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Pour déterminer les principales sources de gains ou de pertes dans chaque période visée,
Manuvie s’appuie sur la provenance du bénéfice.Il s’agit là d’un outil essentiel pour la
compréhension et la gestion de nos activités.

Les composantes des activités dans l’état de la provenance du bénéfice regroupent les six
catégories suivantes : le profit prévu découlant des contrats en vigueur,l’incidence des nou-
veaux contrats,les gains ou pertes actuariels réels par rapport aux résultats escomptés,l’in-
cidence des modifications des hypothèses actuarielles, le bénéfice sur les fonds
excédentaires et la charge fiscale.Dans l’ensemble,ces éléments ont généré le bénéfice net
attribuable aux actionnaires de 1 378 millions de dollars déclaré en 2002.

Le profit prévu découlant des contrats en vigueur représente le montant porté en réduction
des provisions pour résultats défavorables constituées sur les secteurs de l’assurance qui ne
génèrent pas d’honoraires,et qui est déterminé selon une form ule prescrite,auquel s’ajoute
le revenu annuel prévu des secteurs qui génèrent des honoraires.

La souscription de nouveaux contrats crée une valeur économique,mais Manuvie applique
des pratiques actuarielles prudentes et constitue des provisions initiales importantes sur les
nouvelles souscriptions.Par conséquent, la Société a comptabilisé une perte globale dans
l’état des résultats à l’égard des nouveaux contrats souscrits au cours de l’exercice.
Toutefois,la valeur créée par ceux-ci se reflète dans le calcul de la valeur intrinsèque.Dans
les états financiers,cette valeur est a été contrebalancée par les provisions pour résultats
défavorables qui sont constituées dans les provisions techniques.Les nouveaux contrats
s’accompagnent également de charges liées à la souscription qui ne sont pas entièrement
couvertes par le prix du produit au moment de la souscription.

Les gains ou pertes actuariels sont attribuables à divers éléments dont les sinistres,le ren-
dement des placements et les charges,lorsque les résultats techniques réels de la période en
cours diffèrent des résultats prévus pris en compte dans les provisions techniques,ou
lorsque les honoraires de la période en cours diffèrent des honoraires prévus en raison de
la performance des marchés.La Société estime que ses hypothèses sont prudentes,comme
en témoignent les variations historiques favorables des résultats techniques.

Les modifications futures des hypothèses à l’égard de provisions techniques se reflètent
dans l’état des résultats sous le poste Modification des hypothèses actuarielles.

Le bénéfice sur les fonds excédentaires traduit les rendements réels des actifs soutenant
l’excédent (le capital) de la Société. Ces actifs constituent un portefeuille diversifié, et les
rendements fluctueront en harmonie avec ceux des catégories d’actifs sous-jacents.

Les impôts sur les bénéfices représentent les charges d’impôts sur nos bénéfices en fonction
des différents taux d’imposition dans les territoires où nous exerçons nos activités.

Le bénéfice net attribuable aux actionnaires de Manuvie s’est établi à 1 378 millions de dol-
lars pour 2002, contre 1 159 millions de dollars pour l’exercice précédent.

PROVENANCE  DU  BÉNÉF ICE

PROVENANCE DU BÉNÉFICE
Pour les exercices terminés les 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001 2000 1999 1998

Profit prévu découlant des contrats en vigueur 1 068 $ 918 $ 805 $ 747 $ 665 $
Incidence des nouveaux contrats (119) (195) (82) (242) (99)
Gains actuariels 215 118 69 136 11
Modifications des méthodes et hypothèses actuarielles (9) (131) (93) (3) (24)
Bénéfice sur les fonds excédentaires 527 645 649 538 398

Bénéfice avant impôts sur les bénéfices 1 682 $ 1 355 $ 1 348 $ 1 176 $ 951 $
Impôts sur les bénéfices (304) (196) (273) (302) (241)

