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Aux actionnaires
de Gestion ACE Aviation Inc.

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés ci-joints de Gestion ACE Aviation Inc. et de ses filiales,
qui comprennent les bilans consolidés au 31 décembre 2010 et 2009 et les états consolidés des résultats, de la
variation des capitaux propres, du résultat étendu et des flux de trésorerie pour les exercices clos a ces dates,
ainsi que les notes complémentaires incluant un résumé des principales méthodes comptables.

Responsabilité de la direction pour les états financiers consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidele de ces états financiers consolidés
conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada, ainsi que du contréle interne qu’elle
considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers consolidés exempts d’anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Responsabilité de I'auditeur

Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion sur les états financiers consolidés, sur la base de nos audits.
Nous avons effectué nos audits selon les normes d’audit généralement reconnues du Canada. Ces normes
requiérent que nous nous conformions aux regles de déontologie et que nous planifiions et réalisions I'audit de
fagcon a obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne comportent pas d’anomalies
significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les
montants et les informations fournis dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures reléve du
jugement de I'auditeur, et notamment de son évaluation des risques que les états financiers consolidés
comportent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans I'évaluation de ces
risques, I'auditeur prend en considération le contrdle interne de I'entité portant sur la préparation et la présentation
fidele des états financiers consolidés afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et
non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle interne de I'entité. Un audit comporte également
I'appréciation du caractéere approprié des méthodes comptables retenues et du caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, de méme que 'appréciation de la présentation d’ensemble des
états financiers consolidés.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus dans le cadre de nos audits sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Opinion

A notre avis, les états financiers consolidés donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele de la
situation financiere de Gestion ACE Aviation Inc. et de ses filiales aux 31 décembre 2010 et 2009, ainsi que des
résultats de leur exploitation et de leurs flux de trésorerie pour les exercices clos a ces dates, conformément aux
principes comptables généralement reconnus du Canada.

anmww crlfs.enc.re,

Comptables agréés’

! Comptable agréé auditeur permis n° 18144

« PricewaterhouseCoopers » s’entend de PricewaterhouseCoopers LLP/s.r.l./s.e.n.c.r.l., société a responsabilité limitée de I'Ontario ou, selon le
contexte, du réseau mondial de PricewaterhouseCoopers ou des autres sociétés membres du réseau, chacune étant une entité distincte sur le
plan juridique.
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Etat consolidé des résultats

Exercices terminés les 31 décembre 2010 2009*
(en millions de dollars canadiens, sauf les données par action) (notes 1 et 3)

Produits d’exploitation

Passages - $ 7196 $
Fret - 282
Autres - 728

- 8 206

Charges d’exploitation

Carburant avions - 2 056
Salaires et charges sociales - 1472
Redevances aéroportuaires et de navigation - 822
Contrat d'achat de capacité conclu avec Jazz - 825
Amortissement et désuétude - 545
Maintenance avions - 625
Restauration et fournitures connexes - 248
Communications et technologies de I'information - 255
Locations avions - 276
Commissions - 156
Autres 10 1170
10 8 450

Perte d’exploitation (10) (244)

Produits (charges) hors exploitation

Intéréts créditeurs 14 17
Intéréts débiteurs - (321)
Intéréts capitalisés - 4
Perte sur autres actifs - (70)
Perte au rachat d’obligations de premier rang convertibles et
d’'actions privilégiées d’ACE Note 6 - (44)
Gain (perte) sur la participation d’ACE dans Air Canada Note 3 43 (630)
Quote-part du bénéfice (de la perte) d’Air Canada Note 3 43 (7)
Gain sur instruments financiers constatés a la juste valeur Note 9 5 94
Perte liée a la participation dans ACTS Aéro Note 3 1) -
Autres - (5)
104 (962)
Gain (perte) avant les éléments suivants 94 (1 206)
Participation sans contrdle - (13)
Gain de change - 531
Economie (charge) d'impdts sur les bénéfices Note 4
Impdts exigibles - 2
Impdts futurs 4 (6)
Bénéfice (perte) de I'exercice 98 $ (692) $
Résultat par action Note 7
Résultat de base 3,00 $ (19,56) $
Résultat dilué 3,00 $ (19,56) $

*ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiere et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Bilan consolidé

31 décembre 2010 2009
(en millions de dollars canadiens)
ACTIF
Trésorerie et équivalents de trésorerie 363 $ 71 %
363 71
Participation dans Air Canada Note 3 107 99
Bons de souscription d’Air Canada Note 3 5 -
Montant a recevoir au titre du prét a Air Canada Note 3 - 150
Intéréts a recevoir Note 3 - 3
Montant a recevoir au titre d'impdts indirects Note 4 6 -
481 $ 323 %
PASSIF
Impbts indirects & payer Note 4 6 $ - $
Créditeurs et charges a payer 3 3
9 3
CAPITAUX PROPRES
Capital social 95 104
Surplus d'apport 347 358
Bénéfices non répartis (déficit) 6 (92)
Cumul des autres éléments du résultat étendu 24 (50)
472 320
481 $ 323 %

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
Garanties : voir la note 11.

Au nom du conseil d’administration,

Le président du conseil et président-directeur général, Le président du comité de vérification, des finances

et du risque,
(signé) Robert A. Milton (signé) David I. Richardson
Robert A. Milton David I. Richardson




ACE AVIATION @

Etats financiers consolidés et notes complémentaires
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Etat consolidé de la variation des capitaux propres

Exercices terminés les 31 décembre 2010 2009+
(en millions de dollars canadiens) (notes 1 et 3)
Capital social

Actions ordinaires au début de I'exercice 104 $ 100 $

Rachat et annulation d’actions ordinaires Note 6 9) -

Emission d’actions liée & I'exercice d’options sur actions - 4
Total du capital social 95 104
Surplus d’apport

Solde au début de I'exercice 358 163

Rachat et annulation d’actions ordinaires | Note 6 (12) -

Rachat et annulation de billets de premier rang convertibles et

d’actions privilégiées d’ACE - 199
Déconsolidation de la participation d’ACE dans Air Canada - (6)
Juste valeur des options sur actions comptabilisée comme charge
de rémunération - 2

Total du surplus d’apport 347 358
Bénéfices non répartis (déficit)

Solde au début de I'exercice (92) 600

Bénéfice (perte) de I'exercice 98 (692)
Bénéfices non répartis (déficit) 6 (92)
Cumul des autres éléments du résultat étendu

Solde au début de I'exercice (50) (606)

Autres éléments du résultat étendu 74 556
Total du cumul des autres éléments du résultat étendu 24 (50)
Total des bénéfices non répartis (déficit) et du cumul des

autres éléments du résultat étendu 30 (142)
Total des capitaux propres 472 $ 320 $

*ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada

depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Etat consolidé du résultat étendu
Exercices terminés les 31 décembre 2010 2009*
(en millions de dollars canadiens) (notes 1 et 3)
Résultat étendu
Bénéfice (perte) de I'exercice 98 $ (692) $
Autres éléments du résultat étendu, déduction faite des impots :
Déconsolidation de la participation d’ACE dans Air Canada Note 3 - 176
Quote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada Note 3 50 15
Gain latent sur la participation dans Air Canada disponible a la vente | Note 3 24 -
Pertes nettes sur des dérivés liés au carburant visés par I'application
de la comptabilité de couverture - Q)
Reclassement au résultat des pertes nettes (gains nets) réalisées sur
des dérivés liés au carburant - 366
Total du résultat étendu 172 $ (136) $

*ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada

depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Etat consolidé des flux de trésorerie
Exercices terminés les 31 décembre 2010 2009~
(en millions de dollars canadiens) (notes 1 et 3)
Flux de trésorerie liés aux activités suivantes
Exploitation
Bénéfice (perte) de I'exercice 98 $ (692) $
Ajustements liés au rapprochement avec les flux de trésorerie nets
provenant de I'exploitation
Perte (gain) sur la participation d’ACE dans Air Canada Note 3 (43) 630
Quote-part de la perte (du bénéfice) d’Air Canada Note 3 (43) 7
Bons de souscription d’Air Canada émis aux termes de la facilité de
crédit Note 9 (5) -
Amortissement et désuétude - 545
Perte sur autres actifs - 70
Gain de change - (505)
Impdts sur les bénéfices futurs 4) 6
Excédent des prestations constituées sur les charges de retraite - (334)
Participation sans contrdle - 13
Dérivés liés au carburant et autres dérivés - 20
Dépots de garantie sur couvertures liées au carburant,
montant net - 228
Perte au rachat de billets de premier rang convertibles et d’actions
privilégiées d’ACE Note 6 - 44
Perte liée a la participation dans ACTS Aéro Note 3 1 -
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement 3 (230)
Autres - 30
7 (168)
Financement
Rachat et annulation d’actions ordinaires d’ACE Note 6 (20) -
Rachat de billets de premier rang convertibles d’ACE Note 6 - (297)
Rachat d'actions privilégiées convertibles d’ACE Note 6 - (260)
Emprunts d’Air Canada - 776
Actions d’Air Canada émises en vertu d’un appel public a I'épargne Note 3 - 230
Bons de souscription d’Air Canada émis en vertu de I'appel public &
I'épargne d’Air Canada et aux termes de la facilité de crédit
d’Air Canada Note 3 - 24
Réduction de la dette a long terme et des obligations locatives - (882)
(20) (409)
Investissement
Produit de la vente d’actions d’Air Canada Note 3 156 -
Remboursement du montant a recevoir au titre du prét a Air Canada | Note 3 150 -
Perte liée a la participation dans ACTS Aéro Note 3 1) -
Déconsolidation de la trésorerie d’Air Canada Note 3 - 2 277)
Placements a court terme - 338
Nouvelles immobilisations corporelles - (200)
Produit d’'un engagement contractuel - 230
Produit de la vente d’actifs - 96
Produit découlant d'opérations de cession-balil - 172
Autres - (18)
305 (659)
Augmentation (diminution) de la trésorerie et des équivalents de
trésorerie 292 (1 236)
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I'exercice 71 1307
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I'exercice 363 $ 71 3%

*ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Exercices terminés les 31 décembre 2010 et 2009
(en millions de dollars canadiens, sauf les montants concernant les actions)

1. REGLES DE PRESENTATION

Gestion ACE Aviation Inc. (« ACE ») a été constituée le 29 juin 2004 en société de portefeuille de placements
chapeautant des sociétés du secteur de I'aviation commerciale. Dans les présentes notes afférentes aux états
financiers, « Société » s’entend, selon le contexte, d'ACE et de ses participations dans le secteur de I'aviation,
d’ACE et de I'une ou plusieurs de ses participations dans le secteur de l'aviation, de I'une ou plusieurs des
participations d’ACE dans le secteur de l'aviation ou d’ACE a proprement parler. Voir la note 3 pour une
description des participations d’ACE. Les présents états financiers portent sur les comptes d’ACE et de
certaines filiales inactives.

Les présents états financiers ont été établis selon les régles de présentation propres a I'hypotheése de la
continuité de I'exploitation.

Comme il est décrit & la note 3, depuis le 27 octobre 2009, ACE ne consolide plus la situation financiére, les
résultats d'exploitation et les flux de trésorerie d’Air Canada. Pour la période du 27 octobre 2009 au
23 décembre 2010, la participation d’ACE dans Air Canada est comptabilisée a la valeur de consolidation et la
valeur comptable de cette participation est ajustée pour tenir compte de la quote-part du résultat et des autres
éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a la Société.

De plus, comme il a été décrit & la note 3, le 23 décembre 2010, ACE a réalisé un reclassement par voie de
prise ferme de 44 000 000 d’'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada. En conséquence, ACE a
cessé d'étre en mesure d’exercer une influence notable sur Air Canada et la participation qu’elle a conservée
dans Air Canada a été classée comme étant disponible a la vente. Pour des raisons pratiques, la Société a
choisi de comptabiliser sa quote-part des résultats d’Air Canada jusqu’au 31 décembre 2010. Les instruments
financiers classés comme étant disponibles a la vente sont comptabilisés a la juste valeur et les gains ou pertes

sont comptabilisés directement dans les autres éléments du résultat étendu.
En conséquence :

e L’état consolidé des résultats et les notes y afférentes pour I'exercice terminé le 31 décembre 2010
rendent compte de la comptabilisation de la quote-part du résultat d’Air Canada qui revient a ACE
selon la méthode de la comptabilisation a la valeur de consolidation. Pour la période du 24 décembre
2010 au 31 décembre 2010, la participation d’ACE dans Air Canada est comptabilisée comme un actif
financier disponible a la vente. L'état consolidé des résultats et les notes y afférentes pour I'exercice
terminé le 31 décembre 2009 rendent compte des résultats d’exploitation consolidés d’Air Canada sur
10 mois et de la quote-part du résultat d’Air Canada qui revient a ACE comptabilisée a la valeur de
consolidation sur deux mois.

