36 0,36
SELIE 113 oottt een — 0,34 0,35
SELIE 121ttt ettt b s 0,33 0,34 0,34
SELIE 131ttt ettt bttt en 0,13 0,13 0,13
SELIE T4ttt ettt en 0,46 0,47 0,47
SELIE 151ttt etttk ettt sttt b s 0,11 0,10 0,11
0,29 0,30 0,30
0,29 0,30 0,30
0,31 0,31 0,32
0,43 0,44 0,44
SELIE 24ttt 0,33 0,34 0,34
SELIE 20ttt en 0,28 0,28 0,29
SELIE 284 ...ttt ettt ettt ettt eeeen 0,29 0,29 0,16
Série 305... 0,30 0,30 —
Série 326 0,28 — —
Série 347 0,26 — —
Série 368 0,410 — —

Distribution d’une participation de 7,5 % dans Brookfield Property Partners, versée le 15 avril 2013.

Rachetées le 5 avril 2012

Rachetées le 1¢r octobre 2012

Emises le 8 février 2011

Emises le 2 novembre 2011

Emises le 13 mars 2012

Emises le 12 septembre 2012

Emises le 27 novembre 2012

La distribution initiale comprend une tranche de 0,11 $ pour la période du 27 novembre 2012 au 31 décembre 2012.

R e N Nl e

Les dividendes sur les actions de catégories A et B a droit de vote limité sont présentés en dollars américains, tandis que les dividendes
sur actions privilégiées de catégorie A sont présentés en dollars canadiens.
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PARTIE 3 - RESULTATS DES SECTEURS OPERATIONNELS
MODE DE PRESENTATION

Evaluation et présentation de nos secteurs opérationnels

A des fins de gestion, nous avons regroupé nos activités dans cinq secteurs opérationnels pour lesquels nous prenons des décisions
relatives a 'exploitation et a P'attribution du capital et évaluons la performance.

i. Le secteur « Gestion d’actifs et autres services » comprend nos services liés a la gestion d’actifs, a la construction et aux
immeubles. Ces activités générent des honoraires de setvices contractuels gagnés aupres d’entités consolidées qui sont inclus
dans nos autres secteurs et aupres de tiers relativement a la prestation de services de gestion, y compris la gestion de nos fonds
de capital-investissement institutionnels et de nos entités cotées en Bourse, a la gestion de projets de construction et aux
activités liées a la relocalisation résidentielle, aux franchises et au courtage. Ces activités se distinguent également par 'utilisation
relativement faible des immobilisations corporelles par rapport a nos autres secteurs d’activité.

i Les activités liées aux immeubles concernent principalement les immeubles de bureaux, les commerces de détail et
linvestissement dans des occasions et dans d’autres immeubles situés surtout dans les grandes villes d’Amérique du Nord,
d’Australie, du Brésil et d’Europe. Le bénéfice tiré des activités liées aux immeubles se compose principalement du revenu de
location et, dans une moindre mesure, du revenu d’'intérét et de dividendes. Presque toutes ces activités seront détenues par
lintermédiaire de Brookfield Property Partners L.P., dans laquelle nous détiendrons une participation de 92,5 % apres la
distribution d’une participation de 7,5 % a nos actionnaires en avril 2013.

iii. Les activités de production d’énergie renouvelable sont principalement composées des centrales hydroélectriques faisant partie
des réseaux hydrographiques nord-américains et brésiliens et des centrales éoliennes en Amérique du Nord. Les activités lices a
Iénergie de la Société sont détenues et exploitées par lintermédiaire d’une participation de 65 % dans Brookfield Renewable
Energy Partners L.P. (« BREP ») et d’une filiale en propriété exclusive de la Société qui exerce des activités d’achat et de vente
d’énergie, principalement au nom de BREP.

iv. Les activités liées aux infrastructures concernent principalement les services publics, le transport et I’énergie, les terres
d’exploitation forestiere et 'aménagement agricole en Australie, en Amérique du Nord, en Europe et en Amérique du Sud, et
sont principalement détenues et exploitées par l'intermédiaire d’une participation de 28 % dans Brookfield Infrastructure
Partners L.P. et de placements directs dans certaines des activités liées aux ressources durables de la Société.

V. Les activités liées au capital-investissement et a 'aménagement résidentiel comprennent les placements et les activités supervisés
pat notre groupe du capital-investissement, dont les placements directs ainsi que les placements dans nos fonds de capital-
investissement institutionnels. Le mandat de nos fonds de capital-investissement institutionnels consiste a investir dans une
vaste gamme de secteurs, méme si actuellement, les portefeuilles contiennent un certain nombre de placements dont le
rendement est touché de facon importante par le secteur de la construction d’habitations en Amérique du Nord. Les
placements directs comprennent une participation dans Norbord Inc., un fabricant de panneaux, et deux entreprises du secteur
résidentiel cotées en Bourse, soit Brookfield Residential Properties Inc., une société qui construit des immeubles résidentiels et
qui aménage des terrains en Amérique du Nord, et Brookfield Incorporagdes S.A., une société qui aménage des copropriétés au
Brésil. Habituellement, les activités de ce secteur se caractérisent par une démarche de placement qui est davantage axée sur les
occasions. En outre, ces activités ne sont pas intégrées aux principales plateformes d’exploitation, contrairement aux actifs de
nos activités liées aux immeubles, a I'énergie renouvelable et aux infrastructures.

Toutes les autres activités au niveau de la Société qui ne sont pas attribuées a 'un de ces cinq secteurs opérationnels sont incluses dans
les activités du siege social, telles que la trésorerie et les actifs financiers, les emprunts généraux sans recours, les actions privilégiées et
le fonds de roulement net de la Société.

Nous avons présenté les couts liés aux activités de gestion d’actifs dans le secteur des services de gestion d’actifs. Ces cotts incluent les
cotts liés aux activités centralisées ainsi que les couts liés aux activités de gestion d’actifs des autres secteurs d’activité.

Certaines charges du siége social, notamment celles liées a la technologie et aux opérations, sont engagées pour le compte du secteur
d’activité et sont par conséquent affectées a chaque secteur d’activité en fonction d’un cadre d’établissement des prix interne.

Mesures opérationnelles et liées a la performance, par secteur

Les flux de trésorerie liés aux opérations sont une mesure clé de notre performance financiere et se définissent comme le bénéfice net
avant les vatiations de la juste valeur, les amortissements et 'imp6t différé, et comprennent certains profits sur cession qui ne sont pas
autrement inclus dans le bénéfice net tel que celui-ci est déterminé en vertu des IFRS. Lorsque nous calculons les flux de trésorerie liés
aux opérations, nous incluons notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations des participations comptabilisées selon la
méthode de la mise en équivalence et excluons les cotts de transaction découlant de regroupements d’entreprises, lesquels doivent, en
vertu des IFRS, étre passés en charges a mesure qu’ils sont engagés. Nous incluons les profits sur cession dans les flux de trésorerie liés
aux opérations, car nous considérons que l'achat et la vente d’actifs ont lieu dans le cours normal des activités de la Société. Nous
utilisons les flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer les résultats opérationnels et nos activités. Nous n’utilisons pas les flux
de trésorerie liés aux opérations comme une mesute de la trésorerie générée par nos activités. Nous calculons les flux de trésorerie liés
aux opérations pour chaque secteur, et un rapprochement du total des flux de trésorerie liés aux opérations et du bénéfice net est
présenté a la note 3 des états financiers consolidés.
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Notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations peut étre différente de la définition utilisée par d’autres sociétés et de la
définition de flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par I’Association des biens immobiliers du Canada (la « REALpac ») et la
National Association of Real Estate Investment Trusts, Inc. (la « NAREIT »), entre autres raisons parce que la définition de la
NAREIT est fondée sur les PCGR des Etats-Unis et non sur les IFRS. Les principales différences observées lorsque nous rapprochons
notre définition des flux de trésorerie liés aux opérations avec celle de l]a REALpac ou de la NAREIT sont les suivantes : I'inclusion
des profits ou des pertes sur cession qui se produisent dans le cours normal des activités et de 'impot exigible en especes sur ces
profits, s’il y a lieu; des profits ou des pertes de change sur les éléments monétaires qui ne font pas partie de nos investissements nets
dans des établissements a I’étranger; des profits ou des pertes a la vente d’un investissement dans un établissement a I’étranger.

Un rapprochement des mesures non définies par les IFRS et de la composante des états financiers la plus comparable présentée a la
note annexe 3 est fourni aux pages 55 et suivantes du présent rapport.

SOMMAIRE DES RESULTATS PAR SECTEUR OPERATIONNEL

Apercu
Secteurs opérationnels — 2013
Charges
Setvices de Capital- du sicge
gestion investissement social/
. X I . . d’actifs et et charges Total Total
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET . . .
POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS autres Energie amenagement non pour pour
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel attribuées 2013 2012
Résultats financiers
Produits e 1052 $ 1119 $ 412§ 651 § 1664 $ 57§ 4955 $ 40062 $
Bénéfice opérationnel sectoriel.. 89 683 460 497 350 106 2185 1703
Flux de trésorerie liés aux
OPELAtiONS ..vvverercvireseisrirerienieens 89 165 248 88 141 (42) 689 515
Eléments d’évaluation................ 18 § 229 $ (120) $ (65) $ (37) $ OB 17 $ 437 $
Situation financiére
Actifs sectotiels .ornienninns 1784 $ 38448 $ 15572 $ 14779 $ 9496 $ 1567 § 81646 $ 79167 $
Placements .o.cceeeeeeereeeeeneeineneeens 192 8 211 326 2585 233 95 11 642 11618
Capitaux propres ordinaires
DAL SECLEUL w.vvvvenerveereeierieeneniees 1659 12 345 4780 2558 2506 (6 531) 17 317 18 150

Les informations présentées dans le tableau ci-dessus ont été tirées de la note annexe 3, et un rapprochement de ces informations et
des postes les plus comparables des états financiers est fourni dans cette note.

Sommaire des résultats financiers par secteur opérationnel
Le tableau qui suit illustre les mesures par secteur d’un exercice a I'autre utilisées a des fins de comparaison.

Flux de trésorerie liés aux opérations Capitaux propres ordinaires par secteur

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS, AU 31 MARS
2013 ET AU 31 DEC. 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation 2013 2012 Variation

Secteurs opérationnels
Services de gestion d’actifs et autres

SEIVICES tuverrrrverrrersresesessesesesesessssessnens 89 § 54 ¢ 35 § 1659 $ 1570 $ 89 $
Immeubles 165 172 © 12 345 12958 (613)
Energic renouvelable 248 271 (23) 41780 4976 (196)
Infrastructures 88 46 42 2 558 2571 (13)
Capital-investissement et

aménagement résidentiel........cccoeunnee 141 14 127 2 506 2574 (68)

Total des secteurs opérationnels................. 731 557 174 23 848 24 649 (801)
Chatges du siege social/charges non

AEEDUEES vttt (42) (42) — (6 531) (6 499) (32)
TOtAL e snenas 689 $ 515 % 174 § 17 317 $ 18150 § (833) $

Nous avons comptabilisé des flux de trésorerie liés aux opérations de 689 M$ pour le premier trimestre de 2013, ce qui représente une
hausse de 34 % par rapport a un montant de 515 M$ comptabilisé au premier trimestre de 'exercice précédent.

Les flux de trésorerie liés aux opérations du secteur des services de gestion d’actifs et autres services ont augmenté de 35 M$, pour
s’établir a 89 M$, en raison principalement de la hausse des capitaux générant des honoraires et de ’accroissement de Iactivité dans
notre secteur de la construction. Les honoraires de base prévus par contrat et les distributions incitatives ont augmenté de 37 %. De
plus, nous avons réalisé des honoraires liés au rendement de 36 M$, dont un montant de 35 M$ est assujetti a des périodes de
récupération.
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Nos activités liées aux immeubles ont généré des flux de trésorerie liés aux opérations de 165 M$. Si 'on ne tient pas compte des
profits, les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 16 M$ par rapport a 2012 en raison d’une augmentation des produits
tirés de la location et de apport des actifs récemment acquis ou achevés. Les résultats de 2012 comprenaient des profits sur cession de
34 M$ a la vente de certains actifs immobiliers.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de nos activités de production d’énergie renouvelable se sont établis a 248 MS§,
comparativement a 271 M$ en 2012. Nous avons cédé 8,1 millions de parts de Brookfield Renewable au cours du trimestre, pour un
produit de 233 M$. Nous avons comptabilisé un profit sur cession de 172 M$. Les chiffres du trimestre précédent comprenaient un
profit de 214 M$ découlant de la vente d’une participation partielle dans Brookfield Renewable. Les flux de trésorerie liés aux
opérations avant la prise en compte des profits se sont accrus de 19 M$. Cette augmentation s’explique principalement par la remontée
des prix dans le nord-est des Etats-Unis, Iapport des installations récemment acquises et mises en service ayant été en partie
contrebalancé par un retour a des niveaux d’hydrologie normaux dans les régions ou les tarifs sont les plus élevés et qui avaient
enregistré une production supérieure a la moyenne au précédent trimestre.

Les flux de trésorerie liés aux opérations des activités liées aux infrastructures se sont élevés a 88 M$, et ils se composent d’une
augmentation de 12 M$§ des flux de trésorerie liés aux opérations, compte non tenu des profits sur cession, et d’une variation favorable
de 30 M$ des profits sur cession. L’augmentation des flux de trésorerie liés aux opérations des activités liées aux infrastructures,
compte non tenu des profits, rend compte de apport des projets de développement des investissements récemment menés a terme et
de la hausse des prix et des niveaux de coupe de nos activités d’exploitation forestiere.

Nos activités liées au capital-investissement et a "aménagement résidentiel ont généré des flux de trésorerie liés aux opérations en
hausse de 127 M$ par rapport au trimestre correspondant de 2012. L’augmentation tient principalement aux hausses de prix et de
volumes liées 2 nos entreprises de fabrication de panneaux en Amérique du Nord, qui ont bénéficié d’'une hausse de la demande
découlant de la reprise du secteur de la construction d’habitations aux Etats-Unis. Nous avons monétisé une partie de notre capital
investi dans Notbord, réalisant un profit sur cession de 62 M$ au trimestre considéré.

Les flux de trésorerie liés aux opérations qui découlent des charges du siege social et des charges non attribuées sont stables par
rapport a 'exercice précédent. Notre trésorerie et nos actifs financiers ont généré des flux de trésorerie liés aux opérations de 92 M$
(92 M$ au trimestre précédent) en tenant compte d’un paiement compensatoire de 12 M$ lié au remboursement anticipé des
obligations a coupon élevé. Le montant total des charges du siege social et des charges d’intéréts est demeuré stable par rapport a 2012.

Rapprochement des mesures non définies par les IFRS
Le tableau qui suit présente le rapprochement du total des flux de trésorerie liés aux opérations et du bénéfice net consolidé.

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012
Flux de trésorerie Liés aUX OPELAtIONS ....cuiuiviviiiiiiiiiciiieici s 689 $ 515 §
Ajustements
Moins : mesures des flux de trésorerie liés aux opérations
Profits non comptabilisés en rESUItAL NEL.....cvieviurieriiieiiiriiiei e enee (350) (291)
Flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence.......... (198) (137)
TMIPOL EXIZIDIE oottt 34 27
Participations ne donnant pas le controle dans les flux de trésorerie liés aux opérations ..........c..cceeeeeee. 657 364
Ajouter : composantes des états financiers non incluses dans les flux de trésoreries liés aux
opérations
Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence........oiviericiiviiiviciniciniiicsienns 266 388
Variations de 12 JUSTE VAICUL c...vucurieeriieieiieiiteeireetntietetenses sttt sesessese s s esesae s asesesesesnsanncs 61 343
ANOTHSSCITICIIES covevveeesvensereesetseee et ssese sttt ss st b et s sse b s b sse et ae st as e ss s sese et e taeeasaessesssaenssaenacs (365) (297)
TMPOL SUL 1€ TESUIEAL ...t 7) (190)
TOtal des AJUSEIMENTS ....cuuvuieiiiieiiiii bbbt 8 207

Bénéfice net 697 $ 722 $
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Les tableaux suivants présentent le rapprochement du bénéfice opérationnel sectoriel et des produits ainsi que de la note annexe 3.

Secteurs opérationnels

Services Capital-
de gestion investissement Chatges du
- N dactifs et et siege social/ Total des
TRIMESTRE CLOS LE o . . N N
31 MARS 2013 autres Energie aménagement charges non secteurs a Apres
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel attribuées présenter Ajustements consolidation
Produits.. 1052 § 1119 § 412 % 651 § 1664 $ 57 $ 4955 § 3 4951 §
Charges directes........ 963) (572) (130) (335) (1384) (14) (3 398) (22) (3 420)
Flux de trésorerie
liés aux
opérations
comptabilisés
selon la méthode
de la mise en
équivalence ............ — 104 6 75 8 4 197 197) —
Profits sur cession.... — 32 172 106 62 59 431 (431) —
Bénéfice
opérationnel
sectoriel .............. 89 $ 683 $ 460 $ 497 $ 350 $ 106 $ 2185 $
Secteurs opérationnels
Services Capital-
de gestion investissement Charges du
d’actifs et et siege social/ Total des
TRIMESTRE CLOS LE o . . N N
31 MARS 2012 autres Energie aménagement charges non secteurs 2 Apres
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel attribuées présenter Ajustements consolidation
Produits.......ccceeiuennne 916 $ 802 $ 363§ 482§ 1419 $ 80 § 4002 $ (23)$ 4039 $
Charges directes........ (866) (301) (109) (255) (1280) (27) (2 838) (26) (2 864)
Flux de trésoretie
liés aux
opérations
comptabilisés
selon la méthode
de la mise en
équivalence ............. 4 76 4 50 ®) 8 137 (137) —
Profits sur cession.... — 77 214 — — 51 342 (342) —
Bénéfice
opérationnel
sectoriel ...t 54 $ 654 $ 472 $ 277 $ 134 $ 12°$ 1703 $

Les ajustements présentés dans les tableaux ci-dessus sont décrits a la note annexe 3.

SERVICES DE GESTION D’ACTIFS ET AUTRES SERVICES

Gestion d’actifs

Services liés a la construction

et aux immeubles

Total pour le secteur

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET POUR
LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS)

Résultats financiers sectoriels

ProduitS...c.ceeeveeeeeeeeereeeeeeeeereeee e

Flux de trésorerie liés aux opérations....

Eléments d’évaluation

Situation financiére sectorielle

Actifs SeCtOtielS ..o

Capitaux propres ordinaires par

secteur ...

2013 2012 2013 2012 2013 2012
123 § 95 § 929 $ 821 § 1052 $ 916 $
61 42 28 12 89 54
27 $ — 3 9 $ ®)$ 18 § ®)$
243 § 245 § 1541 $ 1610 $ 1784 $ 1855 $
243 245 1416 1325 1659 1570

Les flux de trésorerie liés aux opérations ont augmenté de 35 M$, dont une tranche de 19 M$ est attribuable au service de gestion
dactifs et une tranche de 16 M$, aux services liés a la construction et aux immeubles. L’augmentation des flux de trésorerie liés aux
opérations des services de gestion d’actifs découle de la croissance des honoraires de gestion de base due a 'accroissement continu des
capitaux générant des honoraires. La croissance des flux de trésorerie liés aux opérations des services liés a la construction et aux
immeubles découle d’un niveau d’activité habituel et du fait que les flux de trésorerie liés aux opérations avaient été exceptionnellement
faibles au trimestre correspondant de 2012.

Honoraires de gestion d’actifs et autres frais

Les honoraitres de gestion d’actifs et autres frais ont généré les produits suivants au cours du trimestte :
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Montants
TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) annualisés 2013 2012
Produits

Honoraires de gestion de Dase .......cccuuiciciiieicicinieccisicecs s 470 $§12 103 $ 77 $

Distributions INCILATIVES .evevevevevereiererereieteeeeeeeetee et essssss s sssssssssssssssssssssssssssssssssnns 303 8 4

Frais transactionnels et honoraires liés aux services-CONSEils ....oovvrrreeeeeeeeenennn 554 1 14

555 § 122 95

Charges dIFECLES.....vuiuiuiieiiiiic s saa e (62) (53)

60 42

Honoraires liés au rendement®
REALISES ...ttt ettt b et b et s sttt a s ae s esessa b ereane 1 —

Flux de trésorerie liés aUX OPELAtIONS....c.cvuiuimivireriieiiirieiiieieiiisssesseses s sesenas 61 § 42 %

Fondé sur les capitaux engagés ou investis et sur les accords contractuels.

Comprend des honoraires de base annualisés de 195 M$ liés au capital investi de Brookfield.
Fondé sur la distribution annuelle de 1,72 § la part de Brookfield Infrastructure Partners L.P.
Représente la moyenne simple des produits annuels de 2012 et de 2011.

Exclut le montant net des honoraires liés au rendement assujettis a des périodes de récupération.

SR

Les honoraires de gestion de base ont augmenté de 34 % au cours du premier trimestre de 2013, pour s’établir 2 103 M$. Cette hausse
est due a l'apport de nouveaux fonds, principalement dans nos activités liées aux immeubles, ainsi qu’a 'augmentation de la
capitalisation boursicre de nos principales entités cotées.

Sur une base annualisée, les honoraires de gestion de base totalisaient environ 470 M$, ce qui représente une hausse de 85 M§ depuis le
31 décembre 2012. Cette hausse tient compte d’un montant de 50 M$ d’honoraires de base lié a la création de Brookfield Property
Partners (« BPY ») le 15 avril 2013, le reste étant dd a un supplément de capitaux nets mobilisés au cours du trimestre (18 M$) et a une
augmentation de la valeur de marché (17 M$). Nous estimons que la création de BPY donnera lieu 4 la réaffectation d’un montant
d’environ 35 M$ de charges annualisées, des charges du siege social aux charges directes liées aux services de gestion d’actifs, d’apres
les résultats de 2012.

Les honoraires de gestion de base incluent la totalité des honoraires que nous touchons, y compris ceux liés aux capitaux investis de
Brookfield. Cela nous permet de présenter les marges opérationnelles de fagon appropriée, puisque nous comptabilisons I'intégralité
des couts engagés aux fins de la prestation de ces services et parce que le montant des honoraires que nous percevons ne dépend pas
de notre participation dans le fond considéré.

Les honoraires de gestion de base n’incluent aucun apport des fonds privés totalisant approximativement 1,5 G$ desquels notre
rémunération est tirée, principalement sous forme de mesures fondées sur la performance et d’intéréts comptabilisés, plutot que
d’honoraires de gestion de base. La dutée moyenne pondérée des engagements liés aux honoraires de base est de neuf ans, et notre but
est d’accroitre la composante honoraires de gestion de base a mesure que nous continuons d’élargir la gamme de nos activités de
gestion d’actifs.

Nous continuons de centrer nos efforts sur les transactions et les activités de services-conseils, dans le cadre de nos activités liées a
Iimmobilier et aux infrastructures, ainsi que sur I'expansion de nos activités bancaires d’investissement dans le monde. L’augmentation
des flux de trésorerie liés aux opérations par rapport a 'exercice précédent s’explique par un volume supérieur de transactions en 2012.

L’accroissement des distributions incitatives découle de la hausse des distributions de Brookfield Infrastructure depuis le premier
trimestre de 2012.

Les charges directes se composent principalement des charges lies au personnel et des honoraires, ainsi que de I'affectation des cotits
relatifs aux technologies et des autres services partagés. Ces charges ont augmenté de 9 M$ d’un exercice a lautre, en raison
principalement de I'expansion géographique de nos activités liées aux titres cotés en Bourse, ainsi que de nos services-conseils.

Notre quote-part des honoraires liés au rendement cumulés s’établissait au total a 724 M§$ au 31 mars 2013. Ce résultat représente une
augmentation de 35 M$ depuis la fin de I'exercice. Nous avons estimé que des charges directes d’environ 68 M$ découleront de la
réalisation du cumul des honoraires a ce jour. Nous avons comptabilisé des honoraires liés au rendement de tierces parties de 1 M$
dans nos états financiers et nous avons différé le solde, nos méthodes comptables ne permettant pas la comptabilisation de ces
honoraires avant la fin de toute période de calcul ou de récupération soit, habituellement, vers la fin de la durée du fonds. Le montant
des honoraires liés au rendement non réalisé, déduction faite des charges connexes, était de 656 M$ a la fin du trimestre (632 M$ au
31 décembre 2012); le délai moyen de réalisation était de trois ans.
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Capitaux sous gestion

Nous déterminons les capitaux sous gestion d’une fagon conforme au calcul des honoraires de gestion de base prévus au contrat pour
les véhicules générant des honoraires. Le tableau qui suit présente un résumé des capitaux gérés pour le compte de clients et de
co-investisseurs et pour notre compte.

Total des
capitaux
Fonds de Titres générant Autres
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 Emetteurs sociétés cotés en Fles entités Total
(EN MILLIONS) cotés! fermées! Bourse honoraires cotées Total pour 2012
Immeubles ..o 14 631 § 12853 § 1706 $ 29190 $ 6557 § 35747 $ 24 645 $
Einergie renouvelable ..........ooooooee 10 292 498 — 10 790 — 10 790 10 559
Infrastructures.......coeveeeiniicinnes 8 547 6 947 2447 17 941 — 17 941 16 497
Capital-investissement .......c......... — 2703 13 608 16 311 3133 19 444 18 146
31 mars 2013........cooviiiiiinn 33470 $ 23001 $ 17761 $ 74232 $ 9690 $ 83922 $ s.0.
31 décembre 2012 .....ocvveecrecenee 21301 § 23244 $ 15524 § 60 069 $ 9778 § s.0. 69 847 $

1. Inclut des capitaux de 20,1 G$ investis par Brookfield dans des émetteurs cotés (10,3 G$ au 31 décembre 2012), et des capitaux de 7,8 G$ investis dans des fonds privés (8,4 G$
au 31 décembre 2012).