Bénéfice net attribuable aux actionnaires 1 378 $ 1 159 $ 1 075 $ 874 $ 710 $
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ÉTATS  F INANC IERS  CONSOL IDÉS

RÉSULTATS  CONSOL IDÉS

Exercices terminés les 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens, sauf les montants par action) 2002 2001

Produits
Primes 10 779 $ 10 247 $
Produits de placements (note 3 b)) 4 235 4 479
Autres produits 1 518 1 505

Total des produits 16 532 $ 16 231 $

Prestations et charges
Prestations échues

Sinistres survenus 3 388 $ 3 186 $
Rachats et capitaux échus 4 045 4 171
Arrérages échus 1 342 1 307
Participations aux excédents et bonifications 932 900
Transferts nets aux fonds distincts 656 1 470
Variation des provisions techniques (note 4) 307 (208)

Frais généraux 2 490 2 478
Commissions 1 207 1 133
Intérêts débiteurs 243 257
Taxes sur primes 111 105
Part des actionnaires sans contrôle dans des filiales 72 4
Titres privilégiés de fiducie émis par des filiales 65 65

Total des prestations et charges 14 858 $ 14 868 $

Bénéfice avant impôts sur les bénéfices 1 674 $ 1 363 $
Impôts sur les bénéfices (note 5) (304) (196)

Bénéfice net 1 370 $ 1 167 $

Bénéfice net (perte nette) attribuable aux titulaires 
de contrats avec participation (8)$ 8 $

Bénéfice net attribuable aux actionnaires 1 378 $ 1 159 $

Bénéfice net 1 370 $ 1 167 $

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires 
en circulation (en millions) 476 482

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires diluées 
en circulation (en millions) 479 486

Résultat de base par action 2,90 $ 2,40 $
Résultat dilué par action 2,88 $ 2,38 $

Les notes afférentes aux états financiers consolidés font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
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MESURE DE NOTRE RENDEMENT

La présente section a pour objectif de faciliter la compréhension des résultats finan-

ciers de la Société et des outils de mesure que nous utilisons pour évaluer notre ren-

dement. En 2001, Manuvie est devenue la première société d’assurance d’envergure

au Canada à déclarer sa valeur intrinsèque. En 2002, Manuvie a élargi le cadre de la

présentation de son information financière en y ajoutant un état de la provenance

du bénéfice. Dans les pages suivantes, nous expliquons comment ces deux mesures

sont liées à notre état des résultats et à notre bilan. Notre engagement est d’améliorer

la transparence de nos résultats financiers pour nos actionnaires et nos clients ainsi

que pour les analystes financiers, afin qu’ils puissent évaluer adéquatement le 

rendement financier, la solidité financière et les perspectives d’avenir de la Société. 



VALEUR INTRINSÈQUE

La valeur intrinsèque est expliquée 
aux pages 100 et 101.

BILANS CONSOLIDÉS

Les bilans complets figurent 
à la page 61.
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Les principales hypothèses économiques servant au calcul de la valeur intrinsèque se présen-
tent comme suit :

Canada États-Unis Hong Kong Japon

Ratio du MMPRCE 150 % 150 % 150 % 150 %
Taux d’actualisation 8,75 % 8,00 % 9,00 % 6,00 %
Taux de change ($ CA) 1,58 $ 0,20 $ 0,013 $
Taux d’imposition 36 % 35 % compris 36 %

diminuant  dans les  
à-31 % taxes sur 

les primes

Les taux d’actualisation ont été établis en fonction des taux sur les obligations du gou-
vernement de chaque pays,majorés d’une prime de risque variant entre 4 % et 5 %. Des
taux d’actualisation plus élevés sont utilisés pour certains secteurs d’activité en Asie.