e Le bilan consolidé et les notes y afférentes au 31 décembre 2010 rendent compte de la
comptabilisation de la participation d’ACE dans Air Canada comme étant disponible a la vente. Le bilan
consolidé et les notes y afférentes au 31 décembre 2009 rendent compte de la participation dans
Air Canada, comptabilisée selon la méthode de la comptabilisation a la valeur de consolidation.

e L'état consolidé du résultat étendu et les notes y afférentes pour I'exercice terminé le 31 décembre
2010 rendent compte de la quote-part du résultat étendu d’Air Canada revenant & ACE. Pour la période
du 24 décembre 2010 au 31 décembre 2010, la participation d’ACE dans Air Canada est comptabilisée
comme un actif financier disponible & la vente. L'état consolidé du résultat étendu et les notes y
afférentes pour I'exercice terminé le 31 décembre 2009 rendent compte du résultat étendu consolidé
d’Air Canada sur 10 mois et de la quote-part du résultat étendu d’Air Canada revenant a ACE sur
deux mois.

e L’état consolidé des flux de trésorerie et les notes y afférentes pour I'exercice terminé le 31 décembre
2010 rendent compte des flux de trésorerie d’ACE. L’état consolidé des flux de trésorerie et les notes y
afférentes pour I'exercice terminé le 31 décembre 2009 rendent compte des flux de trésorerie
consolidés d’Air Canada sur 10 mois et des flux de trésorerie d’ACE sur deux mois.

Les présents états financiers consolidés sont exprimés en millions de dollars canadiens et sont établis selon les
principes comptables généralement reconnus (« PCGR ») du Canada.
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2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

A) PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Les présents états financiers consolidés présentent les comptes de la Société et de ses patrticipations dans le
secteur de l'aviation, avec ajustements au titre de la participation sans contréle. Jusqu'au 27 octobre 2009, les
états financiers consolidés de la Société comprenaient les comptes d’entités a détenteurs de droits variables
dont la Société était la principale bénéficiaire. Tous les soldes et opérations intersociétés ont été éliminés.

Air Canada était incluse dans le périmétre de consolidation jusqu’au 27 octobre 2009 (voir la note 3).

B) UTILISATION D'ESTIMATIONS

Pour préparer les états financiers conformément aux PCGR, la direction doit établir des estimations et poser
des hypothéses qui influent sur les montants figurant dans les états financiers consolidés et les notes
complémentaires. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations.

Les principales estimations établies dans le cadre de la préparation des états financiers consolidés concernent
la comptabilisation des impbts sur les bénéfices (note 4), la perte de valeur des immobilisations et la valeur
comptable des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur.

C) TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

En date du 31 décembre 2010, la trésorerie comprend 353 $ au titre de placements ayant des échéances
initiales d’au plus trois mois (40 $ au 31 décembre 2009). Ces placements, constitués d’acceptations bancaires
et de billets a escompte bancaires, peuvent étre rapidement convertis en espéces et ont, a la date d’achat, une
échéance d’au plus trois mois. Au 31 décembre 2010, le taux d’intérét moyen pondéré des placements était de
1,02 %(0,22 % au 31 décembre 2009).