Les capitaux générant des honoraires comprennent tous les capitaux a 'égard desquels nous tirons des produits de la gestion d’actifs, y
compris les capitaux que nous engageons ou investissons. Par exemple, nous incluons la totalité de la capitalisation boursiére
d’émetteurs cotés tels que Brookfield Infrastructure Partners L.P. et de fonds de sociétés fermées tels que Brookfield Capital Partners
II, car nous avons droit a des honoraires a I'égard de tous ces capitaux, y compris nos propres capitaux. Cependant, nous n’incluons
pas les capitaux qui sont investis ou engagés par une entité gérée par Brookfield dans une autre entité, car les honoraires auxquels nous
aurions autrement droit relativement a ces capitaux sont affectés aux honoraires qui nous sont payables par 'autre entité.

Le montant des capitaux sous gestion a augmenté de 14 G$ au cours du premier trimestre de 2013, ce qui a donné lieu a un
accroissement de 85 M$ du montant annualisé des honoraires de base. Le tableau qui suit présente les principales variations.

Total des
capitaux Montant
Titres générant Autres annualisé des
. . o X Emetteurs Fonds cotés en des entités honoraires
TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2013 i o . X
(EN MILLIONS) cotés privés Bourse honoraires cotées Total de base
Solde au 31 décembre 2012 ......... 21301 $ 23244 § 15524 § 60 069 $ 9778 $ 69847 $ 385 $
Création de Brookfield Property
Partners....cocceeeeeeericseenenennnnnns 11 518 — — 11 518 — 11 518 50
Rentrées de fonds, y compris
les engagements........ocecueeeennns 172 105 2109 2 386 88 2474 24
Sorties de fonds, y compris les
distributions ........ecevevevreeeverennne (195) (257) (290) (742) — (742) ©)
Appréciation (dépréciation) de
la valeur de matché................... 882 — 418 1300 (173) 1127 17
AULEES oo (208) (91 — (299) 3 (302) —
Solde au 31 mars 2013 33470 $ 23001 $ 17761 $ 74232 $ 9690 $ 83922 $ 470 $

Le 15 avril 2013, nous avons créé Brookfield Property Partners, ce qui a donné lieu a une augmentation de 11,5 G$ des capitaux sous
gestion générant des honoraires. Le montant initial des honoraires de gestion de base pour BPY est fixé a 50 M$, plus les honoraires
annuels de 1,25 % sur les hausses de capitalisation par rapport a la capitalisation initiale.

Fonds privés

Le montant des capitaux de fonds ptivés a diminué de 0,2 G$ au cours du trimestre pour s’établir a 23 G$, en raison d’un
remboursement du capital de 0,3 G§, compensé par la mobilisation de nouveaux capitaux d’'un montant de 0,1 G$. Le capital investi
dans nos fonds de sociétés fermées de 16,1 G$ a une durée moyenne de sept ans. Le capital des fonds de sociétés fermées comprend
un montant de 5,2 G$ qui, a ce jour, n’est pas encore investi, mais qui est disponible pour effectuer des acquisitions conformes au
mandat propre a chacun des fonds. Sur I’ensemble du capital non investi, une tranche de 2,9 G$ se rapporte aux fonds destinés a des

propriétés, une tranche de 1,3 G$, a nos fonds destinés aux infrastructures, et une tranche de 1,0 G$, a nos fonds destinés au capital-
investissement. Ce capital non appelé a une durée moyenne d’environ trois ans pendant laquelle il peut étre appelé.
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Emettenrs cotés

Le capital des émetteurs cotés inclut la capitalisation boursiére de nos émetteurs cotés : Brookfield Property Partners L.P., Brookfield
Renewable Energy Partners L.P., Brookfield Infrastructure Partners L.P., Brookfield Canada Office Properties, Acadian Timber et de
plus petites entités cotées. Le capital inclut également des emprunts généraux et des actions privilégiées émises par ces entités, dans la
mesure ou ces éléments sont pris en compte pour calculer les honoraires de gestion de base.

L’augmentation de 12,2 G$§ du montant des capitaux d’émetteurs cotés correspond a la création de Brookfield Property Partners
(11,5 G$) et a la hausse de 0,9 G$ de la valeur de marché de nos émetteuts cotés.

Titres cotés en Bourse

Dans le cadre de nos activités liées aux titres cotés en Bourse, nous gérons des titres a revenu fixe et des titres de capitaux propres et
nous nous concentrons particulierement sur 'immobilier et les infrastructures, notamment les titres a rendement élevé et les titres en
difficulté. Les capitaux sous gestion liés a ces activités ont augmenté de 2,2 G$§ au cours du trimestre. Les rentrées nettes se sont
élevées a 1,8 G$, et nous avons enregistré une augmentation au chapitre des évaluations d’environ 0,4 G$. Nous avons continué
d’accroitre notre gamme de fonds communs de placement générant des marges plus élevées et de produits semblables, ce qui a suscité
un vif intérét de la part de nos clients, en raison en pattie de I’excellente performance d’un grand nombre de nos fonds.

Services liés a la construction et aux immeubles

Les produits tirés des services liés a la construction ont augmenté par rapport a 2012 du fait que nous avons géré un volume plus élevé
de projets au cours du trimestre, les marges opérationnelles du secteur de la construction étant stables a 7,1 % pour les deux trimestres.

Le carnet de commandes totalisait 4,5 G$ au 31 mars 2013, ce qui représentait environ 1,0 année d’activité prévue. Le tableau suivant
présente un sommaire du carnet de commandes.

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012
AAUSTLALASIC ettt ettt et ea e et et e u e e e et e et eesesaeeaee st esseesesatenseaseastenteseeseesensensesseenteasesaesaeensensessesaeennennennean 2654 $ 2626 $
MOYEN-OICIE oottt 1017 1047
ROFAUMEUINI .ottt 579 606
CANAAA cevvivieiinieie sttt ettt et et s et e st e bt e s e s s e s e b e s e b e s b e se s e st et s et et e Rt e s s e R e A ee AR R ARttt et n s n st s s e 271 44
4521 $ 4323 §

Les flux de trésorerie liés aux opérations des services liés aux immeubles sont demeurés stables par rapport a 'exercice précédent.

IMMEUBLES
Apergu

Le 15 avril 2013, nous avons créé Brookfield Property Partners L.P. (« BPY »), notre entité cotée principale spécialisée dans les
immeubles, au moyen d’une distribution spéciale de 7,5 % a nos actionnaires. Nous détenons désormais la quasi-totalité de nos actifs
immobiliers par P'intermédiaire de cette entité. BPY est inscrite a la cote des Bourses de Toronto et de New York et sa capitalisation
boursiere est de 10 G$, selon la négociation initiale. Brookfield Property Partners détient aujourd’hui notre participation de 50 % dans
Brookfield Office Properties, notre participation de 21 % dans General Growth Properties et la plupart de nos placements dans des
sociétés fermées.

Le tableau qui suit présente les résultats financiers de nos activités liées aux immeubles, par secteur d’activité principal.

Immeubles de commerce

Immeubles de bureaux de détail Occasions et autres Total pour le secteur
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012
ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES
RN MILIONS 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Résultats financiers sectoriels
Produits....ccceeeerereeereeee e 613 $ 608 $ 50 $ 53 % 456 $ 141 § 1119 $ 802 $
Bénéfice opérationnel sectoriel ... 426 454 100 98 157 102 683 654
Flux de trésoretie liés
AUX OPErations ......oceveeveecrcucnnnes 77 92 63 53 25 27 165 172
Eléments d’évaluation................... 134 $ 144 % 93 $ 262 $ 2% 98 229 $ 397 $
Situation financiére sectorielle
Actifs sectotielS.....ouvrrrrrrnrereerennne. 26 286 $ 26016 $ 2935 $ 3094 § 9227 $ 8512 § 38448 $ 37622 $
Placements........covceeerernieirerieenens 2 368 2 444 5384 5212 459 487 8 211 8 143
Capitaux propres ordinaires
PAL SECLEUL v 6077 6 248 5442 5812 826 898 12 345 12 958
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Les flux de trésorerie liés aux opérations par secteur ont diminué, passant de 172 M§$ a 165 M$. Cette baisse de 7 M$ s’explique par
l'annulation d’une augmentation de 16 M$, découlant d’une amélioration des résultats opérationnels et d’une réduction des charges
d’intéréts, par une diminution de 23 M$ de profits sur cession.

Notre quote-part des éléments d’évaluation s’est établie a 229 M$, comparativement a 397 M$ en 2012. Nous avons comptabilisé des
augmentations dans la quasi-totalité de nos portefeuilles et, bien qu’elles aient été favorables, les hausses des évaluations ont été
inférieures a celles enregistrées en 2012.

Immeubles de bureaux

Nos immeubles de bureaux comprennent des portefeuilles détenus par P'intermédiaire de notre participation de 50 % dans Brookfield
Office Properties et de notre placement de 22 % dans Canary Wharf Group, ainsi que des participations directes dans un petit nombre
d’immeubles en Australie.

Le bénéfice opérationnel sectoriel de notre portefeuille d’immeubles de bureaux a diminué de 28 M§$ pour s’établir a 426 M$. Nous
avons comptabilisé une hausse du bénéfice opérationnel net tiré des propriétés existantes, ainsi qu’un accroissement de I'apport des
propriétés acquises, aménagées et vendues. Cependant, ces éléments ont été contrebalancés par une diminution des profits sur cession
et par 'absence d’un dividende de Canary Wharf pour le trimestre considéré.

Le tableau ci-dessous présente le bénéfice opérationnel net (soit les produits, moins les charges directes) tiré des propriétés existantes,
selon les taux de change de 2012. Depuis le début du trimestre correspondant, les propriétés existantes comprennent les propriétés
détenues et exploitées par la Société tout au long de I'exercice considéré et des exercices précédents. Le fait de normaliser le bénéfice
opérationnel net provenant des propriétés existantes pour tenir compte des fluctuations des devises constitue une mesure non définie
par les IFRS, et nous utilisons cette mesure pour présenter les variations découlant de changements dans les niveaux d’occupation ou
les loyers nets sans prendre en compte I'incidence des fluctuations du taux de change.

Bénéfice opérationnel

Pourcentage loué! Loyer net moyen en vigueur! sectoriel
ENMILLIONS o L PLMARS 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Propriétés existantes
FAAES-UNES wovvvvveeeeeeeennnnnnnnnneneeeesssses s ssssssnns 89,5 % 90,1 % 25,27 $ 23,90 $ 189 $ 185 §
Canada ... 96,6 % 96,8 % 26,43 25,72 72 68
AUSHALASIC oo 97,6 % 97,7 % 49,89 47,24 7 71
EULOPE.ovviirririirinciniisis e 100,0 % 100,0 % 59,11 59,11 8 8
92,5 % 93,0 % 28,64 $ 27,30 $ 340 332
Variation du taux de change.........ccccecuveunnee. — 1
340 333
Placements comptabilisés selon la méthode de la mise en QUIVAIENCE .......cuiuieieciiiniiniciciii e 20 21
Propriétés acquises, améNagées et VENAUES ......vviuiuiiiriiineiciiiiescss st sassse s sss s s sssssses 38 28
Dividende de Canary Whatrf GLOUP ..ot aan — 9
Produits de placement et autres PrOAUILS ..o 7 22
PLOFIS SUL CESSION wuvuiuiiuiiiiiieiiiiiciii ittt bbbt bbb 21 41
Bénéfice opérationnel SECLOLIE] ...t 426 $ 454§

1. Selon des biens comparables

Le bénéfice opérationnel net tiré des propriétés existantes a augmenté de 2,4 % en 2013 par rapport a 2012, en monnaie constante, et
refléte le renouvellement de baux a des taux supérieurs a ceux des baux arrivant a échéance, ce qui a donné lieu a une augmentation des
loyers nets moyens en vigueur liés aux propriétés existantes, lesquels sont passés de 27,30 § a 28,64 $.

Lapport des propriétés acquises, aménagées et vendues depuis le début de la période de comparaison rend compte de I'achévement de
Brookfield Place Perth en mai 2012, tandis que le le montant de I'exercice précédent cortespondait a des acquisitions a Seattle, a
Washington, D.C., et a Londres, ainsi qu’a la vente d’immeubles situés a Minneapolis, Calgary, Melbourne, Brisbane et Auckland.

Les propriétés classées a titre de réaménagements, le cas échéant, sont exclues des propriétés existantes, car elles n’étaient pas
exploitées au cours des deux périodes présentées. Aucune propriété n’a fait 'objet de projets de réaménagement au cours des
trimestres de 2013 et de 2012.

Nous utilisons les loyers nets en vigueur comme mesure pour évaluer le rendement de nos activités de location; ils correspondent au
montant annualisé des loyers en especes a recevoir par pied carré au titre de baux en place, compte tenu des remboursements de
dépenses aux locataires, mais déduction faite des charges opérationnelles. Cette mesure représente le montant de la trésorerie qui est
généré par les baux au cours d’une période donnée et elle exclut 'incidence de clauses telles que celles prévoyant des augmentations de
loyer constatées de facon linéaire et 'amortissement des loyers gratuits.
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FEvaluation des portefenilles et profits a la juste valenr

Le tableau suivant présente les principaux parameétres d’évaluation de nos immeubles de bureaux, sur une base moyenne pondérée. Ces
évaluations sont particuliérement sensibles aux variations des taux d’actualisation et du taux de capitalisation final. Il est important de
noter que les variations des flux de trésorerie, des taux d’actualisation et du taux de capitalisation final sont habituellement inversement
corrélées, car les facteurs qui entrainent généralement des hausses des taux d’intérét (p. ex. une croissance économique élevée et
I'inflation) donnent également lieu a une augmentation des flux de trésorerie.

FEtats-Unis Canada Australasie Europe
Taux de capitalisation.........cccecveueenee s.0. s.0. s.0. s.0. s.0. s.0. 6,0 % 6,1 %
Taux d’actualisation .........cccceeeeeerenne 7,4 % 7,3 % 6,4 % 6,4 % 8,8 % 8,8 % 7,0 % 7,2 %
Taux de capitalisation final............... 6,3 % 6,3 % 5,6 % 5,7 % 7,2 % 71 % 5,8 % 58 %
Hotizon de placement
(€N ANNEES) wvovrererrrrerirerrerierireins 1n 1 1 11 10 10 10 10

Le taux d’occupation global au sein de notre portefeuille d’immeubles de bureaux s’est chiffré a 92,3 % a la fin du trimestre, stable par
rapport au taux d’occupation a la fin de 2012, et la durée résiduelle moyenne a I’échéance est de sept ans. Nous avons loué une
superficie de 1,3 million de pieds carrés au cours du trimestre, a des loyers nets moyens en vigueur dépassant de 16 % les loyers des
baux arrivant a échéance. Ceci a donné lieu a une augmentation globale de 2 % des loyers moyens en vigueur de notre portefeuille, qui
se sont établis 4 32,07 $ par pied carré, et a une diminution de 150 points de base de la part de la supetficie louée dont les baux arrivent
a échéance d’ici 2018. Les loyers moyens en vigueur pour 'ensemble du portefeuille demeurent inférieurs de 14 % au loyer du marché
et nous estimons que nous serons en mesure d’accroitre les produits grice a nos activités de location.

Location
Baux arrivant a échéance (en milliers de pieds carrés)
Superficie
Pourcentage Durée locative Actuellement 2019 et

AU 31 MARS 2013 loué! moyenne nette disponible 2013 2014 2015 2016 2017 2018 aprés
Amérique du Nord

Etats-Unis 89,3 % 71 40733 4364 4270 2808 2871 2024 2193 2710 19 493

Canada. 96,6 % 8,3 16 714 567 1419 377 1302 1678 647 728 9996
Australasie 97,8 % 6,1 10 258 227 386 791 1133 1123 991 891 4716
Burope ..o 85,4 % 10,0 916 133 4 — 20 84 — 88 587
Total/moyenne............... 92,3 % 73 68 621 5291 6079 3976 5326 4909 3831 4417 34792
Pourcentage du total 100,0 % 7,7 % 8,9 % 58 % 7,8 % 7,2 % 5,6 % 64 % 50,6 %
Au 31 décembre 2012 7,9 % 10,3 % 57 % 7,9 % 7,0 % 57 % 6,1 % 494 %
1. Le taux d’occupation était de 92,1 % au 31 décembre 2012, et les taux d’occupation par secteur géographique s'établissaient comme suit : 89,0 % aux Etats-Unis, 96,9 % au Canada, 97,7 % en Australasie et 85,3 % en Europe.

En Amérique du Notd, les loyers nets moyens en vigueur a ’égard de I’ensemble de notre portefeuille s’établissent a environ 27 § pat
pied carré, ce qui correspond a un escompte d’environ 20 % par rapport aux loyers moyens sur le marché, qui sont de 33 § par pied
carré. Ces chiffres nous rassurent sur notre capacité de maintenir ou d’augmenter notre revenu net de location au cours des prochains
exercices et, de concert avec notre taux d’occupation élevé, nous confortent dans notre volonté de faire preuve de patience pour signer
de nouveaux baux.

En Australasie, les loyers moyens en cours dans notre portefeuille s’élevent a 53 § AU par pied carré, ce qui est inférieur de 7 % aux
loyers du marché. Le taux d’occupation dans I’ensemble du portefeuille demeure élevé, soit a 97,8 %, et la durée moyenne pondérée
des baux est d’environ six ans. En Australie, les baux prévoient généralement des augmentations annuelles. Ainsi, les taux des baux en
vigueur ont tendance a augmenter parallélement a 'augmentation a long terme des loyers du marché.

Awménagement dimmenbles de bureanx
Nous continuons de louer des locaux au Bay Adelaide Centre East, notre immeuble de 980 000 pieds carrés a Toronto; nous avons
obtenu des engagements pour 60 % de sa superficie. Ce projet devrait s’achever vers la fin de 2015.

En janvier, nous avons entamé les travaux de construction de la plate-forme du projet d’aménagement de Manhattan West, située sur
la 9¢ Avenue, a New York, entre la 31e Rue Ouest et la 33e Rue Ouest. La construction devrait étre achevée en 2014 et le projet
devrait pouvoir recevoir des locataires en 2016. Nous avons récemment acquis une propriété adjacente qui nous permettra d’agrandir
davantage cet important projet d’aménagement. Nous détenons également plusieurs sites d’aménagement bien situés a Londres, au
Royaume-Uni. Dans tous les cas, 'achevement des travaux de construction est tributaire de la conclusion de baux.

Immeubles de commerce de détail

Le montant net de notre quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations de GGP selon les IFRS, qui est comptabilisé dans ce
secteur a titre de flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, s’est établi a 60 M$,
comparativement a 52 M$ en 2012. GGP a affiché une croissance de 14 % des flux de trésorerie liés aux opérations, selon les PCGR
des Etats-Unis, ce qui refléte des augmentations des loyers nets et du taux d’occupation, ainsi quune diminution des charges
financieres. Les loyers initiaux pour les contrats de location prévoyant un début d’occupation en 2013 ont augmenté de 11,1 %, ou
6,43 § le pied carré, pour s’établir a 64,44 § le pied carré, par rapport au taux de location pour les baux arrivant a échéance. Les ventes
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des locataires se sont chiffrées a 558 § par pied carré sur douze mois, soit une augmentation de 6,3 % selon des données comparables.
La tranche résiduelle de 5 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations tient compte des résultats de Rouse Properties, qui a fait 'objet
d’une scission partielle d’avec GGP au cours du premier trimestre de 2012, du rendement du capital investi de notre fonds
d’immeubles de commerce de détail au Brésil, et des participations directes dans des immeubles de commerce de détail. Les flux de
trésorerie liés aux opérations provenant de ces activités se sont élevés a 1 M$ en 2012.

GGP a conclu au cours du trimestre des contrats de location ou de renouvellement visant 4,7 millions de pieds carrés, assortis d’un
loyer initial de 6,30 $ par pied carré et d’'une durée moyenne de six ans. Le pourcentage de location des centres commerciaux était de
95,8 % a la fin du trimestre, ce qui représente une augmentation de 210 points de base par rapport au 31 mars 2012, et les loyers en
vigueut ont augmenté de 2,5 % pour s’établir a 69,60 § par pied carré.

Au cours du trimestre, GGP a émis un montant de 1,5 G$ d’obligations hypothécaires a un taux d’intérét moyen pondéré de 3,61 % et
une durée moyenne de 11,6 ans. Le taux d’intérét moyen des préts initiaux était de 5,09 %, et la durée restante jusqu’a I’échéance était
de 1,2 an. Ces transactions ont généré un produit supplémentaire d’environ 678 M§.

Evalnation des portefenilles et profits lis a la juste valenr

Nous avons comptabilisé des profits liés a la juste valeur de 98 M$ sur notre placement dans GGP; notre quote-part de ces profits
s’éleve a 85 M$. Les profits sur évaluation de GGP s’expliquent principalement par I'incidence d’une diminution de 10 points de base
des taux de capitalisation. Notre quote-part des profits liés a la juste valeur de GGP pour le trimestre correspondant de 2012 s’était
établie a 262 M$.

Le taux de capitalisation combiné utilisé relativement a notre portefeuille aux Etats-Unis selon la méthode de capitalisation directe était

d’environ 5,5 % (5,7 % en 2012).

Notre portefeuille au Brésil a été évalué en fonction des flux de trésorerie actualisés selon un taux d’actualisation de 8,5 % (8,5 % en
2012), un taux de capitalisation final de 7,2 % (7,2 % en 2012) et un horizon de placement de 10 ans (10 ans en 2012).

Profil de location

Baux arrivant a échéance (en milliers de pieds carrés)

Superficie

Pourcentage Durée locative Actuellement 2019 et
AU 31 MARS 2013 lou¢? moyenne nette disponible 2013 2014 2015 2016 2017 2018 aprés
Etats-Unis! 94,5 % 6,0 60 582 3357 3218 6971 6171 6020 6109 5679 23 057
Brésil 94,5 % 7,0 2860 157 633 298 443 285 290 55 699
Australasie.......coocoerrrenncs 97,4 % 6,1 2724 70 85 61 122 741 360 15 1270
Total/moyenne........cco.... 94,6 % 6,0 66 166 3584 3936 7330 6736 7046 6759 5749 25 026
Pourcentage du total 100,0 % 54 % 59 % 11,1 % 10,2 % 10,6 % 10,2 % 8,7 % 37,9 %
Au 31 décembre 2012 48 % 10,7 % 10,3 % 9.8 % 10,3 % 10,3 % 8,0 % 35,8 %
1. Représente uniquement les centres commerciaux régionaux et exclut les baux des magasins pivots traditionnels et les contrats de licence de location de commerces spécialisés.
2. Le taux d’occupation était de 95,1 % au 31 décembre 2012, et les taux d’occupation par secteur géographique s’établissaient comme suit : 95,0 % aux Etats-Unis, 94,7 % au Brésil et 98,2 % en Australasie.

Les projets de réaménagement en cours de construction de GGP représentent des dépenses d’investissement total d’environ 900 M$
(selon notre quote-patt) et comprennent 24 immeubles, dont Ala Moana, Fashion Show et Glendale Galleria. Au cours du trimestre,
les travaux de construction du Northridge Fashion Center ont été achevés pour un total d’environ 13 M$.

Occasions et autres

Nos fonds de placement destinés a des occasions affichent un capital engagé de 4,0 G$, soit 2,6 G$ pour le compte de clients et 1,4 G$
pour notre compte, une tranche de 1,0 G$ de ce dernier montant étant investie a I’heure actuelle. Un de nos fonds initiaux est
entiérement investi, et nous avons conclu la vente de propriétés s’y rapportant, tandis que nous investissons activement dans deux
fonds plus récents. Le montant net de notre capital investi dans les fonds s’éleve a 605 M$ (681 M$ au 31 décembre 2012), et notre
quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations sous-jacents pour le trimestre s’est établie 2 2 M$ (3 M$ en 2012).

Nos trois fonds de financement immobilier affichent un capital engagé de 1,3 G$, soit 1,0 G$ pour le compte de clients et 0,3 G$ pour
notre compte, une tranche de 0,8 G$ de ce dernier montant étant investie a I’heure actuelle. Notre quote-part du capital investi
relativement a ces activités se chiffrait 2 231 M$ au 31 mars 2013 (255 M$ au 31 décembre 2012). Ces activités ont contribué a hauteur
de 14 M$ aux flux de trésorerie liés aux opérations et aux profits au cours du trimestre, comparativement a une perte de 7 M$ en 2012.

Nous continuons de saisir un certain nombre d’occasions de placements dans le secteur immobilier, principalement aux Etats-Unis, ou
les besoins de refinancement et les occasions de restructuration du capital entrainent une augmentation du nombre de transactions.
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ENERGIE RENOUVELABLE
Apergu

Nos actifs de production d’énergie renouvelable sont détenus par ’entremise de la participation de 65 % que nous détenons dans notre
entité cotée principale, Brookfield Renewable Energy Partners L.P. (« Brookfield Renewable » ou « BREP »). BREP exploite des
installations de production d’énergie renouvelable qu’elle détient directement ainsi que par I'intermédiaire de coentreprises et de nos
fonds institutionnels liés aux infrastructures. En plus de notre role de gestionnaire de BREP, nous achetons une partie de I'énergie de
BREP a des prix préétablis, ce qui procure un revenu stable pour les porteurs de parts de BREP et nous permet de continuer a
participer aux augmentations (ou diminutions) futures des prix de I’énergie.