La valeur intrinsèque a été calculée d’après la situation financière de la Société au 30 juin
2002, projetée au 31 décembre 2002, compte tenu de la variation réelle d’éléments clés
comme le cours des titres,l’apport des nouveaux contrats et les résultats techniques des
contrats en vigueur.Le flux des profits futurs dans tous les pays a été calculé conformément
aux PCGR du Canada et selon des hypothèses similaires à celles utilisées dans le calcul des
provisions techniques.Le calcul tenait également compte du ratio d’endettement cible de
la Société qui assume que la dette représente 25 % des fonds propres.
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B I LANS  CONSOL IDÉS

Aux 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001

ACTIF 
Placements (note 3)

Obligations 46 677 $ 46 070 $
Créances hypothécaires 9 294 7 902
Actions 6 898 6 964
Immeubles 3 570 3 484
Avances sur contrats 4 939 4 644
Encaisse et placements à court terme 5 143 4 995
Autres placements 1 041 693

Total des placements 77 562 $ 74 752 $

Autres actifs
Produits de placements à recevoir 1 010 $ 1 041 $
Primes arriérées 558 482
Impôts sur les bénéfices futurs (note 5) 132 517
Écart d’acquisition 634 595
Divers 1 299 1 226

Total des autres actifs 3 633 $ 3 861 $

Total de l’actif 81 195 $ 78 613 $

Actif net des fonds distincts 58 831 $ 59 206 $

Provisions techniques (note 4) 56 397 $ 54 690 $
Prestations à payer et provision pour sinistres non déclarés 2 693 2 411
Sommes en dépôt des titulaires de contrats 2 835 2 702
Gains nets réalisés et différés (note 3) 3 297 3 583
Dépôts bancaires 1 437 769
Autres passifs 2 499 2 881

69 158 $ 67 036 $
Emprunts subordonnés (note 6) 1 436 1 418
Part des actionnaires sans contrôle dans des filiales (note 7) 1 059 1 064
Titres privilégiés de fiducie émis par des filiales (note 8) 794 802
Avoir

Avoir des titulaires de contrats avec participation 92 62
Capitaux propres

Actions ordinaires (note 9) 596 614
Bénéfices non répartis des actionnaires 8 060 7 617

Total de l’avoir 8 748 $ 8 293 $

Engagements et éventualités (note 13)

Total du passif et de l’avoir 81 195 $ 78 613 $

Passif net des fonds distincts 58 831 $ 59 206 $

Les notes afférentes aux états financiers consolidés font partie intégrante des présents états financiers consolidés.

DOMINIC D’ALESSANDRO ARTHUR R.  SAWCHUK

Président et Président du conseil 
chef de la direction d’administration
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La valeur intrinsèque de la Financière Manuvie représente la valeur des capitaux propres
à laquelle s’ajoute une valeur estimative des contrats en vigueur de la Société. Le calcul
évalue le flux des profits futurs sur les contrats en vigueur rajusté en fonction du coût du
capital réglementaire requis pour soutenir ces contrats.La valeur intrinsèque de Manuvie
au 31 décembre 2002 s’élevait à plus de 15 milliards de dollars.

La valeur réelle de la Société (du point de vue de l’investisseur) est mesurée selon la valeur
des actions de la Société à tout moment. Dans l’évaluation des actions de la Société, les
investisseurs prennent en considération la valeur des capitaux propres,la valeur des con-
trats en vigueur,la valeur des contrats futurs (valeur de franchise) et d’autres facteurs.

Au cours du quatrième trimestre de 2002, la valeur marchande de Manuvie,mesurée selon
sa capitalisation boursière,s’établissait entre 13,0 et 18,4 milliards de dollars.La valeur
intrinsèque d’une société est normalement inférieure à sa valeur marchande puisqu’elle ne
tient pas compte de la valeur des contrats futurs.