D) INSTRUMENTS FINANCIERS

Les actifs financiers et les passifs financiers, y compris les dérivés, sont comptabilisés dans le bilan consolidé
lorsque la Société devient partie aux dispositions contractuelles de I'instrument financier ou du contrat dérivé
non financier. Tous les instruments financiers doivent étre évalués a leur juste valeur au moment de la
comptabilisation initiale, sauf dans le cas de certaines opérations entre apparentés. Le risque de crédit propre a
la Société et le risque de crédit de l'autre partie doivent étre pris en considération pour déterminer la juste
valeur d'actifs et de passifs financiers, y compris d’instruments dérivés. L'évaluation au cours des périodes
subséquentes est fonction de la classification des instruments financiers, ceux-ci pouvant étre classés dans les
titres détenus a des fins de transaction, les titres détenus jusqu'a leur échéance, les titres disponibles a la
vente, les préts et créances ou les autres passifs financiers. La catégorie « détenu a des fins de transaction »
s'applique lorsque I'entité « effectue des opérations » sur un instrument financier ou, subsidiairement, lorsque la
norme permet que tout instrument financier soit irrévocablement désigné comme détenu a des fins de
transaction. La catégorie « détenu jusqu’a I'échéance » s’applique seulement si des conditions spécifiques sont
remplies a I'égard de I'actif et si I'entité a la capacité et I'intention de conserver 'actif jusqu’a I'échéance. Dans
le cas des instruments financiers classés autrement que comme détenus a des fins de transaction, les codts de
transaction sont ajoutés a la juste valeur initiale de I'instrument financier correspondant.

Les actifs financiers et les passifs financiers classés comme détenus a des fins de transaction sont évalués a la
juste valeur et les variations de la juste valeur sont constatées dans les produits (charges) hors exploitation. Les
actifs financiers classés comme détenus jusqu’a I'échéance, les préts et les créances et les autres passifs
financiers sont évalués au co(t aprés amortissement calculé selon la méthode des intéréts effectifs. Les actifs
financiers classés comme disponibles a la vente sont évalués a la juste valeur et les pertes et gains latents s’y
rattachant, y compris les variations des taux de change, sont constatés au titre des autres éléments du résultat
étendu. Les placements dans des instruments de capitaux propres classés comme disponibles a la vente qui
n’ont pas de prix coté sur un marché actif sont évalués au codt.

Les instruments dérivés sont évalués a la juste valeur, y compris les dérivés incorporés dans des contrats
financiers ou non financiers. Les variations de la juste valeur des instruments dérivés sont constatées au titre
des produits (charges) hors exploitation.
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En ce qui concerne les instruments financiers évalués au colt aprés amortissement, le montant net des colts
de transaction ou des frais, primes ou escomptes regus ou engagés y afférents est imputé en montant net, a la
date d’entrée en vigueur, a la juste valeur de l'instrument financier. Les intéréts débiteurs sont constatés selon
la méthode des intéréts effectifs. La juste valeur initiale de I'obligation liée a la garantie est constatée pour
toutes les garanties données qui répondent a la définition de garantie figurant dans la note d’orientation
concernant la comptabilitt NOC-14, Informations a fournir sur les garanties (la « NOC-14 »), et cette juste
valeur initiale est amortie sur la durée de la garantie. La Société a pour politique de ne pas réévaluer la juste
valeur de la garantie financiére sauf si la garantie peut étre considérée comme un dérivé.

La Société utilise la classification suivante :

= La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont classés comme étant détenus a des fins de
transaction, et toute variation de la juste valeur pendant la période est constatée par le biais des
intéréts créditeurs.

= Depuis le 23 décembre 2010, la participation dans Air Canada est classée comme étant disponible a la
vente et toute variation de la juste valeur pour la période est comptabilisée par le biais des autres
éléments du résultat étendu.

= Les bons de souscription d’Air Canada émis en vertu de la facilité de crédit sont classés comme étant
détenus a des fins de transaction et toute variation de la juste valeur pour la période est comptabilisée
par le biais du gain (de la perte) sur les instruments financiers comptabilisés a la juste valeur.

= Les montants a recevoir au titre de préts, les intéréts a recevoir et les impdts indirects a recevoir sont
classés comme des préts et créances et sont évalués au colt aprés amortissement selon la méthode
du taux d'intérét effectif. Les intéréts créditeurs sont inscrits a I'état des résultats, le cas échéant.

= Les créditeurs et charges a payer sont classés comme autres passifs financiers et ils sont évalués au
co(t apres amortissement selon la méthode du taux d'intérét effectif. Les intéréts débiteurs sont inscrits
a I'état des résultats, le cas échéant.