Le tableau suivant présente un sommaire des résultats opérationnels et du profil financier de nos activités de production d’énergie
renouvelable, par région.
Charges du sicge

social/ charges
Etats-Unis Canada Brésil non attribuées Total pour le secteur

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012

ET POUR LES TRIMESTRES CLOS

LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Résultats financiers
sectoriels

Produits ......ccocevvevcicinicinianns 191 $ 139 § 144 $ 136 $ 77 $ 88 § — $ — $ 412 $ 363 $

Bénéfice opérationnel

sectoriel?.... 130 92 104 98 53 65 173 215 460 470

Flux de trésorerie liés aux

opérations? 29§ 13 ¢ 44 $ 38 § 26 $ 17 § 23)% 1ns 76 $ 57 $

- Compte non tenu
des profits

- Profits sur cession — — — — — — 172 214 172 214
29 $ 13 § 44 $ 38 § 26 $ 17§ 149 $ 203 $ 248 $ 271 $
Eléments d’évaluation 39S 26 $ (56) $ 53 § (25) % (26) $ — $ — (120) $ 53 §

Situation financiére
sectorielle

8237 $ 6964 § 7323 % 7405 $ 2791 $ 2775 % (2779 % (2841)% 15572 8 14303 §

Actifs sectoriels

Capitaux propres ordinaires

PAL SECLEUL vvvvenienrirrrirsiinnens 2 305 1877 2691 2939 1524 1505 (1740) (1 .345) 4780 4976
Production!

Total 2786 2059 1768 1859 936 867 — — 5490 4785

Moyenne 2 long terme . 2 660 1983 1729 1699 936 867 — — 5325 4549

1820 1969 1768 1859 888 867 — — 4 476 4695

Centrales existantes

1. Production d’électricité en gigawattheures
2. Comprend des profits sur cession de 172 M§$ en 2013 (214 M$ en 2012).

Résultats opérationnels

Nous avons vendu 8,1 millions de parts de BREP au cours du trimestre, ce qui a ramené notre participation de 68 % a 65 % et nous a
permis d’enregistrer des produits nets réalisés de 233 M$ et un profit sur cession de 172 M§. Les chiffres du premier trimestre de 2012
comprennent un profit sur cession de 214 M$ a la vente de 13,1 millions de parts.

Les flux de trésorerie liés aux opérations, compte non tenu des profits, ont augmenté de 19 M§$ d’un exercice a Pautre, pour s’établir a
76 M$. L’augmentation des flux de trésorerie liés aux opérations s’explique principalement par une hausse des prix et une
augmentation de 'apport des centrales récemment acquises et mises en service, éléments contrebalancés pat un retour a des niveaux
d’hydrologie normaux dans les régions ou les niveaux étaient plus élevés pour le trimestre correspondant de 2012.

La production d’électricité a augmenté de 15 % comparativement au trimestre correspondant de 2012. Les centrales acquises ou mises
en service ont fourni un apport de 924 gigawattheures a la production et un apport de 55 M$ aux produits. La production tirée des
centrales existantes est conforme aux moyennes a long terme, mais inféricure au chiffre supérieur a la moyenne obtenue au trimestre
correspondant de 2012, ce qui donne lieu a une baisse de la production d’électricité et des produits de 219 gigawattheures et de 28 M§$,
respectivement.

En tenant compte des charges directes, des charges financieres et des participations ne donnant pas le controle, les changements dans
la capacité et la production des centrales existantes ont entrainé une réduction de 8 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations,
Paccroissement de la capacité étant en grande partie attribuable a des fonds partiellement détenus, tandis que les centrales existantes
sont majoritairement détenues en propriété exclusive par BREP. D’aprés nos estimations, les flux de trésorerie liés aux opérations
auraient été inférieurs de 2 M$ pour le trimestre de 2013 et de 14 M$ pour le trimestre correspondant de 2012, si nous avions obtenu
une production correspondant a la moyenne a long terme, tous les autres facteurs (prix, capitalisation, etc.) étant par ailleurs égaux.
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La remontée des prix a entrainé une augmentation des produits et du bénéfice opérationnel de 25 M$, du fait d’une hausse des prix a
court terme sur les marchés de la Nouvelle-Angleterre et de New York, et d’'une amélioration de la répartition de la production entre
les marchés ot les prix sont plus élevés et ceux ou les prix sont plus faibles.

Le recul des taux de change au cours du trimestre, en particulier pour le réal brésilien, a entrainé une diminution de 11 M$ des
produits, de 8 M$ du bénéfice opérationnel et de 4 M$ des flux de trésorerie liés aux opérations. Nous avons mené a terme un certain
nombre d’activités de financement depuis le trimestre correspondant de 2012, ce qui a donné lieu a une baisse de 9 M$ des couts de
possession. L’augmentation de la capitalisation et de la valeur des parts de BREP a entrainé une hausse de 5 M$ des honoraires de
gestion.

Les éléments d’évaluation ont affiché une diminution nette de 120 M$, comparativement a une hausse nette de 53 M$ au trimestre
correspondant de 2012. La charge nette d’amortissement du trimestre s’est élevée a 80 M$ (79 M$ en 2012). Nous avons également
comptabilisé un montant négatif de 34 M$ au titre des ajustements sur évaluation des contrats de vente d’énergie, en raison de
I'incidence de la hausse des prix de I’électricité (laquelle a en revanche eu une incidence positive sur la partie de notre production qui ne
fait pas 'objet d’un contrat). La baisse des prix de I’énergie au trimestre précédent avait donné lieu a un profit net de 116 M$.

Le tableau suivant fournit une analyse approfondie du bénéfice opérationnel net qui, a cette fin, comprend les flux de trésorerie liés aux
opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence.

2013 2012

E]EZ)SL T; I;\]ib;gsRIMESTRES CLOS Pr?ec:'nu;?go;i Produits Charges opéz‘teit:;f;‘z Prcé:x? ;tilgoi Produits Charges opériil%ilﬁ?l
(EN GIGAWATTHEURES ET EN M$) ~ wattheures) réalisés directes sectoriel wattheures) réalisés directes s sectoriels
Hydroélectficité ........ovuvivrrininnnnns 4734 331 % 92 $ 232 % 4101 297§ 91 § 206 $
Energie ¢éolienne. 539 61 16 45 458 50 6 44
Cogénération.... 217 22 15 7 226 16 14 2
Bénéfice opérationnel net.. 5490 414 $ 130 $ 284 4785 363§ 111§ 252
Profits sur cession ......eeeeereecenne. 172 214
Bénéfice opérationnel sectoriel.... 456 $! 466 $!
Par mégawattheure (MWh)

Total de la production.............. 75 $ 23 $ 52 $ 76 $ 23§ 53§

Production hydroélectrique..... 70 $ 21 $ 49 $ 72°$ 22 8 50 §

1. Inclut les flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence de 6 M§ (4 M§ en 2012) et exclut le revenu de placement de 4 M$ (4 M$
en 2012) qui est inclus dans le bénéfice opérationnel net.

Le bénéfice opérationnel net a augmenté de 32 M$ par rapport a 2012. Le bénéfice opérationnel net tiré des centrales hydroélectriques
a augmenté de 26 M§ résultant de la production des centrales récemment acquises et mises en service. Les charges étant
majoritairement fixes, elles ne varient pas dans la méme proportion que les produits lorsque la production varie. Elles ont cependant
augmenté en raison de I'ajout au portefeuille des centrales récemment acquises et mises en service.

Pour 'ensemble du portefeuille, les prix réalisés par mégawattheure ont diminué pour s’établir a 75 §, d’'un exercice a 'autre, ce qui
représente une diminution pour le portefeuille d’installations hydroélectriques, lequel est passé de 72 $ a 70 §, compensée cependant
par une production éolienne a prix élevé plus importante a la suite de 'acquisition et de la mise en service de centrales éoliennes au
cours des deux derniers exercices. Le déclin des prix de I’hydroélectricité s’explique par 'acquisition de centrales ayant des contrats a
court terme pour des tarifs peu élevés, que nous avons l'intention de renégocier au fil du temps a mesure que les prix augmenteront, et
par la diminution, au cours du trimestre, de la production dans les marchés affichant des tarifs élevés.

Les charges opérationnelles par mégawattheure sont demeutrées stables, a 23 § et a 22 §, respectivement, pour le portefeuille total et le
portefeuille d’hydroélectricité.

Situation financiére sectorielle

Les actifs sectoriels ont augmenté d’environ 1,3 G$§ au total, ce qui s’explique par une augmentation de 1,5 G$ aux Etats-Unis
découlant principalement de P'acquisition d’actifs d’hydroélectricité et d’énergie éolienne, en partie contrebalancée par 'amortissement
et la réévaluation des monnaies étrangeres.

BREP a acquis une capacité d’environ 567 MW au cours du trimestre, ce qui a porté la valeur totale de lentreprise a 1,2 G$. Ces
chiffres comprennent ’acquisition d’une centrale hydroélectrique située dans le Maine, d’une capacité de 360 MW, et d’une centrale
éolienne située en Californie, d’'une capacité de 165 MW.

Les capitaux propres ordinaires par secteur ont diminué de 0,2 G$, principalement parce que nous avons vendu des parts de
Brookfield Renewable au cours du trimestre.
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Profil des contrats

Nous avons mis sous contrat 72 % et 64 % de notre production d’énergie moyenne a long terme pour le reste de 2013 et de 2014,
respectivement. Environ 67 % de la production d’énergie prévue est couverte par des contrats a long terme dont la durée moyenne est
de 11,8 ans, tandis que 4 % de nos produits de 2013 sont couverts par des contrats financiers a plus court terme.

La quasi-totalité de la production d’énergie de Brookfield Renewable au Brésil est vendue en vertu de contrats de vente d’énergie, tout
comme lest la totalité de I’énergie éolienne en Amérique du Nord. Notre groupe de marketing d’énergie en propriété exclusive a
conclu des contrats de vente et des garanties de prix avec Brookfield Renewable qui fixent les prix pour la majeure partie de la
production hydroélectrique nord-américaine qui n’est pas déja vendue en vertu d’un contrat a long terme. Nous contrebalancons la
majorité de ces contrats au moyen de contrats a long terme, comme notre contrat de vente d’énergie d’une durée de 20 ans conclu avec
I’Ontatio Power Authority, qui a le plein soutien du gouvernement provincial de I’Ontario. Notre principale exposition aux fluctuations
des prix vise approximativement 5 000 GWh de production annuelle que nous nous sommes engagés a acheter de Brookfield
Renewable au prix moyen de 73 § par MWh et pour laquelle nous n’avons pas de contrat d’achat compensatoire a long terme. Nous
estimons qu’une variation défavorable de 10 § par MWh aurait pour effet d’entrainer une diminution des flux de trésorerie liés aux
opérations d’approximativement 18 M$ en fonction de notre participation de 65 % dans Brookfield Renewable a la fin de Iexercice,
parce que nous recouvrons notre quote-part de toute variation négative par I'entremise de notre participation. Par ailleurs, nous
comptabiliserons une augmentation annuelle des flux de trésorerie liés aux opérations de 50 M$ pour chaque variation favorable de
10 $ par MWh par rapport au prix du contrat; nous croyons que cela ajoutera une valeur considérable a long terme puisque la demande
et les prix pour la production d’hydroélectricité renouvelable ne feront quaugmenter. Les prix réalisés ont été inférieurs aux prix
contractuels, ce qui a donné lieu a une diminution nette des flux de trésorerie liés aux opérations d’environ 10 M$ découlant de ces
contrats.

Le tableau suivant présente le profil de nos contrats au cours des cinq prochains exercices pour I’énergie produite par nos centrales
existantes, en supposant que ’hydrologie soit maintenue a un niveau conforme a la moyenne a long terme.

Reste de Exercices clos les 31 décembre
2013 2014 2015 2016 2017
Production (en GWh)
Production sous contrat
Contrats de vente d’énergie
HydIoGleCtliqUE «..occvuienieniiieii s saesns 8 656 10 353 8973 8739 8097
Folienne......... ettt teen 1921 2 490 2 490 2489 2 489
Gaz et autres............. ettt 296 134 — — —
10 873 12 977 11 463 11 228 10 586
CONLLALS FINANCICELS ..veveeevieeriieieireieireieieie et rese s s seeeesessesessesessesenaes 683 876 — — —
Total de la production SOUS CONTIAL......viwivrirriieirrisnissississsssssiseees 11 556 13 853 11 463 11228 10 586
Production sans contrat.... ettt ettt taees 4581 7703 9976 10 184 10 826
Production moyenne a long terme........cocvvevvceviercvicnrenninns . 16 137 21556 21439 21 412 21 412
Production sous contrat — au 31 mars 2013 ...cvieeeeeeeieieeeeeeeeeieeienns
Pourcentage de 1a production totale .........ccwcveivecveerieriieiiesiiesessieniaans 72 % 64 % 53 % 52 % 49 %
Prix (par MWh) . ettt en 83 $ 84 $ 92 $ 93 § 91 $

Le prix contractuel moyen varie d’une période a I'autre a mesure que les contrats en place arrivent a échéance et que de nouveaux
contrats sont conclus; il fluctue également en fonction des taux de change pour ce qui est des contrats conclus au Brésil et au Canada.

Au cours du trimestre et en 2012, nous avons acquis des centrales dont la production sous contrat est estimée a 3 000 gigawattheures
et dont la moitié environ est vendue a des prix que nous jugeons peu élevés, qui pourront étre augmentés sur les marchés a court
terme. Ces contrats arrivent a échéance en 2013 et en 2014, ce qui donnera lieu a une diminution de la production sous contrat.
Cependant, nous sommes convaincus qu’ultimement, nous pourrons conclure des contrats a terme d’une durée beaucoup plus longue
et a des prix plus élevés.

La diminution du montant de la production annuelle sous contrat en vertu d’ententes de vente d’énergie a long terme avant 2017
reflete également ’échéance de contrats au Brésil. Compte tenu de la croissance économique continue dans ce pays et de la demande
accrue pour les capacités de production, nous sommes d’avis que nous pourrons vendre notre énergie a des prix de plus en plus élevés
et conclure des contrats a long terme a conditions favorables.

Nous continuons de chercher des occasions de conclure des contrats a long terme a des prix qui refletent les caractéristiques
renouvelables favorables de notre production d’énergie en Amérique du Nord.
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INFRASTRUCTURES

Apergu

Nous détenons et exploitons principalement nos activités liées aux infrastructures par lintermédiaire de Brookfield Infrastructure
Partners L.P. (« BIP »), dans laquelle nous détenons une participation de 28 %, dont la capitalisation boursicre s’élevait a 8 G$ a la fin
de Pexercice et qui est inscrite a la cote de la Bourse de New York et de la Bourse de Toronto. BIP possede directement un certain
nombre d’activités liées aux infrastructures; elle en possede d’autres par I'intermédiaite de fonds et de coentreprises que nous gérons,
dont la plus importante est Brookfield Americas Infrastructure Fund (« BAIF »). Le capital engagé de BAIF totalise 2,7 G$, dont plus
de 90 % est investi et dont une tranche de 0,7 G§ est engagée par Brookfield. Nous détenons également des participations directes
dans nos fonds d’exploitation forestiere et nos activités agricoles en dehors de BIP.

Le tableau qui suit présente le rendement opérationnel de nos activités liées aux infrastructures, par activité, ainsi que la situation
financicere de ce secteur.

Charges du siege

social/ charges
Services publics Transport et énergie Ressources durables non attribuées Total pour le secteur
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC.
2012 ET POUR LES TRIMESTRES
CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Résultats financiers
sectoriels
Produits e 230 $ 184 §$ 235 $ 146 $ 186 $ 152§ — $ — 9 651 $ 482 %
Bénéfice opérationnel
SECLOIEl.uuruinreirrirrieirirrieeenns 275 139 147 88 72 50 3 — 497 277
Flux de trésorerie liés aux
OPErations .......uuevereecveieienns 56 25 25 17 22 15 (15) (11) 88 46
Eléments d’évaluation........... 42) % (13) $ 24) % (12) $ 3)s (5)$ 48 7 $ (65) $ (37 $
Situation financiere
sectorielle
Actifs sectotiels ....oorrrrernnnnne. 4765 $ 4707 $ 5237 $ 5254 § 4757 $ 4729 % 20 $ 200 ¢ 14779 $ 14710 $
Placements .....coeveeeeereecereneeenns 1164 1122 1392 1384 9 9 20 20 2585 2535
Capitaux propres
ordinaires par secteut .......... 606 593 850 935 1287 1290 (185) (247) 2558 2571

Résultats opérationnels

Les produits ont augmenté de 169 M$, ou 35 %, pour s’établir a 651 M$, grace a l'apport des acquisitions et des projets de
développement des investissements ainsi qu’a la hausse des prix dans nos activités liées au bois d’ceuvre. Parmi les principales
acquisitions de notre secteur des services publics se trouve une entreprise de distribution d’électricité en Amérique du Sud et
Pacquisition d’un important concurrent pat notre secteur de la distribution au Royaume-Uni. Les produits de notre secteur du
transport et de DIénergie refletent I'achévement d’un important projet d’expansion de notre réseau ferroviaire en Australie et
Pacquisition d’autoroutes a péage en Amérique du Sud. Les produits de nos activités liées aux ressources durables refletent
Iaccroissement de la demande découlant de la poursuite de la reprise du marché de Phabitation aux Frtats-Unis, qui a donné lieu 4 une
hausse de 12 % des prix des billes et a une augmentation de 10 % des volumes.

Le bénéfice opérationnel sectoriel a augmenté de 220 M$, du fait des facteurs mentionnés ci-dessus, mais aussi en raison d’un profit
sur cession de 106 M$ découlant de la vente d’une participation partielle dans notre secteur de la distribution au Royaume-Uni.

Comme nous détenons la presque totalité de nos activités liées aux infrastructures par l'intermédiaire de BIP et de fonds partiellement
détenus, Pessentiel des produits et du bénéfice opérationnel supplémentaires est attribuable par conséquent aux participations ne
donnant pas le contréle et non aux flux de trésorerie liés aux opérations. Par ailleurs, les produits et le bénéfice opérationnel
supplémentaires sont réduits par les charges d’intéréts au titre des emprunts correspondant aux entreprises acquises.

Les flux de trésorerie liés aux opérations se sont élevés a 88 M$, ce qui représente une hausse de 42 M$, dont une tranche de 30 M$
correspond a notre quote-part du profit sur cession et une autre tranche de 12 M$ représente notre quote-part de la croissance des
autres composantes du bénéfice opérationnel. Dans le secteur des services publics, I'augmentation découlant de I'expansion des
activités de distribution au Royaume-Uni a été plus que contrebalancée par la diminution de notre participation dans activités de
transport d’énergie au Chili, qui découle de la vente a BIP de notre participation directe dans ces activités, a la fin de 2012. Dans le
secteur du transport et de I’énergie, 'agrandissement du réseau ferroviaire australien a donné lieu a des flux de trésorerie liés aux
opérations supplémentaires de 5 M$, tandis que les autoroutes a péage ont fourni un apport de 3 M$. L’amélioration des résultats de
nos activités liées au bois d’ceuvre a fourni des flux de trésorerie liés aux opérations supplémentaires de 8 M$. L’expansion de la
capitalisation visant a financer la croissance de ces activités a donné lieu a une augmentation de 4 M§ des coits de possession et des
charges du siége social, y comptis les honoraires de gestion.
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Eléments d’évaluation

Nous avons comptabilisé des cotts d’évaluation nets de 65 M$, contre 37 M§ en 2012. L’amortissement se chiffre a 33 M$ et a 20 M§,
respectivement, pour chaque période. Ces cotts tiennent compte également de I'incidence de variations négatives de I’évaluation des
contrats liés aux taux d’inflation et de capitalisation mis en place afin de protéger la valeur des actifs et le cout du capital. Remarquons
que les actifs correspondant a 'amortissement et les contrats financiers ne sont réévalués qu’a la fin de I'exercice.

Situation financiére

La situation financicre de ce secteur est demeurée relativement stable au cours du trimestre, puisque I'essentiel des activités
d’acquisition et d’aménagement et les projets d’investissement correspondants ont eu lieu en 2012.

Nous avons effectué des refinancements pour bon nombre de nos activités, en saisissant 'occasion d’émettre de la dette a long terme
dans un contexte de taux d’intérét historiquement bas. Au total, nous avons refinancé une dette de 2,2 G$ a un taux moyen de 5 %.
Nous sommes ainsi en excellente posture au début de 2013, car les échéances de nos emprunts sont désormais bien échelonnées et leur
durée moyenne jusqu’a ’échéance est de huit ans.

A Pheure actuelle, 61 % de Pactif de notre fonds Brazil Agriland de 665 millions de reales ont été investis. Notre investissement total, y
compris nos activités passées et nos nouveaux investissements par Uentremise du fonds, s’éleve a environ 550 M$. Cet investissement
est comptabilisé a la juste valeur en vertu des IFRS et est réévalué dans le cadre du processus trimestriel normal.

CAPITAL-INVESTISSEMENT ET AMENAGEMENT RESIDENTIEL

Nous menons nos activités liées au capital-investissement et a "'aménagement résidentiel par I'intermédiaire d’une série de fonds de
capital-investissement institutionnels, exploités sous la marque Brookfield Capital Partners, et dont le capital engagé s’éleve a 2,7 G§,
ainsi que par des placements directs dans plusieurs sociétés cotées en Bourse, dont Norbord Inc., Western Forest Products Inc.,
Brookfield Residential Properties Inc. et Brookfield Incorporagdes S.A.

Le tableau qui suit présente le rendement opérationnel de notre secteur capital-investissement et aménagement résidentiel, ainsi que le
profil financier de ce secteur.

, Capital-investissement Aménagement résidentiel Total pour le secteur
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET POUR LES
BN IONg T TMARS 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Résultats financiers sectoriels
ProdUits .oueeeeeeiiiieieesereeeeeseseene s 1243 $ 1042 § 421 $ 377 $§ 1664 $ 1419 §
Bénéfice opérationnel sectotiel............... 334 111 16 23 350 134
Flux de trésorerie liés aux opérations..... 157 26 (16) (12) 141 14
Eléments d’évaluation.... 29)$ (32 % ®)$ (12) $ 37 $ (44 $
Situation financiére sectorielle
Actifs Sectotiels o 3547 $ 3583 § 5949 $ 5892 % 9496 $ 9475 §
Capitaux propres ordinaires
PAL SECLEUL ... 940 957 1566 1617 2 506 2574

Les produits, le bénéfice opérationnel sectoriel et les flux de trésorerie liés aux opérations ont tous augmenté comparativement a 2012,
en raison de la poursuite de la reprise du marché du logement aux Etats-Unis. Cette reprise a eu une incidence particulierement
favorable sur deux entreprises de fabrication de panneaux et de bois d’ceuvre détenues dans nos fonds de capital-investissement. Ces
augmentations ont été en partie contrebalancées par le ralentissement qu’ont connu nos activités résidentielles au Brésil. Nous avons
cédé 2,8 millions d’actions de Norbord Inc. au cours du trimestre considéré, pour un produit de 85 M$ et un profit sur cession
de 62 M§.

Capital-investissement

Nous exploitons six fonds de capital-investissement institutionnels totalisant un capital investi de 1,1 G$§ et un montant de 1,6 G§ en
capital engagé, mais non investi. La quote-part de Brookfield dans le capital investi et les engagements additionnels est respectivement
de 0,5 G$ et de 0,6 G$. En outre, nous détenons directement un certain nombre de placements hors du mandat de nos fonds de
capital-investissement ou d’autres entités opérationnelles.

Les portefeuilles de fonds de capital-investissement comprennent 15 placements dans divers secteurs d’activité. Le montant moyen de
nos placements est de 33 M$, et notre exposition maximale au risque lié 2 une seule société s’éleve a 256 M$ de capitaux propres
ordinaires par secteur; leur juste valeur s’éléve a 66 M$ et a 448 MS$, respectivement, selon des évaluations internes. Nos activités de
placement sont axées sur des entreprises possédant des immobilisations corporelles et générant des flux de trésorerie afin de mieux
protéger notre capital.

Notre placement direct le plus important est une participation de 54 % dans Norbord Inc. (« Norbord »), qui est I'un des plus
importants fabricants de panneaux a copeaux orientés du monde. La valeur de marché de notre placement dans Norbord se chiffrait a
environ 1,0 G$ au 31 mars 2013, selon les cours du marché, alors que sa valeur comptable est de 240 M$.
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Le tableau ci-dessous présente les résultats de nos activités de capital-investissement. Notre quote-part des flux de trésorerie liés aux
opérations provenant des placements de capital-investissement a augmenté, passant de 26 M$ en 2012 a 157 M$, dont un profit sur
cession de 62 M$ au titre de la cession partielle de Norbord.