VALEUR INTRINSÈQUE
Pour les exercices terminés les 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001 2000

Valeur intrinsèque aux 1er janvier 14 000 $ 11 300 $ 9 900 $
Intérêt sur la valeur intrinsèque au début de l’exercice 1 190 1 090 1 000
Nouveaux contrats 664 580 600
Acquisitions 118 850 –
Incidence des marchés boursiers (1 206) (970) –
Autres variations des résultats techniques et 

modifications des hypothèses 453 620 –
Variations du taux d’actualisation 774 360 –
Gain ou perte de change 24 400 –

Valeur intrinsèque avant dividendes et 
rachats d’actions 16 017 $ 14 230 $ 11 500 $

Dividendes (285) (230) (200)
Rachats d’actions (718) – –

Valeur intrinsèque aux 31 décembre 15 014 $ 14 000 $ 11 300 $

(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire) 2002 2001 2000

Valeur intrinsèque avant dividendes et 
rachats d’actions, aux 31 décembre 16 017 $ 14 230 $ 11 500 $

Valeur intrinsèque par action avant dividendes et 
rachats d’actions, aux 31 décembre 33,22 $ 29,50 $ 23,85 $

Taux de croissance annuel 14 % 26 % –

VALEUR  INTR INSÈQUE
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ÉTATS  CONSOL IDÉS  DES  RÉSULTATS  (CONDENSÉS )

PRIMES PLUS ÉLEVÉES Les fortes souscriptions d’assurance dans la majorité des secteurs d’activité se
sont traduites par une croissance de 5 % des primes en 2002. Les dépôts en fonds distincts dans le secteur 
de la gestion de patrimoine, qui se sont accrus de 21 % en 2002, ne figurent pas dans l’état des résultats. 

PRESTATIONS ET PAIEMENTS Chaque jour ouvrable, Manuvie verse aux titulaires de contrats en
moyenne 35 millions de dollars constitués de prestations de décès ou d’invalidité, de valeurs de rachat ou de
valeurs à l’échéance et de rentes. 

TRANSFERT VERS LES PRODUITS À TAUX FIXES Par rapport à 2001, les transferts aux fonds 
distincts ont été moins importants en raison de l’inquiétude des consommateurs à l’égard du rendement du
marché des actions.

AUGMENTATION DES PROVISIONS TECHNIQUES La croissance de nos obligations envers les titu-
laires de contrats correspond à l’augmentation de nos provisions techniques. En 2001, les rachats de contrats
dans notre division japonaise découlant de l’acquisition des contrats en vigueur de Daihyaku Mutual Life ont
entraîné une diminution nette des provisions techniques.

CONTRÔLE EFFICACE DES DÉPENSES Les frais généraux sont demeurés sensiblement les mêmes
qu’à l’exercice précédent, malgré la forte croissance des souscriptions. La hausse des commissions d’un 
exercice à l’autre témoigne du niveau plus élevé des souscriptions. 

FORTE ET CONSTANTE CROISSANCE DU BÉNÉFICE Le bénéfice net attribuable aux actionnaires
a fait un bond de 19 % en 2002, prolongeant la forte croissance enregistrée depuis neuf ans. Au cours de
cette période, le taux de croissance composé annuel moyen du bénéfice a été de 25 %.
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L’état consolidé des résultats illustre les produits, les prestations, les charges et les impôts et
taxes qui ont façonné le bénéfice net attribuable aux actionnaires de 1 378 millions de dollars pour
l’exercice 2002. Les interrelations entre les produits, les prestations et la variation des provisions
techniques ou mathématiques sont nombreuses, et l’incidence de l’un ou l’autre de ces éléments
sur le bénéfice de la Société est difficile à établir. L’état de la provenance du bénéfice, présenté à la
page suivante, donne de plus amples renseignements sur les principaux catalyseurs du bénéfice.

Les états consolidés des résultats complets figurent à la page 60.