E) PARTICIPATIONS COMPTABILISEES A LA VALEUR DE CONSOLIDATION

Les participations sous influence notable sont comptabilisées a la valeur de consolidation qui rend compte du
colt des participations et de la quote-part du résultat, des autres éléments du résultat étendu, des opérations
portant sur les capitaux propres et des dividendes regus de I'entité émettrice qui revient a la Société. La Société
ne comptabilise pas de participation négative dans ses sociétés émettrices lorsqu’il est peu probable qu'il lui
revienne une partie de ces pertes sauf si elle a garanti les obligations de la société émettrice, s'est engagée a
fournir un financement supplémentaire a la société émettrice ou s'’il semble certain que la société émettrice
renouera de fagon imminente avec la rentabilité. Lorsqu’il y a perte de valeur durable d'une participation
comptabilisée a la valeur de consolidation, la valeur de cette participation est ramenée a sa juste valeur par
l'inscription d'une perte a I'état des résultats. Une augmentation ultérieure de la valeur de la participation ne
donne pas lieu a une reprise de la perte de valeur.

Lorsqu’une influence notable cesse d’étre exercée, la participation conservée représente la valeur comptable
de l'actif net de la société émettrice, et est ajustée aux fins du reclassement d'éléments qui étaient
comptabilisés auparavant dans le cumul des autres éléments du résultat étendu.

F) OPERATIONS ENTRE APPARENTES

Les opérations entre apparentés hors du cours normal des activités sont évaluées a leur valeur d’échange
lorsque la modification des droits de propriété liés a I'élément transféré est réelle et que la valeur d’échange est
étayée par une preuve indépendante. Autrement, elles sont évaluées a la valeur comptable. Les opérations
entre apparentés dans le cours normal des activités sont évaluées a leur valeur d’échange.
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G) IMPOTS SUR LES BENEFICES

La Société comptabilise les impbts sur les bénéfices selon la méthode du report variable, en vertu de laquelle
des actifs et des passifs d'impdts futurs sont constatés au titre des effets fiscaux futurs estimatifs attribuables
aux écarts entre la valeur comptable et la valeur fiscale des actifs et passifs. Les actifs et passifs d’impots futurs
sont déterminés en utilisant les taux d'imposition pratiguement en vigueur pour I'exercice au cours duquel les
écarts temporaires sont censés se résorber. Les impdbts sur les bénéfices sont comptabilisés dans I'état des
résultats sauf s'ils se rattachent a des éléments portés au crédit ou au débit des capitaux propres, auquel cas
ils sont déduits de ces éléments. L’incidence d’'une modification des taux d’imposition sur les actifs et passifs
d'imp6ts futurs est constatée dans les résultats de la période au cours de laquelle la modification est
pratiguement en vigueur. Il y a constatation d’actifs d'impbts futurs dans la mesure ou leur réalisation est
considérée comme plus probable qu'improbable. Le 30 septembre 2004, la Société a appliqué la comptabilité
nouveau départ selon laquelle les actifs et passifs de la Société ont été réévalués intégralement, a I'exclusion
de I'écart d’acquisition (« nouveau départ »). L'avantage au titre des actifs d'imp6ts futurs qui existait au
nouveau départ comptable et pour lequel une provision pour moins-value est constatée, a été comptabilisé en
premier lieu pour ramener a une valeur de néant les actifs incorporels, s'il en est, (sur une base
proportionnelle), qui avaient été comptabilisés au moment du nouveau départ comptable, le montant résiduel
éventuel étant inscrit au crédit des capitaux propres jusqu’'au 27 octobre 2009 (voir la note 3). L'avantage au
titre des actifs d'impdts futurs acquis aprés le nouveau départ est présenté dans I'état consolidé des résultats
dans la mesure ou la réalisation est jugée plus probable qu’'improbable.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES PROPRES A AIR CANADA SUR LESQUELLES REPOSENT
LES CHIFFRES COMPARATIFS POUR 2009

H) PRODUITS PASSAGES ET FRET

Les produits passages et fret percus d’avance sont reportés et inclus dans le passif a court terme. Les produits
percus d'avance comprennent aussi le produit de la vente de billets d’avion a Aéroplan, société qui assure un
programme de fidélisation de la clientele a Air Canada et qui lui achéte des places aux termes du Contrat de
participation et de services commerciaux entre Aéroplan et Air Canada (le « CPSC »). Les produits passages et
fret sont constatés au moment ou les transports correspondants sont assurés, sauf les produits tirés de passes
de vols illimités, qui sont constatés linéairement sur la période de validité de la passe de vols considérée. Air
Canada a formé des alliances avec d'autres transporteurs aériens prévoyant une participation au programme
de fidélisation, une exploitation a code multiple et la coordination de services portant entre autres sur les
réservations, le traitement des bagages et les horaires des vols. Les produits sont répartis selon des formules

précisées dans les ententes commerciales et constatés quand les transports sont assurés.