Flux de trésorerie liés aux

' Valeurs comptables Produits opérations

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET POUR LES

N Lo, S ST MATS 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Produits industriels et produits forestiers.... 603 $ 591 § 1156 $ 946 § 89 $ 15 §

Energie et services connexes... 145 149 50 55 3 8

Services COMMETCIAUX v.vveevreeveeeerrrreeeseeennenes 123 139 28 26 — 1

Crédit-1elaiS.cueueuerererererererereereieeiererereeresenesenns 67 75 9 15 5 3

Propriétés et autres.......oocevvvviicrrinciicirinnann 2 3 — — 2 (1)
940 957 1243 1042 95 26

Profits sutr Cession...omnvnvnrriririrririsirineene — — — — 62 —
940 $ 957 $§ 1243 $ 1042 § 157 $ 26 §

Les produits ont augmenté de 201 M$, en raison principalement de 'accroissement des prix et des volumes dans nos activités qui
découle de la reprise du marché du logement aux Firats-Unis. Cette reprise a donné lieu 4 une augmentation des flux de trésorerie liés
aux opérations de nos activités liées aux produits industriels et aux produits forestiers de 74 M$ par rapport a 2012, pour un total de
89 MS$. Ces activités comprennent notamment Norbord, Ainsworth, Longview Manufacturing et Western Forest Products.

Aménagement résidentiel

En Amérique du Nord, nous exercons nos activités par I'entremise de Brookfield Residential Properties Inc. Nous détenons une
participation d’environ 65 % dans Brookfield Residential, qui est cotée aux Bourses de New York et de Toronto. Nous exer¢ons nos
activités au sein de 10 grands marchés situés principalement en Alberta, en Californie et a Washington, D.C., et controlons plus de
100 000 parcelles sur ces marchés. Nous nous concentrons surtout sur 'obtention de droits et 'aménagement de terrains afin de
construire des habitations ou de vendre des parcelles a d’autres constructeurs.

Nous exercons nos activités au Brésil par entremise de Brookfield Incorporagoes S.A. (« BISA »). Nous détenons environ 44 % de
BISA, qui est cotée a la Bourse principale du Brésil. BISA est un des principaux promoteurs de I'industrie immobiliére brésilienne. Ces
activités comprennent ’acquisition et "'aménagement de terrains, la construction et la vente ainsi que la commercialisation d’une vaste
gamme de locaux a vocation résidentielle ou commerciale a vendre; nous nous concentrons principalement sur le secteur résidentiel a
revenu intermédiaire. Nous menons ces activités dans les grandes régions métropolitaines du Brésil, notamment Sio Paulo, Rio de
Janeiro, le district fédéral de Brasilia, Curitiba et Campinas, qui couvrent ensemble la majorité du marché immobilier brésilien.

Nos activités d’aménagement résidentiel sont principalement comptabilisées au cott historique ou au moindre du coit et de la valeur
de marché, indépendamment de la durée de détention de certains de nos actifs et de la valeur créée dans le cadre du processus.

Le tableau qui suit présente les résultats opérationnels et le profil financier de nos activités liées a 'aménagement résidentiel.

Brésil Amérique du Nord Australie/Royaume-Uni Total
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012 ET
A oNg) S CLOSTESSIMARS = 993 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Résultats financiers sectoriels
Produits o 229 $ 226 $ 171 $ 132§ 21 % 19 § 421 $ 377 $
Bénéfice opérationnel sectoriel... 3 5 18 16 5) 2 16 23
Flux de trésorerie liés aux
OPELations ......cuuveeercereemenereeenne (12) (12 4 — ®) — (16) (12
Eléments d’évaluation .................. 8 $ (12)$
Situation financiére sectorielle
Actifs sectotiels .....covrvererrrrerrreennee. 3305 $ 3340 $ 2332 $ 2219 § 312 $ 333 § 5949 $ 5892 $
Capitaux propres ordinaires
PAL SECLEUL v 476 482 882 913 208 222 1566 1617

Les ventes et les lancements de projets au Brésil ont ralenti en 2012 et en 2013, méme si les deux résultats étaient conformes aux
prévisions. Ce ralentissement est lié¢ au fait que le nombre de permis accordés dans nos principales zones d’aménagement a diminué
apres plusieurs années d’expansion; d’autres promoteurs en font aussi I'expérience. Nous avons également subi une pression a la baisse
sur nos marges en raison de 'augmentation des couts; cependant, nos marges demeurent saines et s’élevent a 13 % pour les projets
d’aménagement achevés.
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Nos activités en Amérique du Nord ont enregistré une forte croissance, ce qui témoigne de la reprise des marchés du logement aux
Etats-Unis, et méme si 'apport de nos activités aux Etats-Unis a été négligeable au cours du trimestre, nous pensons que ces activités
pourraient générer de bons résultats dans les exercices a venir.

Nous avons livré 296 logements et 370 terrains au cours du trimestre, comparativement a 261 et a 274, respectivement, en 2012. Nous
en avons tiré des produits de 171 M$, contre 132 M$ en 2012. La marge brute pour nos activités au Canada s’est élevée a 39 %, contre
35 % en 2012. Cette hausse de la marge brute s’explique par une légere modification de la répartition des projets livrés et de la
proportion de ventes de logements et de terrains.

Nous poursuivons la liquidation de nos activités en Australie et avons inscrit une perte de 8 M$ au titre de la vente en bloc de terrains.
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PARTIE 4 - STRUCTURE DU CAPITAL ET SITUATION DE TRESORERIE

STRUCTURE DU CAPITAL
Apergu
Dans les paragraphes qui suivent, nous passons en revue les principales composantes de notre structure du capital consolidée.

Ratio d’endettement

Le tableau ci-dessous présente notre ratio d’endettement pour la Société selon une approche déconsolidée, apres consolidation et apres
consolidation proportionnelle.

Nous définissons la structure du capital comme 'ensemble des créditeurs et autres passifs et de P'impot différé, ainsi que des emprunts,
des titres de capital, des participations d’autres entités dans des fonds consolidés et des capitaux propres, ce qui correspond a la
maniére dont nous évaluons nos ratios de levier financier et dont nous présentons ces ratios aux agences chargées de notre notation.

Consolidation
Apres consolidation Société proportionnelle
N MLLTonsy 0! DR 212 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Emprunts de 1a SOCIEté ......couvvverveerinnee 3691 $ 3526 $ 3691 $ 3526 $ 3691 $ 3526 $
Emprunts sans recours
Emprunts hypothécaires grevant des
PLOPriétés Précises....omnimnireuniunnnns 35049 33720 — — 21333 21 794
Emprunts de filiales! .........cccocvvvivinnnnee. 8 146 7 585 1162 1130 5238 4928
46 886 44 831 4 853 4656 30 262 30 248
Créditeurs et autres passifs .......ocovcvicrinee 10 692 11 652 1017 1199 6 416 7175
Passifs d’impot différé 6570 6 425 — — 3651 3753
Titres de capital ..o 967 1191 317 325 642 758
Participations d’autres entités dans des
fonds consolidés .........cevvereveeevrevereerennane. 453 425 — — — —
Capitaux propres
Participations ne donnant pas le
CONLLOIC vt 24 764 23 287 — — — —
Actions privilégiées.......ovvivirniiirininnnns 2901 2901 2901 2901 2901 2901
Capitaux propres ordinaires................... 17 317 18 150 17 317 18 150 17 317 18 150
44 982 44 338 20 218 21 051 20 218 21 051
Total de la capitalisation ........cccccveuevveuinnn. 110 550 $ 108 862 $ 26 405 $ 27231 § 61189 $ 62985 §
Ratio d’endettement?........cccooeveeevererennenenene. 42 % 41 % 18 % 17 % 49 % 48 %

1. Comprennent un montant de 1 162 M$ (1 130 M§ au 31 décembre 2012) relatif aux ajustements au titre des swaps conditionnels, qui sont garantis par la Société et sont par
conséquent inclus dans la structure du capital de la Société.
2. Obtenu en divisant la somme des emprunts de la Société et des emprunts sans recours par la capitalisation totale.

Structure du capital consolidée

Notre structure du capital consolidée refléte la consolidation intégrale d’entreprises détenues partiellement, nonobstant le fait que le
risque de capital auquel nous exposent ces entreprises est limité dans presque tous les cas au capital que nous avons investi. Compte
tenu de ce parameétre, le ratio d’endettement s’éleve a 42 % (41 % au 31 décembre 2012).

Nous remarquons que dans bien des cas, notre structure du capital consolidée comprend 'ensemble de la dette des entités consolidées
méme si, dans la plupart des cas, nous ne détenons qu’une pattie de I'entité, et que notre quote-part de cette dette est, pat conséquent,
bien moindre. Dans d’autres cas, ce mode de présentation exclut une partie ou la totalité de la dette des entreprises détenues
partiellement qui sont comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence ou de la consolidation proportionnelle, comme notre
investissement dans General Growth Properties et plusieurs de nos activités liées aux infrastructures.

L’augmentation des emprunts s’explique principalement par la prise en charge d’emprunts sans recours grevant des actifs précis sur des
actifs ou des entreprises acquis ou consolidés récemment. Ces changements n’ont eu que peu d’incidence sur notre consolidation
proportionnelle, puisque les emprunts étaient déja comptabilisés selon ce mode de présentation ou que notre quote-part des emprunts
a été largement réduite apres la prise en compte des montants attribuables a nos pattenaires.

Structure du capital de la Société

Notre structure du capital déconsolidée présente le montant de la dette qui est assortie d’un recours contre la Société, ainsi que la
mesure dans laquelle elle est soutenue par notre capital investi déconsolidé et nos flux de trésorerie remis. La structure du capital de la
Société est demeurée relativement stable au cours du trimestre.

Les capitaux propres ordinaires et les actions privilégiées totalisent 20 G$ et comptent pour 77 % de notre structure du capital. La
durée moyenne a échéance de nos emprunts généraux est de huit ans.
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Consolidation proportionnelle

La consolidation proportionnelle, qui reflete notre quote-part des entités sous-jacentes, présente la mesure dans laquelle nos actifs
sous-jacents sont mis a contribution et constituent une importante composante de P'augmentation des rendements pour les
actionnaires. Nous sommes d’avis que le ratio d’endettement de 49 % au 31 mars 2013 (48 % au 31 décembre 2012) est approprié en
raison de la grande qualité des actifs, de la stabilité des flux de trésorerie connexes, du niveau de financement habituellement nécessaire
pour les actifs de cette nature, ainsi que de notre profil de liquidité.

Ajustements au titre des swaps conditionnels

En 1990, nous avons conclu des swaps de taux d’intérét avec AIG Financial Products (« AIG-FP »), dont un swap coupon zéro qui
devait initialement arriver a échéance en octobre 2015. Nos états financiers comprennent une charge a payer de 1 162 M$ (1 130 M$ au
31 décembre 2012) relativement a ces contrats, qui représente la somme de montants liés aux taux d’intérét en vigueur depuis la
conclusion des contrats. Nous avons également inscrit un montant de 238 M$ (257 M$ au 31 décembre 2012) dans les créditeurs et
autres passifs, qui cortespond a la différence entre la valeur actuelle de tout paiement futur en vertu des swaps et le montant actuel de
la charge a payer. Nous estimons que la débacle financiere d’American International Group (« AIG ») et I’AIG-FP a entrainé un
manquement a leuts obligations en vertu des swaps, ce qui s’est traduit par la résiliation des contrats; par conséquent, nous n’étions
plus tenus de verser les montants en vertu des contrats, y compris les montants qui auraient autrement été payables en 2015, calculés
en fonction de divers événements et taux d’'intérét. AIG conteste nos affirmations et nous avons donc entrepris des procédures
judiciaires dans le but d’obtenir du tribunal une confirmation de notre interprétation. Nous savons fort bien que lissue de ces
procédures judiciaites peut ne pas étre déterminée avant fort longtemps et, par conséquent, nous continuerons de comptabiliser les
contrats comme nous le faisions au cours des années antérieures, jusqu’a ce que nous obtenions des précisions.

Emprunts de la Société

Durée moyenne Echéance
. 2016 et

AUX 31 DECEMBRE .
(EN MILLIONS) 2013 2012 2013 2014 2015 par la suite Total
Papier commercial et emprunts

DANCAILES..eovieeiveiceeeeeeeeeeeeeeeene 4 4 — % — 3 — 3 769 $ 769 $
Emprunts a terme .......cocoevvevevennnen 9 9 75 26 — 2821 2922

8 8 75 % 26 $ — % 3590 $§ 3691 §

Les emprunts bancaires et le papier commercial sont des emprunts a plus court terme en vertu de facilités de crédit a terme
renouvelables engagées d’une valeur de 2,2 G$ ou qui sont adossés a celles-ci, dont une tranche de 1,9 G$ a une échéance de cinq ans
et la tranche restante de 300 M$ a une échéance de quatre ans. Au 31 mars 2013, un montant d’environ 211 M$ (253 M§ au
31 décembre 2012) de ces facilités était utilisé pour des lettres de crédit émises en vue d’appuyer diverses initiatives commerciales.

Les emprunts a terme se composent d’obligations émises dans le public et de placements privés, qui sont tous assortis de taux fixes et
d’échéances arrivant entre 2013 et 2035. Ces sources de financement constituent une importante source de capital a long terme et elles
cadrent avec le profil de notre actif a long terme.

Les emprunts généraux ont une durée moyenne de huit ans (huit ans au 31 décembre 2012). Le taux d’intérét moyen sur les emprunts
de la Société s’établissait a 4,4 % au 31 mars 2013 (4,7 % au 31 décembre 2012). Au cours du trimestre, nous avons émis 350 M§ CA
en emprunts a des taux sur 6 ans et sur 10 ans, dont les produits ont servi a racheter 150 M$ CA des billets a 8,95 % arrivant a
échéance en 2014.

Participations ne donnant pas le contréle

Les participations des co-investisseurs dans les actifs nets comportent trois éléments : des participations en capitaux propres, des
participations détenues par d’autres investisseurs dans des fonds qui sont considérées comme des passifs a des fins comptables et des
actions privilégiées sans privilege de participation émises par les filiales.

Les participations ne donnant pas le controle ont augmenté de 1,5 G, ce qui s’explique surtout par le versement a nos actionnaires
d’une distribution spéciale de 906 M$ correspondant a une participation de 7,5 % dans Brookfield Property Partners, comme le montre
le tableau ci-dessous :
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AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DEC. 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012 Variation
Participations en capitaux propres
Immeubles
Brookfield Office PLroperties INC. ...t esensesesseseseensees 6713 $ 6626 $ 87 $
Brookfield Propetty Partners LuP. ... neseneens 906 — 906
Fonds de propriétés et AULIES .......cvuierieiriviiiiiierieisisecessieses et sesaesaes 3013 2954 59
Energie renouvelable
Brookfield Renewable Energy Partners L.P......cccocviviiniiciccccnens 3229 3051 178
Infrastructures
Brookfield Infrastructure Partners LP. ..o 6 251 6157 94
AAULLES 1ottt 101 105 “
Capital-investissement, aménagement résidentiel et autres
Brookfield INCOrporagies S.A. ... ssaens 714 727 (13)
Brookfield Residential Properties INC. ..o 408 410 @)
AAULEES .ot 1011 1001 10
22 346 21031 1315
Participations d’autres entités dans des fonds 453 425 28
22799 21 456 1343
Participations ne donnant pas le contréle
Brookfield Office Properties INC. ..oiiiiiiiininisiisisississesssssissssssssssssssssessnenns 1345 1345 —
Brookfield Renewable Energy Partners L.P. .....cccveieivicneieiienceenseeneeenne 659 500 159
AAULLES 1ottt 414 411 3
2418 2256 162
25217 $ 23712 § 1505 §

Au cours du trimestre, nous avons déclaré la distribution d’une participation de 7,5 % dans Brookfield Property Partners et enregistré

une diminution correspondante des capitaux propres ordinaires.

Les autres changements comprennent I’émission de titres de capitaux propres de la société en commandite aux investisseurs dans des
fonds de propriétés, en vue de financer des acquisitions, et la vente de nos parts dans Brookfield Renewable Energy Partners.

Capitaux propres ordinaires

Au cours du premier trimestre de 2013, nous avons racheté 6,1 millions d’actions a droit de vote limité de catégorie A, pour une

contrepartie de 226 M$, dont 2,4 millions d’actions (88 M$) liées a des attributions d’actions incessibles aux employés.

La Société détient 7,8 millions d’actions a droit de vote limité de catégorie A (5,5 millions au 31 décembre 2012; 3,2 millions en 2011)
aux fins des programmes d’actionnariat a long terme de la direction. Ce montant a été déduit du nombre total d’actions en circulation.

Actions émises et en circulation

Le tableau suivant présente les variations du nombre d’actions de catégorie A a droit de vote limité émises et en circulation au cours du

trimestre :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS)

En circulation AU d€DUL.....c.iiiiiiiiciceecee ettt
Emises (rachetées)
RACRALS ..ttt
Régime d’options sur actions a 'intention de la diteCton!..........cccvveuiviiinieiniernieneieieneeeeeeneneens
Plan de réinvestissement de divIAEndes .....c.veviuvieeinieiniieiiinieiieeeeee s
En cIrculation @ 18 £ oo e
OPHiONS NON EXEICEES! . .uiuiiiiiiiiiiiicit bbb nas

Nombre total d’actions, apres dilution, a la fin de 1a période......iiciniciiiniiiciicccceees

1. Comprend le régime d’options sur actions a I'intention de la direction et le régime d’actions incessibles aux employés.

2013 2012
619,6 619,3
,5) @3)
0,8 0,9
— 0,1
615,9 618,0
39,0 39,5
654,9 657,5

Pour calculer la valeur comptable par action, la valeur en especes de nos options non exercées, soit 995 M$ (912 M$ au 31 décembre
2012), est ajoutée a la valeur comptable de nos capitaux propres ordinaires, soit 17 317 M$ (18 160 M$ au 31 décembre 2012), avant

que le résultat ne soit divisé pat le nombre total d’actions apres dilution présenté ci-dessus.
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Au 9 mai 2013, 615 842 074 actions de catégorie A a droit de vote limité et 85 120 actions de catégorie B a droit de vote limité de la
Société étaient en circulation.

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

Résultat net

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012
Bénéfice net 360 $ 416 $
Dividendes sur actions PrivIIEZIEES . ......cviuuimriiiiiniiiiiiiii e (36) (29)
324 387
Dividendes sur les titres de Capitall ..o s 4 9
Bénéfice net attribuable aux actionnaires .... 328 $ 396 %
Moyenne pondérée des ACHOMS ... 618,8 619,2
Effet dilutif de la conversion des options selon la méthode du rachat d’actions? . 13,3 10,5
Effet dilutif de la conversion des titres de capitall:3 .....c.occiuviirviemnieinieiiirerieeee e sseees 9,9 25,5
Actions et EQUIVAIENTS A’ACHOMS c..vuvuvriverriieieiiie ettt sse st seens 642,0 655,2

1. Sous réserve de 'approbation de la Bourse de Toronto, les actions de séries 10, 11, 12 et 21 peuvent étre converties en actions de catégorie A a droit de vote limité a un prix égal a
95 % du cours du marché au moment de la conversion ou a 2,00 § CA, selon le plus élevé des deux montants, au gré de la Société ou du détenteur, a moins que les actions ne
soient rachetées plus tot par la Société contre espéces. Les actions de séries 10 et 11 ont été rachetées le 5 avril 2012 et le 1er octobre 2012, tespectivement.

2. Comprend le régime d’options sur actions a I'intention de la direction et le régime d’actions incessibles aux employés.

3. Le nombre d’actions est fondé sur 95 % du cours du marché a la fin de la période.

SITUATION DE TRESORERIE
Apergu

Nos liquidités a court terme proviennent principalement de la trésorerie et des actifs financiers, ainsi que des montants non prélevés
sur les facilités de crédit engagées; nous appelons ces sources de liquidités « liquidités essentielles ». Au 31 mars 2013, les liquidités
essentielles au niveau de la Société s’élevaient a 2,2 G$, dont une tranche de 1,0 G$ correspondait a de la trésorerie nette et a des actifs
financiers, et une tranche de 1,2 G§ correspondait a des montants non prélevés sur les facilités de crédit. Le montant total des
liquidités essentielles, qui comprend celles de nos principales filiales, soit aux fins des présentes Brookfield Office Properties Inc.,
Brookfield Renewable Energy Partners L.P. et Brookfield Infrastructure Partners L.P., s’élevait a 4,0 G$ a la fin du premier trimestre,
en baisse d’environ 133 M$ par rapport a la fin de 2012. L’essentiel des actifs et des activités sous-jacents dans ces catégoties d’actifs
est financé par ces entités, qui continueront de financer nos investissements dans ces secteurs. Par conséquent, nous tenons compte
des ressources de ces entités dans I’évaluation de nos liquidités. Nous continuons de maintenir des niveaux de liquidité élevés parce que
nous continuons de saisir des occasions d’investissement intéressantes.

Le tableau qui suit présente les liquidités essentielles de la Société et les liquidités essentielles apres consolidation :

Société Principales filiales Total
I ONg A PEe 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Trésorerie et actifs financiers, montant
DICL wovvveteeeeeeete et e e te ettt ettt 1023 $ 1133 % 873 $ 497 $ 1896 $ 1630 $
Montants non prélevés sur les facilités
de crédit engagées ... 1153 1154 966 1364 2119 2518
2176 $ 2287 % 1839 $ 1861 § 4015 $ 4148 $
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Trésorerie et actifs financiers

Nous maintenons un portefeuille d’actifs financiers, financé au moyen du surplus d’apport, en vue d’obtenir des rendements des
placements positifs.

Valeurs Produits, profits et
comptables charges directes

(Llil\,\?zll}ll}?;gl;T POUR LES TRIMESTRES CLOS A CES DATES 2013 2012 2013 2012
Actifs financiers

OBHGAHONS A EAAL.1rrrrrrreeeeseessesssessssssssssssssssssssssssssssssss s ssssssssssssssssssssssnns 162 $ 137 $

Obligations de sociétés 138 169

Autres titres a revenu fixe. 43 19

Obligations a rendement élevé. 248 192

AcCtions PLIVIIEZIEES ... s 30 297

ACtiONS OFAINAILES ..vvvverereiiiiectctete ettt ettt be bbbt aebenas 523 690

PEts & £ECEVOIL/AEPOLS vuuiverierierierieieiieiie et seseae 33 40
Total des actifs fINANCIELS ...vvcucvevevereieiieeeetete ettt ettt et s sennas 1177 1544 106 $ 114 $
Trésorerie et équivalents de trésorerie 267 175 —_ —
Dépots et autres passifs... (421) (586) (14) (22)
Capitaux propres otrdinaires par secteur/flux de trésorerie liés aux

OPELALIONS covvverrerrsereseriserisesssesssesisesisesisesisesisesssesssesssesasesssesssesisesssesssesssesssensssssnsosesees 1023 $ 1133 $ 92 $ 92 %

Les obligations d’Etat et de sociétés comprennent des titres 4 court terme a des fins de trésorerie et des titres a plus long terme qui
correspondent aux passifs d’assurance.

Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent des profits sur cession et des profits et pertes réalisés ou latents sur d’autres
positions sur des marchés financiers, notamment sur des titres a revenu fixe, des titres de capitaux propres, des placements dans du
crédit, des devises et des taux d’intérét.

Outre des actifs financiers a la valeur comptable, nous détenons des swaps sur défaillance d’une valeur nominale de 815 M$ aux termes
desquels nous avons acheté une protection contre linstrument d’emprunt de référence et d’une valeur nominale de 15 M$ aux termes
desquels nous avons vendu une telle protection.

Nous avons comptabilisé des profits sur les placements totalisant environ 62 M$ au cours du trimestre, comparativement a des profits
de 51 M$ a Pexercice précédent. Par ailleurs, nous avons inscrit une pénalité de paiement anticipé de 12 M$ au cours du trimestre, au
titre du remboursement anticipé d’obligations a coupon élevé.

Activités de financement et situation de trésorerie

Nous avons émis ou mobilisé 9,7 G$ en capitaux au cours des quatre premiers mois de 2013, par lintermédiaire de placements
consolidés et de placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence, pour financer nos projets de croissance,
rééchelonner nos échéances et accroitre nos liquidités, comme le montre le tableau suivant :

(EN MILLIONS) Produits Taux Durée
Emprunts

NON GALANLIS ..evviicit et 1340 $ 2,40 % 5 ans

Emprunts grevant des propriétés précises 6225 4,55 % 9 ans
Vente de participations/d’actifS........c.ccuuiucereucieriineriiiceneieniseesiseiensseesesesessessssesesssesesasenns 830 S.0. S.0.
Emission d’actions PrVIIEZICES .......eeereerrrerrerreeereeessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessessssssssssssssss 350 5,00 % s.0.
ACHONS OFAINAILES cvvvveveeiieteiieteeeirieeeetete et esesse et s seseseeseseessesesansesesessnsesesessssesenssnsensesns 215 s.0. s.0.
FONAS PLIVES oottt nsns 730 s.0. 10 ans

9690 $

Les activités de refinancement nous ont permis de proroger ou de maintenir nos durées moyennes a des taux favorables. Une tranche
d’environ 5,2 G$ des emprunts grevant des propriétés précises et les 0,4 G$ d’actions privilégiées émises ont un taux d’intérét nominal
fixe. Le caractere abrupt persistant de la courbe de rendement et les modalités de paiement anticipé de la dette existante continuent de
rendre moins attrayant le financement préalable d’un certain nombre de nos échéances futures. Toutefois, nous refinangons activement
nos échéances a court terme et nos échéances a plus long terme lorsque des occasions se présentent.