PRINCIPAUX FACTEURS INFLUANT SUR LE BÉNÉFICE NET ATTRIBUABLE
AUX ACTIONNAIRES EN 2002 

Exercices terminés les 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001

Produits
Primes 10 779 $ 10 247 $
Produits de placements 4 235 4 479
Autres produits 1 518 1 505

Total des produits 16 532 $ 16 231 $

Prestations et charges
Prestations échues

Sinistres survenus, rachats, capitaux et arrérages échus 8 775 $ 8 664 $
Participations aux excédents et bonifications 932 900
Transferts nets aux fonds distincts 656 1 470
Variation des provisions techniques 307 (208)

Frais généraux 2 490 2 478
Commissions 1 207 1 133
Autres 491 431

Total des prestations et charges 14 858 $ 14 868 $

Bénéfice avant impôts sur les bénéfices 1 674 $ 1 363 $
Impôts sur les bénéfices (304) (196)

Bénéfice net 1 370 $ 1 167 $

Bénéfice net (perte nette) attribuable aux  
titulaires de contrats avec participation (8) $ 8 $

Bénéfice net attribuable aux actionnaires 1 378 $ 1 159 $
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PROVENANCE  DU BÉNÉF ICE

L’état de la provenance du bénéfice aide à comprendre les catalyseurs de notre bénéfice
net. Dans le cadre de l’analyse de la provenance du bénéfice, on attribue le bénéfice à l’une
des six catégories suivantes :
• Le profit gagné sur les contrats en vigueur en fonction des résultats estimatifs ou prévus. 
• L’incidence des nouveaux contrats souscrits au cours de l’exercice.
• Les gains ou pertes découlant des résultats techniques réels comparativement aux résultats

escomptés de la période en cours. 
• Les augmentations ou diminutions des provisions techniques constituées pour satisfaire les 

obligations futures envers les titulaires de contrats en raison de modifications dans les méthodes
ou les hypothèses actuarielles sous-jacentes. 

• Le revenu gagné sur les actifs détenus dans nos fonds excédentaires (qui ne soutiennent pas
spécialement les provisions techniques).

• Les impôts sur les bénéfices.

Dans l’ensemble, ces éléments ont généré un bénéfice net attribuable aux actionnaires de 
1 378 millions de dollars en 2002. 

L’état de la provenance du bénéfice montre la nature passablement prévisible des résultats des 
compagnies d’assurance. Le profit prévu découlant des contrats en vigueur est un bon indice du
bénéfice futur provenant des affaires existantes de l’entreprise. En outre, le revenu des actifs 
excédentaires constitue une part importante du bénéfice. L’état de la provenance du bénéfice 
permet au lecteur de se faire une juste opinion de la qualité du bénéfice que déclare une 
entreprise en l’informant sur la prudence de ses pratiques en matière de provisions.

La provenance du bénéfice est expliquée en détail à la page 99.

Pour les exercices terminés les 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001

Profit prévu découlant 1 068 $ 918 $ La croissance de nos activités d’assurance et les honoraires
des contrats en vigueur plus élevés de nos activités de gestion de patrimoine ont

entraîné une augmentation de 16 % du profit découlant
des contrats en vigueur.

Incidence des nouveaux (119) (195) Manuvie constitue des provisions techniques prudentes à 
contrats l’égard des nouveaux contrats souscrits au cours de l’exercice.

Bien qu’un nouveau contrat devrait s’avérer rentable pendant 
toute sa durée, comme en fait foi le poste Nouveaux contrats 
dans l’analyse de la valeur intrinsèque, une perte comptable 
est constatée dans l’exercice où le contrat est souscrit. Par 
conséquent, les profits sont reportés sur les exercices futurs au 
lieu d’être constatés pendant l’exercice en cours.

Gains actuariels 215 118 Au moment de constituer ses provisions techniques, Manuvie
recourt à des estimations prudentes dans l’évaluation d’événe-
ments futurs comme les sinistres, les charges, le rendement des
placements et les niveaux de conservation des contrats. Dans 
le passé, la Société a obtenu des résultats positifs puisque les
résultats techniques réels relativement à ces événements ont été 
favorables en regard des résultats prévus pris en compte dans 
les provisions techniques. 