Nous avons également fixé les taux de référence pour environ 3,1 G$§ de nos emprunts futurs prévus aux Etats-Unis et au Canada pour
les trois prochaines années.
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Flux de trésorerie

Le tableau qui suit résume le tableau consolidé des flux de trésorerie figurant dans nos états financiers consolidés :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 2012
ACHVILES OPELATONNEILES ...uevvieerniiriiieieieiee ettt neens 122 $ 162 §
ACHVILES A€ fINANCEMENL..evveveteieieieieieieieteieteteetetetetetetetesetesetesesesesesesesesesesesesesasssasesasssssssssssssssssssssssssesssesssesesasess 857 508
ACHVILES A INVESHISSEIMENT 1uuuvuiueiaiiiiaiiieiiieiet ettt bbbt essns (916) (422)

Augmentation de la trésorerie et des équivalents de trésorerie 63 $ 248 §

Les paragraphes qui suivent contiennent une analyse des flux de trésorerie présentés dans nos états financiers consolidés, qui exclut par
conséquent les activités liées a nos placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence.

Activités opérationnelles

Les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles sont composés du bénéfice net, y compris le montant attribuable aux
co-investisseurs, avant la prise en compte des éléments sans effet de trésorerie tels que les produits comptabilisés selon la méthode de
la mise en équivalence non distribués, les variations de la juste valeur, 'amortissement et 'impot différé, ainsi que des variations des
éléments hors trésoretie du fonds de roulement.

De plus, les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles comprennent le montant net du capital investi ou recouvré du fait du
placement continu et de la vente subséquente de terrains résidentiels, de maisons ou d’habitations en copropriété. Ces activités ont
représenté au premier trimestre de 2013 une charge de 237 M$ (charge de 406 M$ en 2012). Bien que nous considérions cette activité
comme une activité d’investissement, elle est présentée dans les activités opérationnelles parce que les actifs qui lui sont associés sont
classés dans les stocks en vertu des IFRS.

Activités de financement

Les activités de financement ont généré des liquidités de 0,9 G$. Au cours du trimestre, nous avons mobilisé des capitaux de 6,4 G$,
dont une tranche de 5,9 G$ provient d’emprunts garantis et non garantis et une tranche de 0,5 G$ provient de capitaux de
participations ne donnant pas le controle. Le produit a servi principalement a refinancer des emprunts en cours et a financer des
activités d’expansion, surtout dans notre secteur de I’énergie renouvelable et dans nos activités liées aux immeubles. Nous avons
également vendu 8,1 millions de parts de BREP, pour un produit de 233 MS$.

Brookfield Office Property, notre filiale détenue a 50 %, a racheté 201 M$ de titres de capital, supprimant 'option de conversion
d’actions au gré du porteur; nous avons racheté 240 M$ de nos actions de catégorie A a droit de vote limité, dont une tranche de
167 M$ est détenue aux fins de programmes de rémunération a long terme.

Les activités de financement avaient généré a I'exercice précédent une trésorerie de 0,5 G$; elles comprenaient I'émission de 2,7 G$
d’emprunts et de participations ne donnant pas le controle, ainsi que de 294 M$ d’actions privilégiées. Environ 2,0 G$ du produit ont
servi a rembourser des emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises et des emprunts de filiales. Nous avons distribué 0,3 G$
aux détenteurs de participations ne donnant pas le contréle et aux actionnaires.

Activités d’investissement

Les activités d’investissement ont donné lieu au déploiement de ressources en trésoretie d’'un montant consolidé de 1,9 G$ pour des
acquisitions et des projets d’investissement, contre 1,1 G$ en 2012. Nous avons fait 'acquisition de trois actifs liés a I’énergie
renouvelable, pour un montant de 235 M$, ce qui nous a permis d’accroitre notre capacité de plus de 560 MW, et notre fonds de
propriétés destiné a des occasions a fait 'acquisition de sept propriétés commerciales, pour une contrepartie de 0,5 G$. Nous avons
également continué d’investir dans des projets d’expansion de nos activités liées aux infrastructures et dans nos activités de capital-
investissement. Les cessions ont généré un produit de 0,9 G$ en 2013 (0,6 G§ en 2012).

En 2012, nous avons investi un montant supplémentaire de 199 M$ dans Rouse Properties, aprés la scission partielle de cette société et
de General Growth Properties, tandis que nos activités liées aux infrastructures ont investi un montant supplémentaire de 192 M$ dans
des activités d’aménagement, dont 'expansion de notre réseau ferroviaire en Australie.
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PARTIE 5 - INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES
METHODES COMPTABLES ET CONTROLES INTERNES

Méthodes comptables et jugements et estimations critiques

La préparation d’états financiers conformément aux IFRS exige que la ditrection ait recours a des méthodes comptables appropriées et
établisse des jugements et des estimations qui ont une incidence sur les montants présentés de I'actif et du passif et sur la présentation
des actifs et des passifs éventuels a la date des états financiers ainsi que sur les montants présentés des produits et des charges au cours
de la période de présentation de Iinformation financiere. Nos états financiers de 2012 contiennent une description des méthodes
comptables de la Société ainsi que des jugements et estimations critiques utilisés dans la préparation des états financiers consolidés.

Afin d’établir ces estimations et jugements critiques, la direction s’appuie sur des renseignements externes et des conditions
observables dans la mesure du possible, corroborés par les analyses internes nécessaires. Ces estimations ont été appliquées d’une
manicre conforme a celle de P'exercice précédent et il n’existe aucun engagement, aucune tendance, aucun événement ni aucune
incertitude connus qui, selon nous, influeront de facon importante sur la méthode ou les hypothéses utilisées dans ce rapport. Les
estimations sont touchées, entre autres, par les fluctuations des taux d’intérét et d’autres facteurs parfois trés incertains. Pour plus de
renseignements sur les méthodes comptables et les jugements et estimations critiques, veuillez vous reporter aux principales méthodes
comptables figurant a la note 2 des états financiers consolidés au 31 décembre 2012.

Adoption de normes comptables

i.  Etats financiers consolidés, coentreprises et informations a fournir

En mai 2011, 'TASB a publié trois normes, soit IFRS 10, Fzats financiers consolidés (« TFRS 10 »), TFRS 11, Partenariats (« IFRS 11 »), et
IFRS 12, Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'antres entités (« IFRS 12 »), et a modifié deux normes, soit IAS 27, FEtats Sfinanciers
individuels (« IAS 27 »), et IAS 28, Participations dans des entreprises associées et des coentreprises (« IAS 28 »). Chacune de ces normes, nouvelles
et modifiées, a pris effet le 1er janvier 2013.

IFRS 10 remplace IAS 27 et SIC-12, Consolidation — Entités ad hoc (« SIC-12»). Les exigences en matiere de consolidation sont
supprimées d’TAS 27 et désormais intégrées dans IFRS 10. La nouvelle version d’TAS 27 décrit les normes applicables en matiere de
comptabilisation des placements dans des filiales, des coentreprises et des entreprises associées lorsqu’une entité choisit de présenter
des états financiers individuels (non consolidés) ou y est obligée par des dispositions locales. IFRS 10 identifie le contréle comme la
seule base pour la consolidation, sans tenir compte de la nature de I'entité émettrice, ce qui élimine 'approche de SIC-12 basée sur les
risques et les avantages. Pour qu’un investisseur puisse conclure qu’il exerce le contrdle d’une entité émettrice, il doit posséder les trois
éléments suivants : le pouvoir sur les décisions d’ordre financier et opérationnel de lentité émettrice, I'exposition, ou les droits, a des
rendements variables de cette autre entité émettrice, et la capacité d’utiliser son pouvoir sur entité émettrice afin d’avoir une incidence
sur ses rendements. IFRS 10 exige qu’un investisseur évalue en permanence les modifications du controle qu’il exerce sur Ientité
émettrice et les modifications apportées a son exposition ou a ses droits relativement aux rendements variables de celle-ci.

IFRS 11 remplace IAS 31, Participations dans des coentreprises, et SIC-13, Entités controlées conjointement — Apports non monétaires par des
coentreprenenrs. IFRS 11 s’applique a 'ensemble des parties qui détiennent des intéréts dans un pattenariat. Elle prévoit deux types de
partenariats : les entreprises communes et les coentreprises. Dans le cadre d’une entreprise commune, les parties qui exercent un
controle conjoint sur entreprise ont des droits sur les actifs et des obligations au titre des passifs relatifs a celle-ci. Ces parties doivent
comptabiliser leur quote-part des actifs, des passifs, des produits et des charges conformément aux IFRS applicables. Dans le cadre
d’une coentreprise, les parties qui exercent un controle conjoint sur lentreprise ont des droits sur lactif net de celle-ci et
comptabilisent leur participation dans la coentreprise en appliquant la méthode de la mise en équivalence décrite dans TAS 28. IAS 28
prescrit la maniere dont doivent étre comptabilisées les participations dans des entreprises associées et précise les exigences relatives a
l'application de la méthode de la mise en équivalence lors de la comptabilisation des entreprises associées et des coentreprises.

L’objectif I’'TFRS 12 est d’intégrer les informations a fournir au sujet des intéréts détenus dans d’autres entités et exige qu’une entité
qui est une société mere fournisse de I'information au sujet des jugements et des hypothéses importants servant a déterminer si cette
entité détient le contréle, le contréle conjoint ou une influence notable sur une autre entité, ainsi qu’a établir le type de partenariat,
lorsque cet accord a été structuré sous forme de véhicule distinct. L’entité doit également fournir ces informations lorsque des
modifications surviennent dans les faits et les circonstances qui sont susceptibles de modifier la conclusion de I'entité au cours de la
période de déclaration. Les exigences d’information d’IFRS 12 s’appliquent aux états financiers consolidés intermédiaires des périodes
au cours desquelles surviennent des événements ou des transactions significatifs qui justifient la présentation de telles informations.
Autrement, les informations additionnelles seront incluses dans les états financiers consolidés annuels de la Société.

ii.  Avantages du personnel

En juin 2011, 'TASB a modifié IAS 19, Avantages du personnel (« IAS 19 »), de maniere a modifier certains éléments ayant une incidence
sur les régimes a prestations définies, notamment la comptabilisation de ce qui suit : les écarts actuariels dans les autres éléments du
résultat global, les intéréts sur le passif (ou l'actif) net au titre des prestations définies dans le résultat net, et les couts des services
passés non acquis dans le résultat net a la premicre des deux dates suivantes : a la date de modification du régime ou a la date a laquelle
Pentité comptabilise les cotts de restructuration correspondants ou les indemnités de cessation d’emploi correspondantes.
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iii. Evaluation de la juste valeur

IFRS 13, Foaluation de la juste valenr (« IFRS 13 »), constitue une source unique de directives en vertu des IFRS pour toutes les
évaluations de la juste valeur. IFRS 13 ne modifie pas les cas dans lesquels une entité est tenue d’utiliser la juste valeur, mais elle fournit
pluto6t des directives sur la facon d’évaluer la juste valeur en vertu des IFRS lorsque la juste valeur est permise ou requise. L’application
d’IFRS 13 n’a eu aucune incidence importante sur la méthode qu’utilise la Société pour évaluer ses actifs et ses passifs non financiers.

IFRS 13 exige également la présentation d’informations sur les justes valeurs utilisées dans les états financiers consolidés, remplagant
en partie les exigences d’information d’TFRS 7, Instruments financiers : Informations a fournir. La Société a adopté les exigences
d’information aux termes d’TAS 34, Information financiére intermédiaire, a la note 5.

iv. Présentation des autres éléments du résultat global

En juin 2011, 'TASB a apporté des modifications a IAS 1, Présentation des états financiers (« IAS 1 »). Ces modifications exigent que les
autres éléments du résultat global soient classés en deux catégories, soit les éléments qui pourraient éventuellement étre reclassés en
résultat net et ceux qui ne le seront pas. L’impo6t sur les autres éléments du résultat global doit étre réparti de la méme maniere. Les
états consolidés du résultat global du présent rapport intermédiaire ont été modifiés en vue de refléter les changements de présentation.

Les tableaux suivants présentent les principaux postes des états financiers afin de résumer I'incidence qu’a eue 'adoption d’IFRS 10,
d’IFRS 11 et d’TAS 19 sur nos états financiers consolidés déja publiés au 1er janvier 2012, au 31 décembre 2012 et pour le trimestre clos
le 31 mars 2012.

Au 31 décembre 2012 Au 1 janvier 2012

Montants Montants
déclarés Montants déclarés Montants
antérieurement Ajustement retraités antérieurement Ajustement retraités
Bilans consolidés :
Ressources durables.......c..cooeveriuerinnee. 3283 § 233§ 3516 $ 3155 § 226 $ 3381 §
Placements.........rvverveeriserierisesiannninnns 11 689 (71) 11618 9401 (69) 9332
Total de Pactif 108 644 218 108 862 91 022 214 91 236
Emprunts hypothécaires grevant
des propriétés précises.......coomwrrunnn 33648 $ 72°% 33720 $ 28415 $ 723 28 487 $
Capitaux propres
Participations ne donnant pas
le CONIOle .ouvvnrierririeiiiriiaes 23190 97 23287 18 516 96 18 612
Actions ordinaires ......ccoccoevveerienns 18 160 (10) 18 150 16 743 (6) 16 737
Total du passif et des capitaux
108 644 218 108 862 91 022 214 91 236

PLOPIES covvvvvreerivrrisiiesisissiaesiesissaeias

Trimestre clos le 31 mars 2012

Montants
déclarés Montants

antérieurement Ajustement retraités
Compte consolidé de résultat :
Produits.... 4020 $ 19 § 4039
BENETICE NEL.uuiiiiiieiiciiicc e 720 2 722
Bénéfice net attribuable aUX ACHONNAILES ....u.vuciuieieieiiiiiiicc e nes 416 — 416
Etat consolidé du résultat global :
Autres éléments du résultat global 661 $ ©)$ 655 %
Autres éléments du résultat global attribuable aux actionNAIres ........ccvvvievieveevierieviineireiecicine. 409 € 405
RESULLAL GIODAL......oucveeiiiiiiiiic s 1381 “) 1377
Résultat global attribuable auX ACHONNAILES ...vuvivuieriiiiriiicici s 825 4 821

Modifications futures de méthodes comptables
Instruments financiers

I’TASB a publié IFRS 9, Instruments financiers (« IFRS 9 »), le 12 novembre 2009. Cette norme remplacera IAS 39, Inustruments financiers :
Comptabilisation et évalnation (« IAS 39 »). IFRS 9 prescrit une seule approche pour déterminer si un actif financier doit étre évalué au
cout amorti ou a la juste valeur, en lieu et place des nombreuses régles d’'TAS 39. L’approche d’IFRS 9 est fondée sur le modele
économique que suit entité pour la gestion des actifs financiers et sur les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de Iactif
financier. La nouvelle norme exige également l'utilisation d’une méthode unique de dépréciation, remplacant ainsi les multiples
méthodes de dépréciation d’TAS 39. IFRS 9 entrera en vigueur pour les exercices ouverts a compter du ler janvier 2015. La Société n’a
pas encore déterminé I'incidence d’IFRS 9 sur ses états financiers consolidés.
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DECLARATIONS ET CONTROLES INTERNES DE LA DIRECTION

Contréle interne a ’égard de 'information financiere

Au cours du trimestre clos le 31 mars 2013, aucun changement n’a été apporté a notre controle interne a I'égard de linformation
financiere qui a eu, ou est raisonnablement susceptible d’avoir, une incidence importante sur notre controle interne a I’égard de
l'information financiere.

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

Comme lexige le paragraphe 2c de l'article 5:25d de la Financial Supervision Act des Pays-Bas, les membres du comité de direction
confirment qu’a leur connaissance :

les états financiers inclus dans le présent rapport intermédiaire donnent une image fidele des actifs, des passifs, de la situation
financiere et du résultat net de la Société, ainsi que des activités comprises dans la consolidation prise dans son ensemble;

le rapport de la direction inclus dans le présent rapport intermédiaire comprend une analyse fidele des renseignements requis en vertu
du paragraphe 8 et, §’il y a lieu, du paragraphe 9 de Particle 5:25d de la Financial Supervision Act des Pays-Bas concernant la Société,
ainsi que des activités comprises dans la consolidation prise dans son ensemble.
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MISE EN GARDE A I’EGARD DES DECLARATIONS ET DES INFORMATIONS
PROSPECTIVES

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

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

Les facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats réels différent sensiblement de ceux qui sont envisagés ou indiqués
implicitement dans les déclarations prospectives sont notamment les suivants : I'incidence ou I'incidence imprévue de la conjoncture
économique, de la situation politique et des marchés des pays dans lesquels nous exercons nos activités; le comportement des marchés
des capitaux, notamment les fluctuations des taux d’intérét et de change; les marchés boursiers et financiers mondiaux et la
disponibilit¢ du financement et du refinancement par actions et par emprunt au sein de ces marchés; les mesures stratégiques,
notamment les cessions; la capacité de réaliser et d’intégrer de fagon efficace les acquisitions a nos activités existantes et la capacité de
générer les bénéfices prévus; les changements de conventions et de méthodes comptables utilisées pour présenter la situation
financiere (y compris les incertitudes liées aux hypothéses et aux estimations comptables critiques); I'incidence de I'application de
modifications comptables futures; la concutrence; les risques liés a Pexploitation et a la réputation; les changements liés aux
technologies; les changements liés a la réglementation gouvernementale et a la législation dans les pays ou nous exer¢ons nos activités;
les modifications des lois fiscales; les catastrophes, par exemple les tremblements de tetre et les ouragans; les répercussions possibles
des conflits internationaux ou d’autres événements, notamment des actes terroristes; et les autres risques et facteurs décrits de fagon
détaillée a P'occasion dans les documents que nous déposons aupreés des organismes de réglementation des valeurs mobiliéres au
Canada et aux Etats-Unis.

Nous apportons cette mise en garde : la liste précédente des facteurs importants qui peuvent avoir des répercussions sur les résultats
futurs n’est pas exhaustive. Lorsqu’ils se fient a nos déclarations prospectives pour prendre des décisions, les investisseurs et les autres
personnes devraient examiner attentivement ces facteurs et autres incertitudes ainsi que les événements qui poutraient survenit. Sauf
lorsque 1la loi 'exige, la Société ne s’engage nullement a publier une mise a jour de ces déclarations ou information prospectives, de
facon écrite ou orale, qui pourrait s’avérer nécessaire par suite de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou autrement.

L’offre de rachat visant les actions privilégiées a dividendes cumulatifs rachetables a 7,625 % de série A émises et en circulation (les
«actions privilégiées ») de MPG Office Trust, Inc. (« MPG ») par Brookfield DTLA Inc. (U« acheteur »), filiale enticrement détenue
directe de Brookfield Office Properties Inc. (« BPO »), laquelle aura lieu dans le cadre de la transaction décrite aux présentes, n’est pas
encore en vigueur, et les présentes ne constituent ni une offre d’achat ni une sollicitation de toute offre de vente d’actions privilégiées.
Le présent document est fourni a titre indicatif seulement. Lors de I'entrée en vigueur de P'offre d’achat, I'acheteur déposera un avis
d’offre d’achat sur formulaire TO auprés de la Securities and Exchange Commission (« SEC »), dans lequel figureront une offre
d’achat, une lettre d’accompagnement type et des documents connexes, apres quoi MPG déposera aupres de la SEC une déclaration de
sollicitation/recommandation sur formulaire 14D-9 relativement a 'offre publique d’achat. En outre, Brookfield DTLA Fund Office
Trust Investor Inc. (la « sous-FPI »), société créée dans le cadre de la transaction, pourra déposer une déclaration d’enregistrement
aupres de la SEC visant des actions privilégiées que la sous-FPI pourrait émettre en faveur des porteurs d’actions privilégiées qui
choisissent de ne pas prendre part a I'offre d’achat. Nous suggérons aux porteurs d’actions privilégiées de lire attentivement ces
documents, qui contiendront des renseignements importants, y compris les diverses modalités et conditions de l'offre d’achat. Ces
documents seront expédiés gratuitement a tous les porteurs d’actions privilégiées. En outre, tous ces documents (ainsi que tous les
documents déposés aupres de la SEC par MPG, BPO, Iacheteur ou la sous-FPI ou fournis par ceux-ci) pourront étre consultés
gratuitement sur le site Web de la SEC, a 'adresse www.sec.gov.
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ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
BILANS CONSOLIDES

(NON AUDITE)
(EN MILLIONS)

Actif

Trésorerie et équivalents de trésorerie

AUtres ACHTFS FINANCIETS wveveviieeieieieieieiiecieeiete et e sensens
DDEDILEULS €T AULLES cuvevvivieieiievetetceieete ettt ettt bt es et s et essa bbb seseas st eseseasas s senanenas
SEOCKS rtitetetieiitetete ettt ettt ettt ettt es et s e s et e b ae s e s st e b et et e s s s e b b ese s e et et besetss et seteanananas

Placements

Immeubles de PlaCemMEnt. .. i
Immobilisations COTPOLEIlEs........cvvuiimiiiiiiiiii s
ReSSOULCES AULADIES ...t
Immobilisations INCOTPOTEIES ...
GOOAWIIL 1.ttt ba bbbt etes
Actif dIMPOt diffEré ... s
Total de PACHL .........oooviiiiicicccce et

Passif et capitaux propres
Créditeurs et autres passifs
Emprunts de 12 SOCIEE ......urimrivriiciiciciecc s
Emprunts sans recours

Emprunts grevant des propri¢tés PréCises ...

Emprunts de filiales..
Passif dImMpOt diffEré.....c.oiuviiiiiiiiiiiciiic e
Titres de CAPILAl....cuiuieciiiiii s
Participations d’autres entités dans des fonds consolidés .........couvrriiinininiciiiiiinininns
Capitaux propres

ACtioNS PLVIIEZIEES c..uvvieiiiiiii e

Participations ne donnant pas le CONIOIE ...

ACHONS OFAINAILES 1..ooveveieiie s

Total des CAPIAUR PLOPLES w.cuuvrivrieriiiiiiiiiiriciciciiie ettt

Total du passif et des capitaux propres

1. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT

Note 31 mars 2013 31 déc. 20121
2926 $ 2850 $
56 3280 3111
6 6993 6952
6 6 839 6 581
11 642 11 618
33478 33161
7 32075 31148
3464 3516
5 689 5770
2478 2490
1686 1665
110 550 $ 108 862 $
6 10692 $ 11652 $
3691 3526
6 35049 33 720
6 8 146 7 585
6 570 6425
967 1191
453 425
2901 2901
24 764 23 287
8 17 317 18 150
44 982 44 338
110 550 $ 108 862 §




COMPTES CONSOLIDES DE RESULTAT

(NON AUDITE)
TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION)

PLOAUILS 1ttt snes

Chatrges dIfECES ...vuuuiiiiiiicieiiiic e

Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence

Charges

TOEELEES 1ttt ettt ettt bttt a ettt se et eaenes

Charges du siege SOCIAl ..o

Eléments d’évaluation

Variations de la juste valeur ...

AMOTTISSEMENTS 1.uvvveviviaiereretesesiseeteesesssseseesssesesesessssssssesesessssssesesesens

Imp6t sur le résultat ...

BENETICE NEL vttt

Bénéfice net attribuable aux :

ACHONNAILES 1.vvveieieiecerieieieie ettt sesese s s seaens

Participations ne donnant pas le controle........couiicivcirinicineincnns

Bénéfice net par action :

1. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».

Note 2013 20121
4951 $ 4039 $
(3 420) (2 864)
266 388
(655) (655)
(44) (42)
9 61 343
(365) 297)
©7) (190)
697 $ 722§
360 $ 416 $
337 306
697 $ 722§
8 0,51 $ 0,60 $
8 0,52 $ 0,63 $
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

(NON AUDITE)

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS

(EN MILLIONS) 2013 20121
BENETICE NEL vttt ettt ettt st es et eae et e st et et es et s et s et et e et et et ens et et ene s ererenene 697 $ 722§

Autres éléments du résultat global
Eléments susceptibles d’étre reclassés en résultat net

Eléments d’évaluation

Contrats financiers et contrats de vente d’énergie... .o 100 175
Titres diSponIbles @ 18 Ve ... (11) 41
Placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence ........ccccvcveevivicicncnnee. ) @)
82 209

FICATE A€ CANGE e sessssssssnns (225) 489
IMPOL SUL 1@ FESULLAL ..ot (24) (35)
(167) 663

Eléments qui ne seront pas reclassés en résultat net

Eléments d’évaluation

Réévaluation des immobilisations COrPOLEllEs ... @ (26)

Variations actuarielles liées aux régimes de retraite. ... “) (12)

5) (38)

IMPOL SUL 1@ FESULLAL ..o 11 30

6 ®)

Autres éléments du résultat global.........ciiiiiiiiiii (1e1) 655
RESULLAt GLODAL......ooviiiiici s 536 $ 1377 §

Attribuable aux :

Actionnaires
BENETICE NEL.uiuiievitieieieeteteeeee ettt ettt s et s es et eas st et et easas st es e st et eseaeas st eseaeas 360 $ 416 $
Autres ¢léments du bénéfice global........ciiiiiiiiiii e (57) 405
Résultat global.......ccuiiiiiiiiiiiiii s 303 $ 821 $

Participations ne donnant pas le controle

Bénéfice net 337 $ 306 $

Autres ¢léments du résultat global.........coiiiiiii e (104) 250

Résultat global.........c.oiiiiiiiiiiiic s 233 $ 556 $
1. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».
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ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

(NON AUDITE)

Cumul des autres éléments du résultat global

TRIMESTRE CLOS LE  Capital Bénéfices ) i Participations Total des
31 MARS 2013 social Surplus non Changements Ecart de Fecart de Autres Actions Actions ne donnant pas capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués de propriété! réévaluation change réserves ordinaires privilégiées le controle propres
Solde au 31 décembre
20122, 2855 $ 149 § 6813 $ 487 $ 6890 § 1405 § (449) $ 18150 § 2901 23287 § 44338 §
Variations au cours de
la période
Bénéfice netu.rinnnns — — 360 — — — — 360 — 337 697
Autres éléments du
résultat global............. — — — — 5) (88) 36 (57) — (104) (161)
Résultat global............... — — 360 — 5) (88) 36 303 — 233 536
Distributions aux
actionnaires
Actions ordinaires?. — — 993) — — — — (993) — 906 87)
Actions privilégi¢es — — (36) — — — — (36) — — (36)
Participations ne
donnant pas le
controle...nn. — — — — — — — — — 179) 179)
Autres éléments
Emissions de titres
de capitaux
propres, déduction
faite des rachats ... (23) — (195) — — — — (218) — 327 109
Rémunération
fondée sur des
actions. — (32) — — — — — (32) — 6 (26)
Changements de
Propriété .....cooevveee. — — — 143 — — — 143 — 184 327
Total des variations au
cours de la période ... (23) (32) (804 143 5) (88) 36 (833) — 1477 644
Solde au 31 mars 2013. 2832 § 117§ 5949 § 630 § 6885 $ 1317 § (413) $ 17317 § 2901 24764 § 44982 §
1. Comprennent les profits ou les pertes découlant des changements de propriété des participations dans les filiales consolidées.
2. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».
3. Comprennent un dividende spécial de 906 M$ sous forme de parts de Bookfield Property Partners L.P. en faveur des participations ne donnant pas le controle.
Cumul des autres éléments du résultat global
(NON AUDITE)
TRIMESTRE CLOS LE  Capital Bénéfices Participations Total des
31 MARS 2012 social Surplus non Changements Fcart de Fcart de Autres Actions Actions ne donnant pas capitaux
(EN MILLIONS) ordinaire d’apport distribués de propriété! réévaluation change réserves ordinaires privilégiées le controle propres
Solde au 31 décembre
201 e 2816 $ 125 § 5982 § 475 $ 6399 $ 1456 $ (510) $ 16743 § 2140 18516 § 37399 §
Adoption de normes
comptables?............... — — 6 — — — (12) (6) — 96 90
Variations au cours de
la période
Bénéfice net.vniinnnn — — 416 — — — — 416 — 306 722
Autres éléments du
résultat global............. — — — — 17 249 139 405 — 250 655
Résultat global............... — — 416 — 17 249 139 821 — 556 1377
Distributions aux
actionnaires
Actions ordinaires .. — — @1 — — — — ®1) — — ®81)
Actions privilégiées — — (29) — — — — 29) — — 29)
Participations ne
donnant pas le
controle...nnn. — — — — — — — — — (162) (162)
Autres éléments
Emissions de titres
de capitaux
propres, déduction
faite des rachats ... ®) — (96) — — — — (101) 303 366 568
Rémunération
fondée sur des
ACHONS ..o — 8 — — — — — 8 — 2 10
Changements de
Propriété .....ccoeuuene. — — — (15 — — — (15 — 731 716
Total des variations au
cours de la période ... ) 8 210 (15) 17 249 139 603 303 1493 2399
Solde au 31 mars 2012. 2811 § 133 § 6198 § 460 § 6416 $ 1705 § (383) $ 17 340 $ 2443 20105 § 39888 §
1. Comprennent les profits ou les pertes découlant des changements de propriété des participations dans les filiales consolidées.
2. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».
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TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

(NON AUDITE)

TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS)

Activités opérationnelles

Bénéfice net

Quote-part des bénéfices non distribués comptabilisés selon la méthode de
la mise en EQUIVALEIICE .uuvuviiviieiii e

Variations de 12 Juste VAleUT........ccviiiiiiiii e
AMOTTISSEIMEIILS ovvvveviiisisiisisitiais st
TMPOL AIFELE ...t

Investissements dans les activités d’aménagement résidentiel ........oovivuiiviiinininniiininicinicnnnes

Variation nette des soldes hors trésorerie du fonds de roulement........ccoeeveveveeieeeeererereceveererenenne.

Activités de financement
Emprunts de 1a SOCIEtE CONTIACIES ..uuvuvuiiieiiiiiiiiiiiir s ssasaes

Emprunts de 1a SOCIEtE 1emMDBOULSES.......uuvvrrvrriririrrireiriic i

Papier commercial et emprunts bancaires, montant net.
Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises CONtractés. ...
Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises remboursés ........uvnnivinieiniininenens

Autres emprunts de filiales contractés.....

Autres emprunts de filiales remboursés

Remboursement de titres de Capital ...

Capital fourni par les partenaires au sein du Fonds................

Capital fourni par les actionnaires ne détenant pas le controle........viiriiniiieiicniniciciennnns
Capital remboursé aux actionnaires ne détenant pas le controle.......oceninicicincincininiccinennnns
Emissions d’aCtions PLIVILEZIEES............cevvemmmmrssssssmsmsssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses s
EMissions d’ACHONS OXINAILES ...eresssessssvvvveeeeeeeeeresenesseeseesss s ssssssssssssssssssssssssssssssssss s
Rachats d’actions OFAINAILES ........cuevuieiirieirctcie e
Distributions aux patticipations ne donnant pas le CONrOle.......oiiniiniininicineininiciecciries

Distributions aAUX ACHONNAITES ...veveveveriiririerereisrsieseseessststesesesesessesesesasasessesesesesessssesesesessssesesssssssesesssens

Activités d’investissement

Acquisitions
Immeubles de PlacemMEnt .. ..o
ImmOoDbilisations COTPOTEIES ...
ReESSOULCES AULADIES .. ..vivieiieietctciiie ettt ettt bbb s s s s ens s s sesesnnnas
PIACEIMIENLS vttt ettt sttt sttt stebese s e s et et ebesesesessesesesanessstesenenssesesasenens
AULLES ACHTS FINANCIETS 1uvuvvevevireteici ettt ettt s et ss e bbb sssas s sesese s etesessnsesene

CESSIOMNS cvuvevvruirrteteteaesttesesesesestesetete et sssesesaseatesesesesenessaebesenea e st esesesantatesesesanentasesesesstesesesensnnsesesansnnnsesase
Immeubles de PlACEMENL ...t
ImmOobilisations COTPOTLEIIES ... sn e
PIACEIMIENTS 1.ttt sttt ettt s ettt et esesessasesebesessas s esesesessasebeseseteasebantesessasesesesessanas
AULLES ACHTS FINANCIETS cvveveveeietiirieieteteerisie e ettt eteas st se e sa e setesesesesesesesesessesesesesssseesassnsesesesen

Liquidités et dépots SOUMIS & LESLIICTIONS ...uvuivuieeieiiiieiisiseietiisieiie et sae s sseesaes

Acquisition de filiales, déduction faite des CESSIONS.......ccviriimiiiiviiiriiic e

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Variation de la trésorerie et des équivalents de tréSOTEriC. ..o
FCArt de TEEVAIUATION ...ooovvvvevvvvvves e ssssssssssssssssssssssssssssssss s ssssssssssssssssssssssss s
Solde au début de 1a PEFIOdE ..o
Solde ala fin de 1a Periode... .o

1. Se reporter a la note annexe 2b), « Adoption de normes comptables ».
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2013 20121
697 $ 722§
(169) (353)
(61) (343)
365 297
63 163
895 486
(237) (406)
(536) 82
122 162
350 —
(145) —
48 32
4031 1161
(3 520) (1 450)
1423 979
(950) (508)
(201) (153)
19 50
557 467
(230) —
— 294
17 14
(240) (106)
(179) (162)
(123) (110)
857 508
(735) (178)
(488) (514)
) —
(63) (126)
(578) ©73)
354 298
12 20
138 1
419 274
@) 2
31 74
(916) (422)
63 248
13 26
2 850 2031
2926 $ 2305 $




NOTES ANNEXES
1. INFORMATION SUR LA SOCIETE

Brookfield Asset Management Inc. (« Brookfield » ou la « Société ») est une société de gestion d’actifs alternatifs d’envergure mondiale.
La Société posséde et gere des actifs en axant ses activités sur les propriétés, 'énergie renouvelable, les infrastructures, le capital-
investissement et "aménagement résidentiel. La Société est inscrite a la Bourse de New York, a la Bourse de Toronto et a la Bourse
Euronext sous les symboles BAM, BAM.A et BAMA, respectivement. La Société a été constituée conformément a des statuts de
fusion en vertu de la Loz sur les sociétés par actions (Ontatio) et est inscrite en Ontario, au Canada. Le bureau principal de la Société est
situé a Brookfield Place, 181 Bay Street, suite 300, Toronto (Ontario) M5] 2T3.

2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
a) Déclaration de conformité

Les présents états financiers consolidés intermédiaires résumés ont été préparés conformément a la Norme comptable internationale
(«IAS ») 34, Information financiere intermédiaire, et selon les mémes méthodes comptables publiées dans les états financiers consolidés
audités de P'exercice clos le 31 décembre 2012.

Ces états financiers intermédiaires doivent étre lus en paralléle avec le plus récent rapport annuel publié par la Société, qui comprend
Iinformation nécessaite ou pertinente pour comprendre les activités de la Société et la présentation des états financiers. Plus
particuliérement, sauf dans les cas mentionnés a la note annexe 2b) ci-apres, les présents états financiers intermédiaires suivent les
principales méthodes comptables de la Société qui sont présentées a la note 2 des états financiers consolidés de I'exercice clos le
31 décembre 2012 inclus dans le rapport annuel.

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

Les résultats présentés dans ces états financiers consolidés intermédiaires ne représentent pas nécessairement les résultats qui
pourraient étre obtenus pour I'exercice entier. Certains montants des périodes précédentes ont été reclassés afin que leur présentation
soit conforme a celle de la période considérée.

La publication des présents états financiers consolidés intermédiaires a été autorisée pat le conseil d’administration de la Société le
8 mai 2013.

b) Adoption de normes comptables
i.  Etats financiers consolidés, coentreprises et informations a fournir

En mai 2011, I'TASB a publié trois normes, soit IFRS 10, Etats Sfinanciers consolidés (« IFRS 10 »), IFRS 11, Partenariats (« IFRS 11 »), et
IFRS 12, Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'antres entités (« IFRS 12 »), et a modifié deux normes, soit IAS 27, Etats financiers
individuels (« IAS 27 »), et IAS 28, Participations dans des entreprises assocides et des coentreprises (« IAS 28 »). Chacune de ces normes, nouvelles
et modifiées, a pris effet le 1er janvier 2013.

IFRS 10 remplace IAS 27 et SIC-12, Consolidation — Entités ad hoc (« SIC-12»). Les exigences en matiere de consolidation sont
supprimées d’IAS 27 et désormais intégrées dans IFRS 10. La nouvelle version d’IAS 27 décrit les normes applicables en matiere de
comptabilisation des placements dans des filiales, des coentreprises et des entreprises associées lorsqu’une entité choisit de présenter
des états financiers individuels (non consolidés) ou y est obligée par des dispositions locales. IFRS 10 identifie le controle comme la
seule base pour la consolidation, sans tenir compte de la nature de I'entité émettrice, ce qui élimine 'approche de SIC-12 basée sur les
risques et les avantages. Pour qu’un investisseur puisse conclure qu’il exerce le contréle d’une entité émettrice, il doit posséder les trois
¢éléments suivants : le pouvoir sur les décisions d’ordre financier et opérationnel de I'entité émettrice, I'exposition, ou les droits, a des
rendements variables de cette autre entité émettrice, et la capacité d’utiliser son pouvoir sur entité émettrice afin d’avoir une incidence
sur ses rendements. IFRS 10 exige qu’un investisseur évalue en permanence les modifications du controle qu’il exerce sur Ientité
émettrice et les modifications apportées a son exposition ou a ses droits relativement aux rendements variables de celle-ci.

IFRS 11 remplace IAS 31, Participations dans des coentreprises, et SIC-13, Entités controlées conjointement — Apports non monétaires par des
coentreprenenrs. IFRS 11 s’applique a 'ensemble des parties qui détiennent des intéréts dans un pattenariat. Elle prévoit deux types de
partenariats : les entreprises communes et les coentreprises. Dans le cadre d’une entreprise commune, les parties qui exercent un
controle conjoint sur I'entreprise ont des droits sur les actifs et des obligations au titre des passifs relatifs a celle-ci. Ces parties doivent
comptabiliser leur quote-part des actifs, des passifs, des produits et des charges conformément aux IFRS applicables. Dans le cadre
d’'une coentreprise, les parties qui exercent un controle conjoint sur lentreprise ont des droits sur lactif net de celle-ci et
comptabilisent leur participation dans la coentreprise en appliquant la méthode de la mise en équivalence décrite dans IAS 28. IAS 28
prescrit la maniere dont doivent étre comptabilisées les participations dans des entreprises associées et précise les exigences relatives a
'application de la méthode de la mise en équivalence lors de la comptabilisation des entreptises associées et des coentreprises.

L’objectif d’TFRS 12 est d’intégrer les informations a fournir au sujet des intéréts détenus dans d’autres entités et exige qu’une entité
qui est une société mere fournisse de I'information au sujet des jugements et des hypothéses importants servant a déterminer si cette
entité détient le contrdle, le controle conjoint ou une influence notable sur une autre entité, ainsi qu’a établir le type de partenariat,
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lorsque cet accord a été structuré sous forme de véhicule distinct. L’entité doit également fournir ces informations lorsque des
modifications surviennent dans les faits et les circonstances qui sont susceptibles de modifier la conclusion de I'entité au cours de la
période de déclaration. Les exigences d’information d’IFRS 12 s’appliquent aux états financiers consolidés intermédiaires des périodes
au cours desquelles surviennent des événements ou des transactions significatifs qui justifient la présentation de telles informations.
Autrement, les informations additionnelles seront incluses dans les états financiers consolidés annuels de la Société.

il.  Avantages du personnel

En juin 2011, 'TASB a modifié IAS 19, Avantages du personnel (« IAS 19 »), de maniere a modifier certains éléments ayant une incidence
sur les régimes a prestations définies, notamment la comptabilisation de ce qui suit : les écarts actuariels dans les autres éléments du
résultat global, les intéréts sur le passif (ou l'actif) net au titre des prestations définies dans le résultat net, et les couts des services
passés non acquis dans le résultat net a la premiere des deux dates suivantes : a la date de modification du régime ou a la date a laquelle
Pentité comptabilise les couts de restructuration correspondants ou les indemnités de cessation d’emploi correspondantes.

iii. Evaluation de la juste valeur

IFRS 13, Evaluation de la juste valenr (« IFRS 13 »), constitue une source unique de directives en vertu des IFRS pour toutes les
évaluations de la juste valeur. IFRS 13 ne modifie pas les cas dans lesquels une entité est tenue d’utiliser la juste valeur, mais elle fournit
plutoét des directives sur la facon d’évaluer la juste valeur en vertu des IFRS lorsque la juste valeur est permise ou tequise. L’application
d’IFRS 13 n’a eu aucune incidence importante sur la méthode qu’utilise la Société pour évaluer ses actifs et ses passifs non financiers.

IFRS 13 exige également la présentation d’informations sur les justes valeurs utilisées dans les états financiers consolidés, remplagant
en partie les exigences d’information d’IFRS 7, Iustruments financiers : Informations a fournir. La Société a adopté les exigences
d’information aux termes d’IAS 34, Information financiere intermédiaire, 3 la note 5.

iv. Présentation des autres éléments du résultat global

En juin 2011, 'TASB a apporté des modifications a IAS 1, Présentation des états financiers (« IAS 1 »). Ces modifications exigent que les
autres éléments du résultat global soient classés en deux catégories, soit les éléments qui poutraient éventuellement étre reclassés en
résultat net et ceux qui ne le seront pas. L’impot sur les autres éléments du résultat global doit étre réparti de la méme maniere. Les
états consolidés du résultat global du présent rapport intermédiaire ont été modifiés en vue de refléter les changements de présentation.

Les tableaux suivants présentent les principaux postes des états financiers afin de résumer I'incidence qu’a eue 'adoption d’IFRS 10,
d’IFRS 11 et I’'TAS 19 sur nos états financiers consolidés déja publiés au 1er janvier 2012, au 31 décembre 2012 et pour le trimestre clos
le 31 mars 2012.

Au 31 décembre 2012 Au 1 janvier 2012
Montants Montants
déclarés Montants déclarés Montants
antérieurement Ajustement retraités antérieurement Ajustement retraités
Bilans consolidés :
Ressources durables.......ocovvveeeveennnns 3283 $§ 233 % 3516 $ 3155 § 226 % 3381 $§
Placements ........oovuerveerireeisnesecisnnnnns 11 689 (71) 11618 9401 (69) 9332
Total de Pactif......coooververieerirciierine 108 644 218 108 862 91 022 214 91 236
Emprunts hypothécaires grevant
des propriétés précises.........vwmennnn. 33648 $ 72°$ 33720 $ 28415 $ 723 28 487 $
Capitaux propres
Participations ne donnant pas
le controle.....rinrieriieeinne. 23190 97 23287 18 516 96 18 612
Actions ordinaires..........coevuerrenncs 18 160 (10) 18 150 16743 (6) 16 737
Total du passif et des capitaux
PLOPIES covvverrieiiesiiesises i 108 644 218 108 862 91 022 214 91 236

Trimestre clos le 31 mars 2012

Montants
déclarés Montants

antérieurement Ajustement retraités
Compte consolidé de résultat :
Produits........ et 4020 $ 19 § 4039 $
BENETICE NEL cuuiiiiiiiiic e, 720 2 722
Bénéfice net attribuable auX ACHONNAILES ......cvuivuiiiiiriiicicc e saesenes 416 — 416
Etat consolidé du résultat global :
Autres éléments du résultat global ... e —————————— 661 $ ©) $ 655 %
Autres éléments du résultat global attribuable aux actionNaires.........c.covevvvcvcviccciieicniciccicean: 409 4) 405
RESUIAL GIODAL ... s 1381 (&) 1377
Résultat global attribuable aUX ACHONNAILES..........cuiviviiiiiiiiieiee s sesesaees 825 4 821
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) Modifications futures de méthodes comptables
Instruments financiers

L’TASB a publié IFRS 9, Instruments financiers (« IFRS 9 »), le 12 novembre 2009. Cette norme remplacera IAS 39, Instruments financiers :
Comptabilisation et évalnation (« IAS 39 »). IFRS 9 prescrit une seule approche pour déterminer si un actif financier doit étre évalué au
cout amorti ou a la juste valeur, en lieu et place des nombreuses regles d’IAS 39. L’approche d’IFRS 9 est fondée sur le modele
économique que suit Ientité pour la gestion des actifs financiers et sur les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de Iactif
financier. La nouvelle norme exige également l'utilisation d’une méthode unique de dépréciation, remplacant ainsi les multiples
méthodes de dépréciation d’TAS 39. IFRS 9 entrera en vigueur pour les exercices ouverts a compter du 1er janvier 2015. La Société n’a
pas encore déterminé l'incidence d’IFRS 9 sur ses états financiers consolidés.

3. INFORMATION SECTORIELLE
a) Secteurs opérationnels

A des fins de gestion, les activités de la Société sont regroupées dans cing secteurs opérationnels pour lesquels la Société prend des
décisions relatives a 'exploitation et a P'attribution du capital et évalue la performance.

i Le secteur « Gestion d’actifs et autres services » comprend nos services liés a la gestion d’actifs, a la construction et aux
immeubles. Ces activités génerent des honoraires de services contractuels gagnés aupres d’entités consolidées qui sont inclus
dans nos autres secteurs et aupres de tiers relativement a la prestation de services de gestion, y compris la gestion de nos fonds
de capital-investissement institutionnels et de nos entités cotées en Bourse, a la gestion de projets de construction et aux
activités liées a la relocalisation résidentielle, aux franchises et au courtage. Ces activités se distinguent également par l'utilisation
relativement faible des immobilisations corporelles par rapport a nos autres secteurs d’activité.

i. Les activités liées aux immeubles concernent principalement les immeubles de bureaux, les commerces de détail, le financement
immobilier, 'investissement dans des occasions et 'aménagement d’immeubles de bureaux situés surtout dans les grandes villes
d’Amérique du Nord, d’Australie, du Brésil et d’Europe. Le bénéfice tiré des activités liées aux immeubles se compose
principalement du revenu de location et, dans une moindre mesure, du revenu d’intérét et de dividendes. Presque toutes ces
activités seront détenues par lintermédiaire de Brookfield Property Partners L.P., dans laquelle nous détiendrons une
participation de 92,5 % apres la distribution d’une participation de 7,5 % a nos actionnaires en avril 2013.

ii. Les activités de production d’énergie renouvelable sont principalement composées des centrales hydroélectriques faisant partie
des réseaux hydrographiques nord-américains et brésiliens et des centrales éoliennes en Amérique du Nord. Les activités liées a
Iénergie de la Société sont détenues et exploitées par I'intermédiaire d’une participation de 65 % dans Brookfield Renewable
Enetgy Partners L.P. (« BREP ») et d’une filiale en propriété exclusive de la Société qui exerce des activités d’achat et de vente
d’énergie, principalement au nom de BREP.

iv. Les activités liées aux infrastructures concernent principalement les services publics, le transport et I’énergie, les terres
d’exploitation forestieres et 'aménagement agticole en Australie, en Amérique du Nord, en Europe et en Amérique du Sud, et
sont principalement détenues et exploitées par lintermédiaire d’une participation de 28 % dans Brookfield Infrastructure
Partners L.P. et de placements directs dans certaines des activités lies aux ressources durables de la Société.

V. Les activités liées au capital-investissement et a "'aménagement résidentiel comprennent les placements et les activités supervisés
par notre groupe du capital-investissement, dont les placements directs ainsi que les placements dans nos fonds de capital-
investissement institutionnels. Le mandat de nos fonds de capital-investissement institutionnels consiste a investir dans une
gamme variée de secteurs, méme si actuellement, les portefeuilles contiennent un certain nombre de placements dont le
rendement est touché de fagon importante par le secteur de la construction d’habitations en Amérique du Nord. Les
placements directs comprennent une participation dans Norbord Inc., un fabricant de panneaux, et deux entreptises
d’aménagement résidentiel cotées en Bourse, soit Brookfield Residential Properties Inc., une société qui construit des
immeubles résidentiels et qui aménage des terrains en Amérique du Nord, et Brookfield Incorporacoes S.A., une société qui
aménage des copropriétés au Brésil. Habituellement, les activités de ce secteur se caractérisent par une démarche de placement
qui est davantage axée sur les occasions. En outre, ces activités ne sont pas intégrées aux principales plateformes d’exploitation,
contrairement aux actifs de nos activités liées aux immeubles, a énergie renouvelable et aux infrastructures.

Toutes les autres activités au niveau de la Société qui ne sont pas attribuées a I'un de ces cing secteurs opérationnels sont incluses dans
les activités du siége social/non attribuées, telles que la trésoretie et les actifs financiers, les emprunts généraux sans recours, les actions
privilégiées et le fonds de roulement net de la Société.

b) Base d’évaluation
i Flux de trésorerie liés aux opérations

La Société considere les flux de trésorerie liés aux opérations comme une mesure clé de sa performance financicre et définit ceux-ci
comme le bénéfice net avant les variations de la juste valeur, les amortissements et I'impot différé, en y incluant certains profits sur
cession qui ne sont pas autrement inclus dans le bénéfice net tel que celui-ci est déterminé en vertu des IFRS. Les flux de trésorerie liés
aux opérations comprennent la quote-part des flux de trésorerie liés aux opérations des participations comptabilisés selon la méthode
de la mise en équivalence revenant a la Société et excluent les couts de transaction découlant de regroupements d’entreprises, lesquels
doivent, en vertu des IFRS, étre passés en charges a mesure qu’ils sont engagés. Les flux de trésorerie liés aux opérations comprennent
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les profits sur cession, car I'achat et la vente d’actifs s’inscrivent dans le cours normal des activités de la Société. Brookfield se sert des
flux de trésorerie liés aux opérations pour évaluer ses résultats opérationnels et la valeur de ses activités. La Société n’utilise pas les flux
de trésorerie liés aux opérations comme une mesure de la trésorerie générée par ses activités.