Modifications des méthodes  (9) (131) En 2001 et en 2002, Manuvie a accru ses provisions techniques 
et hypothèses actuarielles afin de tenir compte de la faiblesse prévue des marchés bour-

siers. Ce renforcement des provisions a entraîné une diminution 
du bénéfice net attribuable aux actionnaires.

Bénéfice sur les fonds 527 645 Le bénéfice sur les actifs excédentaires contribue largement au
excédentaires bénéfice net. Il a diminué en 2002 en raison de la faiblesse des 

marchés boursiers. 

Bénéfice avant impôts sur 1 682 $ 1 355 $
les bénéfices

Impôts sur les bénéfices (304) (196) Représentent les charges fiscales en fonction des différents taux 
d’imposition dans les territoires où nous exerçons nos activités. 

Bénéfice net attribuable 1 378 $ 1 159 $
aux actionnaires
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Pour les exercices terminés les 31 décembre
(en millions de dollars canadiens, 
sauf les montants par action) 2002 2001

Valeur intrinsèque aux 14 000 $ 11 300 $
1er janvier

Intérêt sur la valeur 1 190 1 090 Croissance normale de la valeur intrinsèque au cours de
intrinsèque au début 2002 et de 2001.
de l’exercice

Nouveaux contrats 664 580 L’apport à la valeur intrinsèque des nouveaux contrats souscrits en
2002 s’est établi à 664 millions de dollars, une hausse de 15 %
par rapport à 2001. Cette progression est principalement
attribuable à la solide croissance des activités en Asie et dans le
secteur de la gestion de patrimoine en Amérique du Nord.  

Acquisitions 118 850 Les acquisitions au Canada et en Asie en 2002 et en 2001 ont eu
une incidence favorable sur la valeur intrinsèque. Manuvie a
acquis en 2001 les contrats en vigueur de Daihyaku Mutual Life
au Japon.

Incidence des marchés (1 206) (970) Le repli des marchés boursiers en 2002 et en 2001 a entraîné une 
boursiers réduction de la valeur intrinsèque. Dans ce calcul, les actions sont

évaluées au cours du marché. 

Autres variations des  453 620 En 2002, les statistiques de mortalité favorables et les fonds
résultats techniques et propres requis moins élevés sur certains produits ont fait
modifications des augmenter la valeur intrinsèque. La réduction des taux 
hypothèses d’imposition en 2001 a aussi eu une incidence favorable.

Variations du taux  774 360 Un taux d’actualisation plus bas a été utilisé en 2002 pour cal-
d’actualisation culer la valeur actualisée des profits futurs afin de tenir compte 

de la baisse des taux d’intérêt au cours de l’exercice, ce qui a 
contribué à une augmentation de la valeur intrinsèque.

Gain ou perte de change 24 400 La fluctuation de la valeur du dollar canadien par rapport à celle
du dollar américain a été négligeable en 2002. La dépréciation 
de quatre cents du dollar canadien par rapport au dollar 
américain en 2001 a ajouté de la valeur au bénéfice découlant 
de nos activités américaines. 

Dividendes (285) (230) Sommes versées aux actionnaires sous forme de dividendes 
trimestriels.   

Rachats d’actions (718) – Manuvie a racheté pour plus de 700 millions de dollars de ses
actions ordinaires en 2002.

Valeur intrinsèque aux 15  014 $ 14 000 $
31 décembre

Valeur intrinsèque par action 32,46 $ 29,03 $ La valeur intrinsèque par action en 2002 a augmenté de 12 %, 
aux 31 décembre ce qui est considérable compte tenu de la piètre performance 

des marchés des actions au cours de l’exercice. Si ces marchés 
s’étaient modestement appréciés en 2002, l’augmentation de la 
valeur intrinsèque par action aurait été de 21 %. 