La définition des flux de trésorerie liés aux opérations de la Société peut étre différente de la définition utilisée par d’autres sociétés et
de la définition de flux de trésorerie liés aux opérations utilisée par ’Association des biens immobiliers du Canada (la « REALpac ») et
la National Association of Real Estate Investment Trusts, Inc. (la « NAREIT »), entre autres raisons parce que la définition de la
NAREIT est fondée sur les principes comptables généralement reconnus des Etats-Unis et non sur les IFRS. Les principales
différences observées lors du rapprochement de la définition des flux de trésorerie liés aux opérations de la Société avec celle de la
REALpac ou de la NAREIT sont les suivantes : 'inclusion des profits ou des pertes sur cession qui se produisent dans le cours normal
des activités et de I'impot exigible en espéces sur ces profits, le cas échéant; des profits ou des pertes de change sur les éléments
monétaires qui ne font pas partie des investissements nets de la Société dans des établissements a I’étranger; et des profits ou des pertes
a la vente d’un investissement dans un établissement a I’étranger.

if. Autre information sectorielle — Eléments d’évaluation

Aux fins de Pévaluation de sa performance, la Société utilise également de I'information financiére liée a la réévaluation des actifs et des
passifs comme les variations de la juste valeur et 'amortissement, qui sont inclus dans le résultat net consolidé, et les éléments
d’évaluation, qui sont inclus dans les autres éléments du résultat global, ainsi que la quote-part de ces éléments inscrits dans les
placements comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence revenant a la Société. Collectivement, ces montants sont appelés
les « éléments d’évaluation ».

ii. Information sectorielle sur le bilan

L’information sectorielle sur le bilan qui est prise en compte par la Société comprend les actifs sectoriels, soit le total de Pactif autre que
les placements dans des entreprises associées, moins les créditeurs et autres passifs ainsi que les passifs d’imp6t différé; les placements
dans des entreprises associées; le montant total des emprunts sectoriels, y comptis les titres de capital; les participations ne donnant pas
le contrdle de chaque secteur ainsi que les actions privilégiées et ordinaires de chaque secteur.

iv. Répartition et évaluation sectorielle

Les mesures sectorielles comprennent des montants gagnés aupres d’entités consolidées qui sont éliminés au moment de la
consolidation. Les deux principaux ajustements consistent a inclure les produits tirés de la gestion d’actifs imputés aux entités
consolidées dans les produits du secteur de la gestion d’actifs et autres services de la Société et a comptabiliser une charge
correspondante a titre de charge du siege social du secteur pertinent, et 2 comptabiliser les intéréts liés aux emprunts conclus entre des
entités consolidées a titre de produits et de charges d’intéréts dans les secteurs pertinents. Ces montants sont établis d’apres les
modalités des contrats de gestion d’actifs et des ententes d’emprunt conclus entre les entités consolidées. La Société attribue les charges
liées aux fonctions partagées, comme les technologies de 'information et I’audit interne, en vertu de politiques officielles. Autrement,
ces charges seraient incluses dans le secteur des activités du siege social.
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©) Résultats opérationnels sectoriels

Secteurs opérationnels

Charges
Capital- du siege
Gestion investissement social/
d’actifs et ’ et charges
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE autres Energie aménagement non Données
31 MARS 2013 (EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel attribuées Ajustements Note consolidées
Produits......cveeveereerieciieniineienes 1052 $ 1119 § 412§ 651 § 1664 $ 57§ “$ i 4951 §
Charges ditectes......cooownrriinnrinnns (963) (572) (130) (335) (1384 14 (22 ii (3 420)
Flux de trésorerie liés aux
opérations comptabilisés selon
la méthode de la mise en
EQUIVAlence ... — 104 6 75 8 4 197) iii —
Profits sur cession .. — 32 172 106 62 59 (431) iv —
Charges dintéréts ... — (278) (103) 111) (73) 90) — v (655)
Charges du si¢ge social/non
attribuées.... — (45) 12) (40) ) (44 106 vi (44)
Impot exigible .. — ) 3) (@) 12) (4) 34 vii —
Participations ne donnant pas
le controle dans les flux de
trésorerie liés aux opérations.... — (187) 94 (251) (115) (10) 657 viii —
Flux de trésorerie liés aux
OPELAtIONS .ovvvevieeiveciicirieniirinns 89 § 165 § 248 § 88 § 141§ 42)$
Résultat Nt 105 $ 332 § 27$ 2 $ 26 $ 74 $
Secteurs opérationnels
Chatges
Capital- du sicge
Gestion investissement social/
d’actifs et ; et charges
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE autres Energie aménagement non Données
31 MARS 2012 (EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel attribuées Ajustements Note consolidées
Produit 916 $ 802 § 363 $ 482§ 1419 § 80 § 23) % i 4039 $
Charges directes.....coo.uvrvrrireirnns (866) (301) (109) (255) (1 280) 27) (26) ii (2 864)
Flux de trésorerie liés aux
opérations comptabilisés selon
la méthode de la mise en
Equivalence ... 4 76 4 50 (5) 8 (137) iii —
Profits sur cession ... — 77 214 — — 51 (342) iv —
Charges dINtrets c.uuvvrrrnrrinnns — (293) (110) 1) (72) 98) 9 v (655)
Charges du siege social/non
AIDUEES oo — (39) ©) 27) (16) 42 91 vi (42)
Impot exigible oo — 3) (5) 1) 15) 3) 27 viii —
Participations ne donnant pas
le controle dans les flux de
trésorerie liés aux opérations.... — (147) 77 (112) 17 (11) 364 viii —
Flux de trésorerie liés aux
OPELALONS w.ovovvvreriririricrieiens 54§ 172§ 271 § 46 $ 14§ 42)$
Résultat Net.....cweceeeiecrrreiereienes 46 $ 505 § 19 § 79 248 (137) $
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1. Produits

Les ajustements apportés aux produits sont composés d’honoraires de gestion gagnés aupres d’entités consolidées totalisant 85 M$
(65 M$ en 2012) et de produits d’intéréts tirés d’emprunts conclus entre des entités consolidées de néant (9 M$ en 2012), lesquels ont
été éliminés au moment de la consolidation afin de calculer les produits consolidés de la Société.

Les ajustements apportés aux produits comprennent également le reclassement dans les produits des pertes sur cession totalisant
81 M$ (profits sur cession de 51 M$ en 2012) qui sont comptabilisées a titre de profits sur cession dans les résultats sectoriels.

ii. Charges directes

Les ajustements apportés aux charges directes refletent la réaffectation de charges sectorielles non attribuées totalisant 22 M$ (26 M$
en 2012) qui sont incluses au titre des charges directes dans les comptes consolidés de résultat.

iii. Flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence.

La Société définit les flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence comme la quote-
part des flux de trésorerie liés aux opérations découlant de ses placements dans ses entreprises associées (placements comptabilisés
selon la méthode de la mise en équivalence), laquelle est déterminée en appliquant la méme méthodologie qui est utilisée aux fins de
Pajustement du bénéfice net des entités consolidées. Les flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la
mise en équivalence sont combinés aux variations de la juste valeur comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence dans les
comptes consolidés de résultat de la Société. Le tableau suivant présente le résultat comptabilisé selon la méthode de la mise en
équivalence dans les flux de trésorerie liés aux opérations et les éléments ne faisant pas pattie des flux de trésorerie liés aux opérations
qui sont comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence.

Capital-
Gestion investissement
d’actifs et et
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2013 autres Energie aménagement Siege Données
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social consolidées
Flux de trésorerie liés aux opérations...... — % 104 $ 6% 75 % 8 % 43 197
Flux de trésorerie liés aux opérations —
produits sous forme d’honoraires.......... — — — 1 — — 1
Variations de la juste valeur et autres....... — 137 2 (66) — 1) 68
Résultat comptabilisé selon la méthode
de la mise en équivalence .......cccceeuunnce. — 9 241 $ 49 10 $ 8 $ 38 266
Capital-
Gestion investissement
d’actifs et et
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2012 autres Energie aménagement Siege Données
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social consolidées
Flux de trésorerie liés aux opérations...... 4% 76 $ 4% 50 $ 5)$ 8 % 137
Variations de la juste valeur et autres....... — 303 (3) (49) 2 2 251
Résultat comptabilisé selon la méthode
de la mise en équivalence .......cccceeunence. 4% 379 § 1% 193 3)$ 63 388
iv. Profits sur cession

Les profits sur cession comprennent des profits et des pertes comptabilisés en résultat net et découlant de transactions qui ont eu lieu
au cours de la période considérée, ajustés pour tenir compte des variations de la juste valeur et de ’écart de réévaluation comptabilisés
au cours de périodes précédentes. Les profits sur cession comprennent également des montants qui sont comptabilisés directement
dans les capitaux propres a titre de changements de propriété plutot qu’en résultat net, car ces montants découlent d’un changement de
propriété d’une entité consolidée.

Les ajustements apportés aux profits sur cession sont composés de montants qui sont inclus dans les composantes suivantes des états
financiers de la Société :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS (EN MILLIONS) 2013 2012

Résultat net
PLOAUILS vttt ettt ettt et et e st et e s ae et e e et satesteste st estestesseseeaseesesseessestentesessententess e senseesesaeereensententestensessensessesas 81 $ 51 %

Capitaux propres

Variations de la juste valeur comptabilisées au cours de périodes précédentes. ... 10 77

ELCALt @ TEEVAIUALION...coco oo oo 172 214

Changements de PIOPIIGLE........cuuiuiuiiiiiiiriiiicci s ssaes 168 —
350 291
431 $ 342§
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V. Charges d’intéréts

Les ajustements apportés aux charges d’intéréts sont composés des intéréts sur les emprunts conclus entre les entités consolidées de
néant (9 M$ en 2012) et qui ont été éliminés au moment de la consolidation, ainsi que des produits connexes.

vi. Chatges du siege social/charges non attribuées

Les ajustements apportés aux charges du siége social/charges non attribuées sont composés d’honoraires de gestion liés aux setvices
que se sont rendus des entités consolidées qui totalisent 84 M$ (65 M$ en 2012) et qui ont été éliminés au moment de la consolidation,
et de charges de 22 M$ (26 M$ en 2012) qui n’ont pas été attribuées a un secteur ou a une gamme de services en particulier, mais qui
sont incluses au titre des charges directes de la Société dans les comptes consolidés de résultat de la Société.

vii. Impot exigible

L’impot exigible est inclus dans les flux de trésorerie liés aux opérations sectorielles, mais est regroupé avec 'impot différé, au titre de
I'imp6t sur le résultat dans les comptes consolidés de résultat de la Société.

viii.  Participations ne donnant pas le controle dans les flux de trésorerie liés aux opérations

La Société définit les participations ne donnant pas le contréle dans les flux de trésorerie liés aux opérations comme les participations
ne donnant pas le contréle moins la quote-part des ajustements nécessaires pour convertir le bénéfice net attribuable aux actionnaires
en flux de trésorerie liés aux opérations. Le tableau suivant présente les participations ne donnant pas le controle incluses dans les
participations ne donnant pas le controle dans les flux de trésorerie liés aux opérations ainsi que les principaux éléments de
rapprochement.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2013 2012

Participations ne donnant pas le contréle dans les éléments suivants :

Flux de trésorerie liés aux opérations.. (657) $ (364) $

Profits sur cession 86 43

Variations de 12 Juste VAICUT ..o (20) (167)

Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence — variations de la juste valeur et

AULTES ©ovevvevneeereneueeseaessesesesseaesseseaeseae s ese b st be s ese b e st b s sae s e s et bt eae b e et ee bt s b et bt st ae b et e et e et h st ae ettt e e h et h et sees 27 (18)

AMOTHSSCIMICIILS ..o evvaistiieiatietit ittt bbb bbb bbb bbb bbbt 200 156

IMPOL SUL L@ FESULLAL ..ot 27 44
Résultat net attribuable aux participations ne donnant pas le CONIOIE ... (337) $ (306) $
ix. Rapprochement du total des flux de trésorerie liés aux opérations de I'entité et du bénéfice net

Le tableau suivant présente un rapprochement de la somme des flux de trésorerie liés aux opérations de chaque secteur opérationnel et
du siege social et des flux de trésorerie liés aux opérations non attribués a un secteur (« total des flux de trésorerie liés aux opérations
de P’entité ») avec le bénéfice net.

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS
(EN MILLIONS) 2013 2012

Total des flux de trésorerie liés aux opérations de Pentité........couviiemiriininiiiinniniece s 689 $ 515 §

Ajustements
Moins : mesures liées aux flux de trésorerie liés aux opérations de I'entité

Profits non comptabilisés en réSUltat NEt ..ot (350) (291)
Flux de trésorerie liés aux opérations comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence............. (198) (137)
Impo6t exigible 34 27
Participations ne donnant pas le contréle dans les flux de trésorerie liés aux opérations ... 657 364
Ajouter : composantes des états financiers non incluses dans les flux de trésorerie liés aux opérations
Bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence 266 388
Variations de la juste valeur 61 343
AMOTHSSCITICIITS w.uvuiveieeieieiiieiaeieteieise bt sae bbb e bbb bbb s bbbt (365) (297)
IMPOL SUL L@ FESUIAL w.vueeieiiiiict s 7 (190)
TOtal dES AJUSLEMEIES. ...couieeiiiiiieiiisicicii bbb bbb bbb 8 207
BNETICE N vttt ettt e ettt e b et st e s et eneeten s et es s et es e et entesenter et et ese et en s et en s et entete st ene s ens et ent et enterentenens 697 $ 722 %
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d) Informations liées aux autres secteurs — Eléments d’évaluation

Le tableau suivant regroupe les éléments importants liés a la réévaluation périodique des actifs et des passifs, y compris la quote-part de
ces éléments revenant a la Société qui est incluse dans le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence et la part de
ces éléments qui est attribuable aux participations ne donnant pas le contréle. Les éléments comptabilisés selon la méthode de la mise
en équivalence qui sont présentés dans le tableau suivant comprennent la quote-part des variations de la juste valeur et des
amortissements revenant a la Société qui est incluse dans le résultat comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence, tel qu’il

est présenté a la note 3c)iii).

Secteurs opérationnels

Capital-
Gestion investissement
d’actifs et et
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2013 autres Energie aménagement Siege Données
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social consolidées
Comptabilisés en résultat net
Variations de la juste valeur.................. 28 § 240 $ G1S$ (107) $ 42)$ M$ 61§
Variations de la juste valeur
comptabilisées selon la méthode de
la mise en équivalence et autres ........ — 137 2 (66) — @ 68
AMOLISSEMENLS ..ooververecveciiieeaisienaans (10) (62) (133) (89) (67) 4 (365)
18 315 (180) (262) (109) (12) (236)
Comptabilisés dans les autres éléments
du résultat global — 44 16 12 4 1 77
Total des éléments de réévaluation........... 18 359 (170) (250) (105) 11 (159)
Participations ne donnant pas le
controle incluses dans les
¢éléments susmentionnés’ .........coeeeeunnnne — (130) 50 185 68 3 176
Eléments d’évaluation ......occcoocccevevvvvvvnee 18 § 229 § (120) $ (65) $ (37)$ ®)$ 17 §
1. Comprend les participations ne donnant pas le controle liées aux éléments d’évaluation comptabilisés en résultat net et dans les autres éléments du résultat global, et exclut les
participations ne donnant pas le controle liées aux flux de trésorerie liés aux opérations, tel qu’il est expliqué a la note annexe 3c)viii).
Secteurs opérationnels
Capital-
Gestion investissement
d’actifs et ’ et
POUR LE TRIMESTRE CLOS LE 31 MARS 2012 autres Energie aménagement Siege Données
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social consolidées
Comptabilisés en résultat net
Variations de la juste valeur.................. — $ 389 $ 31$ 37N$ s 21§ 343 $
Variations de la juste valeur
comptabilisées selon la méthode de
la mise en équivalence et autres ........ — 303 3) (49) 2 2 251
AMOLISSEMENLS ..ooverveecvierieeveieianns 8) (42) (130) (50) (606) 1) (297)
®) 650 (102) (136) (125) 18 297
Comptabilisés dans les autres éléments
du résultat global — 48 79 2 (11) 53 171
Total des éléments d’évaluation................ ®) 698 (23) (134) (136) 71 468
Participations ne donnant pas le
controle incluses dans les
éléments susmentionnés! .......ccveeuennee — (301) 76 97 92 ) (41)
Eléments d’évaluation ......ooccoceecccovveevnnenns ®)$ 397 $ 53§ (37) $ (44) $ 66 $ 427 $
1. Comprend les participations ne donnant pas le controle liées aux éléments d’évaluation comptabilisés en résultat net et dans les autres éléments du résultat global, et exclut les

participations ne donnant pas le contréle liées aux flux de trésorerie liés aux opérations, tel qu’il est expliqué a la note annexe 3c)viii).
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e) Situation financiere sectorielle

Secteurs opérationnels

Capital-
Gestion investissement
d’actifs et et Total des
AU 31 MARS 2013 autres Energie aménagement Siege secteurs a
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social présenter Note
Actifs sectotiels....ocenieunnne. 1784 $ 38448 $ 15572 § 14779 $ 9496 $ 1567 $ 81646 $ i
Placements 192 8211 326 2585 233 95 11 642
Emprunts (317) (21 923) (7 230) 8077) (5101) (5 205) (47 853) il
Participations ne donnant
pas le contrdle
par secteur — (12 391) (3 888) (6729) (2122) 87) (25217) i
Actions privilégiées — — — — — (2 901) (2901)
Actions ordinaires par
SECLEUL wavvrrvrerereereieereaeneenes 1659 $ 12345 § 4780 $ 2558 $ 2506 $ (6531) % 17317 §
Secteurs opérationnels
Capital-
Gestion investissement
d’actifs et ’ et Total des
AU 31 DECEMBRE 2012 autres Energie aménagement Siege secteurs a
(EN MILLIONS) services Immeubles renouvelable Infrastructures résidentiel social présenter Note
Actifs sectotiels....crreerennee 1855 § 37622 $ 14303 $ 14710 $ 9475 $ 1202 $ 79167 $ i
Placements. 67 8143 344 2535 236 293 11 618
Emprunts... (351) (21 471) (6 119) (8 060) (5 030) (4 991) (46 022) ii
Participations ne donnant
pas le controle
PAL SECLEUT w.uveveeieieirians O] (11 3306) (3 552) (6 614) (2107) (102) (23712) iii
Actions privilégiées .............. — — — — — (2901 (2901)
Actions ordinaires par
SCCLEUL wevveneerrreienenreneienene 1570 $ 12958 $ 4976 $ 2571 $ 2574 $ (6499 % 18150 §

Les tableaux suivants présentent un rapprochement des postes des états financiers dont le montant différe dans le total des secteurs a
présenter de la Société et dans les bilans consolidés au 31 mars 2013 et au 31 décembre 2012.

i Actifs sectoriels

La Société définit les actifs sectoriels comme le total de I'actif de chaque secteur moins les placements, les passifs d’imp6t différé et les
créditeurs et autres passifs attribuables a chaque secteur.

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012
(EN MILLIONS)

Total de l’actif...
Placements

Créditeurs et AULIES PASSIES w.vuiuiiviieciiiiiii bbb bbb

Passifs d’impot différé...
Actifs sectoriels

ii. Emprunts

2013 2012
110 550 $ 108 862 $
(11 642) (11 618)
(10 692) (11 652)

(6 570) (6 425)
81646 $ 79167 $

La Société inclut dans ses emprunts les passifs attribuables a chacun des secteurs suivants : les emprunts de la Société, les emprunts
hypothécaires grevant des propriétés précises, les emprunts de filiales et les titres de capital.

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012
Emprunts de 1 SOCIELE ......vuiiiiiiiiiiiiii bbbt 3691 $ 3526 $
Emprunts sans recours
Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises . 35 049 33720
Emprunts de filiales 8 146 7 585
Titres de CAPILAL ......ceeiiiii e 967 1191
BUMIPIUNLES oottt R 47853 $ 46 022§
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iii. Participations ne donnant pas le controle par secteur

La Société regroupe les participations d’autres entités dans des fonds consolidés et les participations ne donnant pas le contréle afin de
présenter 'information liée a la situation financiére sectorielle.

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012

(EN MILLIONS) 2013 2012
Soldes consolidés
Participations d’autres entités dans des fonds CONSOUAES.........cvviiiniiriiiiiiiiniiiicic e 453 $ 425 §
Participations ne donnant pas le controle dans Pactif NEt ... e 24 764 23 287
25217 $ 23712 §

f) Répartition géographique

Les produits et les actifs consolidés pat secteur géographique se détaillent comme suit :

2013 2012

AU 31 MARS 2013, AU 31 DECEMBRE 2012 ET POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS . ]
(EN MILLIONS) Produits Actifs Produits Actifs
TEEAESUUES 11vevevvvverressessseessssseessssssssesssssseessssssssssss s sssssssssssssssssssssssssssesssssssssseee 1744 $ 46748 $ 1432 § 44381 $
CANAAA et 873 21289 718 21 543
AUSTEALC oottt e 1024 16 448 905 16 781
BIESIL et 367 13 027 395 12941
FBUULOPE 1ottt s 476 6413 352 6750
AAULLEES oottt e 467 6 625 237 6 466

4951 $ 110 550 $ 4039 $ 108 862 §

4.  ACQUISITIONS D’ENTITES CONSOLIDEES

La Société comptabilise les regroupements d’entreprises selon la méthode de 'acquisition, en vertu de laquelle le cott d’acquisition
d’'une entreprise est réparti entre ses immobilisations corporelles, ses immobilisations incorporelles et ses passifs identifiables en
fonction de la juste valeur estimative a la date d’acquisition.

Le tableau suivant présente un sommaire de l'incidence sur le bilan des regroupements d’entreprises importants qui ont eu lieu au
premier trimestre de 2013, par secteur opérationnel.

Energie

(EN MILLIONS) Immeubles renouvelable Total
Trésorerie et équivalents de trésorerie... 7% 48 $ 55 $
DEDItEULS €T AULIES w.ouvueiuiiiiiiiaiieiit bbb bbb 7 78 85
PLACEIMIEILS ...ttt bbb s — 4 4
Immeubles de PlacemMEnt. ... s 557 — 557
ImmOobilisations COTPOLEILES........cuiiimiiiiiiii s ses — 1378 1378
Total de PACHE ..o 571 1508 2079
Moins :

Créditeurs et aULEES PASSIES ....vciiuiiicieiiici e (2006) (70) (276)

EMPIunts SANS FECOULS. .....ovimimiiiiriintieiie ettt ss s nes (176) (1075) (1251)

Passifs d'impot différé......vinininiininnne. — (65) (65)

Participations ne donnant pas le controlel........ccviiiiiniiniiiciciiie e (133) (142) (275)
CAPILAUX PLOPLES wovvrrvrirririicisinisiieisisses st ss st eb s s ss s s s snsne 56 $ 156 § 212 $
CONLIEPATTIE? 1.ttt bbb bbb bbb bbbt 128 § 230 $ 358 $

1. Comprend les participations ne donnant pas le controle comptabilisées en ce qui a trait 2 des regroupements d’entreprises évalués d’apres la quote-part de la juste valeur des actifs
et des passifs a la date d’acquisition.
2. Contrepartie totale, y compris les montants versés par les participations ne donnant pas le contrdle.

En février 2013, une filiale de Brookfield a acquis la participation de 50 % qu’elle ne possédait pas dans Powell River Energy Inc.
(« Powell River ») pour une contrepartiec de 32 M$ et la prise en charge de la part revenant au vendeur de la dette sans recours de
Powell River, et elle a commencé a consolider le placement.

En mars 2013, une filiale de Brookfield a acquis une participation de 100 % dans un portefeuille de centrales hydroélectriques dans le
nord-est des Etats-Unis pour une contrepattie totale de 57 M$.

En aoat 2012, une filiale de Brookfield a acquis 16 % des actions ordinaires en circulation de Western Wind Energy Corp. (« Western
Wind »). En mars 2013, la Société a porté a 93 % sa participation dans Western Wind pour une contrepartic de 143 M$, ce qui
correspond a une contrepartie totale de 168 M$.

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



5. JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS FINANCIERS

La juste valeur d’un instrument financier correspond au prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un
passif lors d’une transaction normale entre des intervenants du marché a la date d’évaluation. La juste valeur est fondée sur le cours
acheteur ou le cours vendeur coté, selon le cas. Lorsqu’il n’existe aucun cours acheteur ni aucun cours vendeur disponible, le cours de
cloture de la transaction la plus récente liée a cet instrument est alors utilisé. Lorsqu’il n’y a pas de marché actif, la juste valeur est
déterminée d’apres les cours du marché en vigueur pour des instruments financiers présentant des caractéristiques et des profils de
risque semblables, ou selon des modéles d’évaluation internes et externes, tels que des modeles d’évaluation des options et des analyses
des flux de trésorerie actualisés, reposant sur des données de marché observables.

Lorsque la juste valeur est établie 4 partir de modeles d’évaluation, il est nécessaire d’avoir recours a des hypothéses quant au montant
et a Péchéancier des flux de trésorerie futurs estimatifs et aux taux d’actualisation. Pour déterminer ces hypotheses, la Société se base
principalement sur des facteurs de marché externes facilement observables tels que les courbes de rendement des taux d’intérét, les
taux de change, ainsi que la volatilité des prix et des taux. La juste valeur de certains swaps de taux d’intérét qui font partie des accords
de financement est déterminée au moyen des flux de trésorerie actualisés selon les taux d’intérét du marché et les écarts de taux
applicables. Dans de rares cas, la Société utilise des parameétres d’entrée qui ne reposent pas sur des facteurs de marché obsetrvables et
croit que le recours a des hypotheses de rechange ne se traduirait pas par des justes valeurs considérablement différentes.

Le tableau suivant présente la valeur comptable et la juste valeur des instruments financiers au 31 mars 2013 et au 31 décembre 2012.