VALEUR  INTR INSÈQUE

La valeur intrinsèque est un outil d’analyse qui sert à mesurer la valeur actualisée du bénéfice futur
prévu sur les contrats existants attribuable aux actionnaires, majorée de la valeur des capitaux propres.
Certains investisseurs utilisent la valeur intrinsèque ainsi qu’une estimation de la valeur des contrats
futurs d’une société, pour en évaluer la valeur théorique. Le tableau suivant démontre comment notre
valeur intrinsèque a augmenté à plus de 15 milliards de dollars au 31 décembre 2002. 

La valeur intrinsèque est expliquée en détail aux pages 100 et 101.
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B ILANS  CONSOL IDÉS  (CONDENSÉS )

Aux 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens) 2002 2001

ACTIF 
Placements 
Obligations 46 677 $ 46 070 $
Créances hypothécaires 9 294 7 902
Actions 6 898 6 964
Immeubles 3 570 3 484
Avances sur contrats 4 939 4 644
Encaisse et placements à court terme 5 143 4 995
Autres placements 1 041 693

Total des placements 77 562 $ 74 752 $
Autres actifs 3 633 3 861

Total de l’actif 81 195 $ 78 613 $

Actif net des fonds distincts 58 831 $ 59 206 $

PASSIF ET AVOIR
Provisions techniques 56 397 $ 54 690 $
Autres passifs 12 761 12 346

69 158 $ 67 036 $

Titres non participatifs et part des 
actionnaires sans contrôle 3 289 3 284

Total de l’avoir 8 748 8 293

Total du passif et de l’avoir 81 195 $ 78 613 $

Passif net des fonds distincts 58 831 $ 59 206 $

PORTEFEU ILLE  OBL IGATAIRE  DE  GRANDE  QUAL ITÉ  Plus de 96 % des titres 
obligataires détenus sont de bonne qualité.

EXCELLENTE  QUAL ITÉ  DU  PORTEFEU ILLE  HYPOTHÉCAIRE  Le portefeuille hypothé-
caire est constitué principalement d’immeubles commerciaux. Les créances hypothécaires en
souffrance représentent moins de 0,15 %, ce qui est considérablement inférieur à la moyenne
du secteur, soit 0,43 % au Canada et 0,31 % aux États-Unis.

PORTEFEU ILLE  D ’ACT IONS  D IVERS I F I É  À la fin de l’exercice 2002, les gains nets réalisés
et latents dans notre portefeuille d’actions s’élevaient à plus de 500 millions de dollars. Ces
gains se répercuteront avec le temps sur notre bénéfice.

PORTEFEU ILLE  IMMOBIL IER  DE  QUAL ITÉ  SUPÉR IEURE  La valeur marchande de notre
portefeuille immobilier surpassait sa valeur comptable de près de 300 millions de dollars à la fin
de 2002. Plus de 95 % de nos immeubles sont loués.

PROVIS IONS  TECHNIQUES  IMPORTANTES  Nous calculons nos provisions techniques
selon des hypothèses très prudentes. Ces provisions comprennent 579 millions de dollars au
titre des garanties des fonds distincts et 1 699 millions de dollars pour pertes sur créances
éventuelles. Elles comprennent aussi des provisions pour résultats défavorables de plus de 
7 milliards de dollars.

SOL ID ITÉ  DU  CAP ITAL  L’avoir de 8,7 milliards de dollars s’est accru à un taux composé
moyen de 10 % au cours des cinq derniers exercices. À la fin de 2002, notre ratio de fonds 
propres (montant minimal permanent requis pour le capital et les excédents) s’établissait à 
235 %, ce qui est nettement supérieur à notre fourchette cible de 180 à 200 %.

Les bilans consolidés reflètent l’actif de la Société en fin d’exercice et la valeur de ses obligations
envers les titulaires de contrats au titre des sinistres et des prestations futurs. Le total de l’avoir 
correspond à la différence entre l’actif et le passif. 

Les bilans consolidés complets figurent à la page 61.
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