31 mars 2013 31 décembre 2012
Valeur Juste Valeur Juste
(EN MILLIONS) comptable valeur comptable valeur
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de tréSOLELIE ...vmimiuninicineiriiricieiianis 2926 $ 2926 $ 2850 $ 2850 $
Autres actifs fINANCIELS ..vuvvivieiiiicc s
Obligations de gOUVErNemMEents. .....cocrviivrveiniseenvcissiennnes 199 199 178 178
Obligations de SOCIELES ... 226 226 238 238
Titres A reVenu fiIXC. ..o 220 220 145 145
Actions OfdiNAILES ... 2087 2087 2034 2034
Préts et effets & FECEVOIT ... 548 548 516 516
3280 3280 3111 3111
DEDItEULS € AULLES .vvvvvervrecrincircrsciiesi st saaes 5276 5276 5225 5225
11482 $ 11482 $ 11186 § 11186 §
Passifs financiers
Emprunts de 1a SOCIELE ... 3691 3989 $ 3526 $ 3793 %
Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises............ 35 049 36 369 33720 35053
Emprunts de fliales.......cocviiniiiicsseens 8 146 8215 7 585 7781
Créditeurs et AULLIES ... 10 692 10 692 11 652 11 652
Titres de capital ..o 967 1018 1191 1232
Participations d’autres entités dans des fonds consolidés............ 453 453 425 425
58998 $ 60736 $ 58099 § 59936 $

Niveanx: hiérarchiques de la juste valenr

Les niveaux hiérarchiques de la juste valeur sont directement fondés sur le degré de subjectivité des données utilisées lors de
I’évaluation de ces actifs et passifs et se détaillent comme suit :

Niveau 1 — Les données ne sont pas ajustées et consistent en des prix cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou des passifs
identiques a la date d’évaluation.

Niveau 2 — Les données (autres que les prix cotés visés au niveau 1) sont observables sur le marché de facon directe ou indirecte pour
actif ou le passif a la date d’évaluation et sur la durée de vie prévue de I'instrument. Les actifs et les passifs évalués a la
juste valeur inclus dans cette catégorie consistent surtout en certains contrats dérivés, d’autres actifs financiers évalués a la
juste valeur sur un marché inactif et des parts de fonds rachetables.

Niveau 3 — Les données refletent la meilleure estimation de la direction a I'égard de ce que des intervenants sur le marché utiliseraient
pour évaluer les actifs et les passifs a la date d’évaluation. Le risque inhérent a la technique d’évaluation et aux données
utilisées pour réaliser I'estimation est pris en compte. Les actifs et les passifs évalués a la juste valeur inclus dans cette
catégorie consistent en des contrats d’achat d’électricité, des titres adossés a des créances hypothécaires subordonnées, des
swaps de taux d’intérét, des contrats dérivés, certains titres de capitaux propres comptabilisés a la juste valeur qui ne sont
pas négociés sur un marché actif et des participations ne donnant pas le controle dans lactif net des fonds a durée de vie
limitée.
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Les actifs et les passifs évalués a la juste valeur de fagon récurrente comprennent des actifs financiers de 2 256 M$ (2 334 M§ en 2012)
et des passifs financiers de 686 M$ (680 M$ en 2012), lesquels sont évalués a la juste valeur au moyen de données fondées sur les
meilleures estimations de la direction. Le tableau suivant présente le classement des actifs et des passifs financiers comptabilisés a la
juste valeur selon le niveau des données utilisées lors de leur évaluation.

31 mars 2013 31 décembre 2012
(EN MILLIONS) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Autres actifs financiers
Obligations de gouvernements..........c.... 72 $ 127 $ — 3 52 % 126 $§ — 3
Obligations de SOCIELES .......cvururvriirriniienes 45 181 — 59 179 —
Titres 2 revenu fiXe....ovveveeereereereriereeenens 173 — 47 88 — 57
Actions ordiNaires.....ouvvivverrirerierinesinnns 494 — 1593 423 — 1611
Préts et effets a reCevOIr wovvvnvrvererreeenen. — 24 11 — 25 10
DEDbiteurs et AULLES..ovvvverrverrerirerirereeeseseseeenene 4 187 605 — 112 656
788 $ 519 $ 2256 $ 622§ 442 $ 2334 §
Passifs financiers
Créditeurs et AULIES .uevvverrrereeereeererereeererereeereennns 206 $ 857 $ 309 $ 262 $ 697 $ 328 $
Participations d’autres entités dans des fonds
CONSOIAES ...t — 76 377 — 73 352
206 $ 933 $ 686 $ 262 $ 770 $ 680 $

Le tableau qui suit présente la variation du solde des actifs et des passifs financiers classés au niveau 3 au 31 mars 2013.

Actifs Passifs
financiers financiers
(EN MILLIONS)
Solde, au début de 1a PEFIOAE ......cuuviiiiiiiiic s 2334 $ 680 $
Variations de la juste valeur dans le tESULAL NIEt.....cuiuvuiurierriereieieirieeeeee e seens (30) 6
Variations de la juste valeur dans les autres éléments du résultat globall .......c.cccveuvieinicrnivnervicnniennne. 44 —
Ajouts, déduction faite des CESSIONS ... sans () —
Solde, a la fin de 12 PELIOAE... it 2256 $ 686 $

1. Comprend P’écart de change.

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

a) Autres actifs financiers

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012

T [l o0 0t 78 L <IN 452 $ 380 §

Partie non courante 2 828 2731
3280 $ 3111 §

b) Débiteurs et autres

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012

B (o008 78 L <IN 5225 $ 4996 §

PATtie NON COUTAMNTE ..uiviiiuietiieiieteietetest ettt e e et et e teeteeseseete et eseete et estesestessesaesessessebessessetasessesssessessabensessesanes 1768 1956
6993 $ 6952 $

c) Stocks

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012

B (o0 0t 8 L <IN 2989 $ 2708 §

Partie non courante 3 850 3873
6839 $ 6581 $
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d) Créditeurs et autres passifs

AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012
P AT COUTANTC .c.vveeueeeeeeeeeeee et e eeteeeteeete e et seueeestessteeteseseeasteseeesseeaseeasteastesnseeaseeaseensseensentesseeaseenseeantesseenseeanees 5900 $ 6212 §
PATtie NON COUTANTE....cuiiviietiitiietietet et eteetete et ettt et e teete st e seeteetesseseete st eseebessesestansesesbessessssssessesensessesensensesensenis 4792 5 440
10692 $ 11652 $
e) Emprunts hypothécaires grevant des propriétés précises
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012
AT COUTANTC .cuuvieteeteeeteeeeee et eeeeeeeeeeeeeseteeeeeeestesteeaseeestesstesaseeaseeasteasseaaseeaseeassennseensesaseseeaneeansanneesseenseenseesssesane 3557 $ 4419 §
PATtie NON COUTANTE....cuiitiiitietiieiicteetet ettt et ettt e e e te et e e e te st e e eteesesseseetessesessessessetessesseseasesesssessesssensesesensesnatenes 31492 29 301
35049 $ 33720 $
f) Emprunts de filiales
AU 31 MARS 2013 ET AU 31 DECEMBRE 2012 (EN MILLIONS) 2013 2012
PATTIE COUTANTE uvviuviviveeieeeeiereeeteseeteeteetetestesestesessesestesesessesesssessasassssansesessessasesensensssensssssesesessasensesensasensossssonsssessesensons 934 $ 1039 $
Partie non courante 7 212 6 546
8146 $ 7585 $
7. IMMOBILISATIONS CORPORELLES
31 mars 31 décembre
(EN MILLIONS) 2013 2012
Energie JES Lo I 1 o) (<SOSR 17657 $ 16532 $
Infrastructures
SEIVICES PUDIICS vt s 3158 3310
TranspOrt €t ELECLIICILE .....viuiuiiiiiiiicc s 3988 4014
RESSOULCES AUIADIES......vvvieiieretciietce ettt ettt ettt s et s s bt s ebe e s eseasasenesenn 1454 1412
TMIEUDIES . .vetetetetc ettt ettt b et b et a bbb s bt a b betee b et se s bt enn s eaese s b enenes 3039 2968
Capital-investissement et autres 2779 2912
32075 $ 31148 §
8. CAPITAUX PROPRES ORDINAIRES
Les capitaux propres ordinaires de la Société se composent de ce qui suit :
31 mars 31 décembre
(EN MILLIONS) 2013 2012
Actions ordinaires 2832 $ 2855 §
SUIPIUS A’ APPOLL couviiiiiiiiiiiii s 117 149
BENEFICES NON AISTEDUES ...ttt ettt et e et s et et as s et ease et ess s esesensesesesssesesn 5949 6813
Changements de PLOPLIGLE ......cuvueuiueriuiieiiieiiieeieee ettt sse s saens 630 487
Cumul des autres éléments du tésultat global........ccieviieiiivieinieicecee e sseens 7789 7 846
Capitaux ProPres OFAINAILES ..ttt tae st s s sese s ese s sessesesecns 17 317 $ 18 150 §

La Société est autorisée a émettre un nombre illimité d’actions de catégorie A a droit de vote restreint et 85 120 actions de catégorie B a
droit de vote restreint, lesquelles sont collectivement appelées les « actions ordinaires ». Les actions ordinaires de la Société n’ont pas
de valeur nominale attribuée. Les actions de catégories A et B a droit de vote restreint sont de rang égal a 'égard du paiement de
dividendes et du remboursement de capital, en cas de liquidation ou de dissolution de la Société ou de toute autre distribution de ses
actifs a ses actionnaires en vue de la liquidation de ses affaires. Les détenteurs d’actions de catégorie A a droit de vote restreint ont le
droit d’élire la moitié du conseil d’administration de la Société et les détenteurs d’actions de catégorie B a droit de vote restreint ont le
droit d’¢lire I'autre moitié du conseil d’administration. En ce qui a trait aux actions de catégorie A et de catégorie B a droit de vote
limité, il n’existe aucun facteur dilutif, important ou autre, qui pourrait entrainer un résultat dilué par action différent d’une catégorie a
Pautre. Cette relation demeure la méme quel que soit le nombre d’instruments dilutifs émis dans I'une ou l'autre des catégories
d’actions ordinaires respectives, puisque les deux catégories d’actions a droit de vote restreint donnent droit 4 une part égale
proportionnelle des dividendes, du résultat et de I'actif net de la Société, qu’ils soient calculés avant ou apres la prise en considération
des instruments dilutifs, quelle que soit la catégorie d’actions diluées a droit de vote restreint.
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Les détenteurs d’actions de catégorie A a droit de vote restreint ont recu des dividendes de 0,14 $ par action (0,13 $ par action en 2012)
et les détenteurs d’actions de catégorie B ont regu des dividendes de 0,14 $ par action (0,13 § par action en 2012) pendant le trimestre.

Le 15 mars 2013, le conseil d’administration a déclaré un dividende spécial sous forme de parts de société en commandite d’une
nouvelle filiale, Brookfield Property Partners L.P., en faveur des détenteurs d’actions de catégorie A avec droit de vote restreint et
d’actions de catégorie B avec droit de vote restreint de la Société. En conséquence, un montant de 906 M$ au titre du dividende spécial
a été porté en diminution des actions ordinaires et a été ajouté aux participations ne donnant pas le controle au 31 mars 2013.

Le nombre d’actions émises et en circulation ainsi que le nombre d’options n’ayant pas été exercées au 31 mars 2013 et au 31 décembre
2012 sont les suivants :

31 mars 31 décembre
2013 2012

Actions de catégorie A a droit de vote restreint.... 615 808 324 619 514 229

Actions de catégorie B a droit de VOte FeStICINT ...uuuiuiiiiiiiiiiiiiiii e 85120 85120
ACHONS €N CIFCUIATIONT L..viviieiitiiieetec ettt ettt ettt ettt ettt ete et et eseete s essese b esseseesesseseebenseseeseseseesensanis 615 893 444 619 599 349
Options N’ayant Pas L€ EXCICEESZ......uuimimiimiiiiiiis bbb bbb ss s 39 005 799 38 402 078

Nombre total d’actions a droit de vote restreint apres dilution ... 654 899 243 658 001 427

1. Déduction faite de 7 800 000 actions de catégoriec A a droit de vote restreint (5450 000 au 31 décembre 2012) détenues par la Société pour respecter des ententes de
rémunération a long terme.
2. Comprend le régime d’options sur actions a I'intention de la direction et le régime d’actions incessibles.

Le capital social ordinaire autorisé comprend un nombre illimité d’actions a droit de vote restreint. La variation des actions a droit de
vote restreint émises et en circulation s’est établie comme suit :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS 2013 2012
En circulation au début de 1a PELIOE .....ccuiuiiiiiiiiiiiiiiii s 619 599 349 619 288 769
Actions émises (rachetées)
Régime de réinvestissement des dividendes ... 47 346 63 377
Régime d’options sur actions a 'intention de la diteCtion!..........cccvveiveiivieniennicniieneeeeeeeseneens 759 038 868 727
RACRALS .ot (4 556 915) (2 250 000)
Emissions 44 626 —

En circulation a la fin de 1a période? ... s 615 893 444 617 970 873

1. Comprend le régime d’options sur actions a I'intention de la direction et le régime d’actions incessibles.
2. Déduction faite de 7800 000 actions de catégoriec A a droit de vote restreint (5450 000 au 31 décembre 2012) détenues par la Société pour respecter des ententes de
rémunération a long terme.

i Bénéfice par action

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

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS (EN MILLIONS) 2013 2012
Bénéfice net attribuable AUX ACHONMAILES ..o.viveiveiiiieeeeeieeeeteete et et esreeee et estessesstesessesseestessessesasersesessesessenns 360 $ 416 $
Dividendes sut les aCtions PrIVIIEZIEES ......cuiuuiurierieriieieirieeee et saeeseaees (36) (29
Bénéfice net attribuable aux actionNaitres — de DASE.....ecvrvrreeiriereiireeireee e 324 387
Dividendes sur les titres de Capitall ..o e 4 9
Bénéfice net attribuable aux actionNNaires — dilUG .......ovvviiviiieiceieeeiceeceee e 328 $ 396 $
Moyenne pondérée — actions OLdINAILES ........cvuveicrciiiiicicic e ees 618,8 619,2
Effet dilutif de la conversion des options selon la méthode du rachat d’actions ..........ccevvviivviecunnees 13,3 10,5
Effet dilutif de la conversion des titres de capital!.2 9,9 25,5
Actions ordinaires et équivalents d’actions OTdINAILES........cvvviviviiiviiiiiiniii s 642,0 655,2
1. Sous téserve de 'approbation de la Bourse de Toronto, les actions des séries 12 et 21, 4 moins qu’elles ne soient rachetées par la Société contre un montant en espéces, sont

convertibles en actions de catégorie A a droit de vote restreint a un prix égal a 95 % du cours de marché au moment de la conversion ou a 2,00 § CA, selon le plus élevé des
deux montants, au gré de la Société ou du porteur. Les actions de séries 10 et 11 ont été rachetées par la Société au cours de 2012.
2. Le nombre d’actions est calculé en fonction d’un montant correspondant a 95 % du cours de marché a la fin de Iexercice.

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT



Rémunération fondée sur des actions

La Société et ses filiales consolidées comptabilisent les options sur actions au moyen de la méthode de ’évaluation a la juste valeur.
Selon cette méthode, la charge de rémunération liée aux options sur actions qui constituent des attributions directes d’actions est
évaluée a la juste valeur a la date d’attribution au moyen d’un modele d’évaluation du prix des options et est comptabilisée sur la
période d’acquisition des droits. Les droits sur les options émises en vertu du régime d’options sur actions de la direction de la Société
s’acqui¢rent proportionnellement sur cing ans, et les options expirent dix ans apres la date d’attribution. Le prix d’exetcice est égal au
cours de marché a la fermeture des bureaux le jour précédant la date d’attribution ou, sous réserve de certaines conditions, au prix
moyen pondéré en fonction du volume pout les cing jours ouvrables précédant la date d’attribution. Au cours du trimestre clos le
31 mars 2013, la Société a attribué 3,6 millions d’options sur actions a un prix d’exercice moyen pondéré de 37,82 § par action. La
charge de rémunération a été calculée au moyen du modéle d’évaluation du prix des options de Black et Scholes, en supposant une
durée moyenne de 7,5 ans, une volatilité de 31,2 %, un rendement prévu moyen pondéré de 1,5 % par année, un taux d’intérét sans
risque de 1,3 % et un escompte de liquidité de 25 %.

La Société a établi précédemment un régime d’actions incessibles en vertu duquel une société privée est capitalisée au moyen d’actions
privilégiées émises a Brookfield en contrepartie d’un produit en trésorerie et d’actions ordinaires (les « actions incessibles ») attribuées a
des cadres dirigeants. Le produit a été affecté a I'achat d’actions de catégorie A a droit de vote restreint de Brookfield et, par
conséquent, les actions incessibles représentent une participation dans les actions sous-jacentes de Brookfield. Au cours du trimestre
clos le 31 mars 2013, 2 350 000 actions de catégorie A a droit de vote restreint de Brookfield ont été achetées par une société privée en
vertu du régime d’actions incessibles. Les droits des actions incessibles s’acquiérent au cinquiéme anniversaire de la date d’attribution,
et les actions doivent étre détenues jusqua ce moment. A une date comprise dans la période de cinq a dix ans suivant la date
d’attribution, toutes les actions incessibles détenues seront échangées contre un certain nombre d’actions de catégorie A a droit de vote
restreint émises a partir des actions rachetées de la Société, en fonction de la valeur de marché des actions de catégorie A a droit de
vote limité au moment de I’échange.

9. VARIATIONS DE LA JUSTE VALEUR

Les variations de la juste valeur comptabilisées en résultat net représentent les profits et les pertes découlant des variations de la juste
valeur des actifs et des passifs, y compris des instruments financiers dérivés, comptabilisées au moyen de la méthode de I’évaluation a la
juste valeut, et se composent de ce qui suit :

POUR LES TRIMESTRES CLOS LES 31 MARS (EN MILLIONS) 2013 2012
Immeubles de placement 203 $ 416 $
Canary Wharf GIOUP ..ot s 46 5
Contrats de VENte d’ENELZIC c.vuiuimiieiiirieiieiiieie ettt sse s nae (50) 56
CoNtrats de tAUX QIULELE . .. cuuvuiuieeriieeiereeireeireieret ettt sse st sesse s s nesenae 87) (10)
Capital-investissement... (42) (61)
AAULEES 1ottt e st (&) (63)
61 $ 343 §
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INFORMATION A LINTENTION DES ACTIONNAIRES

Demandes de renseignements des actionnaires

Les actionnaires sont priés d’adresser leurs demandes a notre groupe
Relations avec les investisseurs, a l'adresse suivante :

Brookfield Asset Management Inc.

Suite 300, Brookfield Place, Box 762, 181 Bay Street
Toronto (Ontario) M5J 2T3

Téléphone : 416-363-9491 ou

1-866-989-0311 (sans frais en Amérique du Nord)
Télécopieur : 416-363-2856

www.brookfield.com

inquiries@brookfield.com

Les actionnaires sont priés d’acheminer leurs demandes relatives aux
dividendes, aux changements d’adresse et aux certificats d’actions a
[’agent des transferts de la Société, a l’adresse suivante :

CIBC Mellon Trust Company

P.O. Box 700, Station B

Montréal (Québec) H3B 3K3

Téléphone : 416-682-3860 ou

1-800-387-0825 (sans frais en Amérique du Nord)
Télécopieur : 1-888-249-6189
www.canstockta.com

inquiries@canstockta.com

Canadian Stock Transfer Company Inc. agit a titre d’agent administratif
pour CIBC Mellon Trust Company.

Inscriptions boursieres

Symbole Bourse
Actions de catégorie A a droit de
vote restreint BAM New York
BAM.A Toronto
BAMA Euronext — Amsterdam
Actions privilégiées de catégorie A

Série 2 BAM.PR.B Toronto
Série 4 BAM.PR.C Toronto
Série 8 BAM.PR.E Toronto
Série 9 BAM.PR.G Toronto
Série 12 BAM.PR ] Toronto
Série 13 BAM.PR.K Toronto
Série 14 BAM.PR.L. Toronto
Série 17 BAM.PR.M Toronto
Série 18 BAM.PR.N Toronto
Série 21 BAM.PR.O Toronto
Série 22 BAM.PR.P Toronto
Série 24 BAM.PR.R Toronto
Série 26 BAM.PR.T Toronto
Série 28 BAM.PR.X Toronto
Série 30 BAM.PR.Z Toronto
Série 32 BAM.PF.A Toronto
Série 34 BAM.PF.B Toronto
Série 36 BAM.PF.C Toronto

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT

Relations avec les investisseurs et communications

Nous nous sommes engagés a informer nos actionnaires de nos progres
grace a un programme de communication complet qui comprend
la publication de documents tels que notre rapport annuel, nos rapports
intermédiaires trimestriels et nos communiqués de presse. Nous avons
également un site Web qui permet d’accéder rapidement a ces documents
de méme qu'aux documents déposés aupres des organismes de
réglementation, a l'information relative aux actions et aux dividendes
ainsi qu’a d’autres renseignements.

Les rencontres avec les actionnaires font partie intégrante de notre
programme de communication. Les administrateurs et les membres de la
direction rencontrent les actionnaires de Brookfield a 'occasion de
P’assemblée annuelle et sont disponibles pour répondre a leurs questions.
Les membres de la direction sont aussi disponibles pour rencontrer des
analystes en placements, des conseillers financiers et des représentants
des médias.

Le texte de notre rapport annuel de 2012 est offert en anglais sur
demande; il est également déposé sur SEDAR et accessible par
Iintermédiaire de ce site a I’adresse www.sedar.com.

Plan de réinvestissement de dividendes

La Société s’est dotée d’un programme de réinvestissement des
dividendes permettant aux détenteurs inscrits d’actions de catégorie A a
droit de vote restreint qui sont résidents du Canada et des Etats-Unis de
recevoir leurs dividendes sous forme d’actions de catégorie A a droit de
vote restreint nouvellement émises.

Les détenteurs inscrits d’actions de catégorie A a droit de vote restreint
résidant aux Etats-Unis peuvent choisir de recevoir leurs dividendes sous
forme d’actions de catégorie A a droit de vote restreint nouvellement
émises a un prix correspondant au cours moyen pondéré en fonction du
volume (en dollars américains) de ces actions a la Bourse de New York,
lequel est basé sur le cours de cloture moyen durant chacun des cing
jours de Bourse précédant immédiatement la date de paiement de ces
dividendes pertinente.

Les détenteurs inscrits d’actions de catégorie A a droit de vote restreint
résidant au Canada peuvent choisir de recevoir leurs dividendes sous
forme de nouvelles émissions d’actions de catégorie A a droit de vote
restreint a un prix correspondant au cours moyen pondéré en fonction
du volume de ces actions a la Bourse de New York, multiplié par un
facteur d’échange qui représente le taux de change moyen tel qu’il est
publié¢ a midi par la Banque du Canada durant chacun des cinq jours de
Bourse précédant immédiatement la date de paiement de ces dividendes
pertinente.

Notre plan de réinvestissement des dividendes permet aux actionnaires
actuellement inscrits de la Société résidant au Canada et aux Etats-Unis
d’augmenter leurs placements dans la Société sans avoir a verser de
commission. Pour obtenir des précisions sur le plan de réinvestissement
des dividendes et un formulaire de participation, les actionnaires doivent
s’adresser au sicge social situé a Toronto ou a 'agent des transferts de la
Société, ou encore consulter le site Web de celle-ci.



Registre des dividendes et dates de paiement

Date de cloture des registres

Date de paiement

Actions de catégorie A a droit de Premier jour de février, de mai, d’aott et de novembre
vote restreint!

Actions privilégiées de catégorie Al
Séries 2,4, 12, 13,17, 18, 21, 22, 24, Quinzieme jour de mars, de juin, de septembre et de décembre
26, 28, 30, 32, 34 et 36

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

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

Séries 8 et 14 Dernier jour de chaque mois Douziéme jour du mois suivant
Série 9 Cinquiéme jour de janvier, d’avril, de juillet et d’octobre Premier jour de février, de mai, d’aott et de novembre
1. Tous les versements de dividendes doivent étre déclarés par le conseil d’administration.
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BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT INC.

BUREAUX PRINCIPAUX

New York — Etats-Unis
Brookfield Place

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

TélL : 212-417-7000
Téléc.:  212-417-7196

Toronto — Canada
Brookfield Place, Suite 300
Bay Wellington Tower

181 Bay Street, P.O. Box 762
Toronto (Ontario) M5] 2T3
Tél. : 416-363-9491
Téléc.:  416-365-9642

www.brookfield.com

BUREAUX REGIONAUX

Sydney — Australie

Level 22

135 King Street

Sydney, NSW 2001

Tél. : 61-2-9322-2000
Téléc.:  61-2-9322-2001

Londres — Royaume-Uni

23 Hanover Square

Londres W1S 1]B
Royaume-Uni

Tél. : 44 (0) 20-7659-3500
Téléc.: 44 (0) 20-7659-3501

NYSE : BAM

TSX : BAM.A

Hong Kong

Lippo Centre, Tower One
13/F, 1306

89 Queensway, Hong Kong
Tél. : 852-2143-3003
Téléc.:  852-2537-6948

Rio de Janeiro — Brésil

Rua Lauro Miiller 116, 21° Andar,
Botafogo, Rio de Janeiro, Brésil
22290 - 160

CEP : 71-635-250

Tél : 55 (21) 3527-7800
Téléc.: 55 (21) 3527-7799

EURONEXT

Dubai — Emirats arabes unis
Level 1, Al Manara Building
Sheikh Zayed Road

Dubai, EAU

Té : 971-4-3158-500
Téléc.:  971-4-3158-600

Mumbai

Unit 203, 2nd Floor

Tower A, Peninsula Business Park
Senapati Bapat Marg, Lower Parel
Mumbai - 400 013

TélL : 91 (22) 6600-0400
Téléc. : 91 (22) 6600-0401

: BAMA