Air Canada évalue régulierement I'obligation au titre des produits reportés, ce qui peut entrainer des
ajustements des produits d’exploitation. En raison de la complexité des tarifs et des ententes commerciales et
intersociétés qui sont courants dans I'ensemble du secteur aérien, des antécédents qui remontent a de
nombreuses années, et d'autres facteurs comme les remboursements, échanges et billets non utilisés, certains
montants sont constatés a titre de produits reposant sur des estimations. Des événements et circonstances
peuvent faire en sorte que les résultats réels different de ces estimations.

) CONTRATS D’ACHAT DE CAPACITE — JAZZ ET TRANSPORTEURS DE TROISIEME NIVEAU

Air Canada a conclu des contrats d’achat de capacité (« CAC ») avec Jazz et certains transporteurs régionaux
indépendants dits « de troisieme niveau » exploitant des appareils d'au plus 18 places. En vertu de ces
contrats, Air Canada se charge de la commercialisation, de la billetterie et des autres dispositions commerciales
liées a ces vols, et elle inscrit les revenus gu’elle en tire dans ses produits passages. Les charges d’exploitation
liées a ces CAC comprennent les frais d’achat de capacité qui, en application d'un contrat d’'achat de capacité
conclu entre Air Canada et Jazz (le « CAC de Jazz ») tiennent compte d’'un élément variable en fonction de
l'utilisation des appareils de Jazz, d’'un élément fixe et des colts refacturés. Les colts refacturés sont pris en
charge par Air Canada sans majoration, et ils comprennent la charge de carburant, les redevances
aéroportuaires et de navigation et d’autres frais. Ces charges sont comptabilisées dans la catégorie pertinente
des charges d’exploitation.
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Les charges et les colts refacturés au titre du CAC de Jazz pour 2009 sont présentés dans le tableau
ci-dessous :

2009*
Frais au titre du CAC de Jazz 825 $
Charge de carburant refacturée au titre du CAC de Jazz 211
Redevances aéroportuaires refacturées au titre du CAC de Jazz 165
Autres colts refacturés au titre du CAC de Jazz 27
1228 $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009, (voir les notes 1 a 3).

Etant donné les modalités du CAC de Jazz, Jazz est considérée comme étant une entité & détenteurs de droits
variables. Air Canada n’est pas le principal bénéficiaire de Jazz, mais elle détient des droits variables
substantiels dans Jazz du fait des ententes contractuelles qui la lient a Jazz.

J) PROGRAMME DE FIDELISATION AEROPLAN

Air Canada est un partenaire d’Aéroplan, qui offre a certains clients d’Air Canada des milles Aéroplan que les
clients peuvent échanger contre des primes-voyages et d’autres primes acquises par Aéroplan.

Aux termes du CPSC, Aéroplan achéte des places sur les vols d’Air Canada pour s’acquitter de son obligation
d’échanger des milles Aéroplan contre des primes-voyages. Le produit tiré de la vente de billets a Aéroplan est
constaté dans les produits passages payés d’avance. Les produits sont constatés a mesure que les services de
transport correspondants sont assurés.

En ce qui concerne les milles Aéroplan accumulés par les clients d’Air Canada, Air Canada achéte des milles
Aéroplan a Aéroplan conformément aux conditions du CPSC. Le colt de I'achat de milles Aéroplan a Aéroplan
est constaté a titre d’incitatif commercial et porté en diminution des produits passages au moment de I'émission
des points, soit lorsqu’un vol admissible est offert au client.

K) AUTRES PRODUITS

Les autres produits comprennent les produits tirés de la vente de la portion terrestre de forfaits voyages et de la
fourniture de services d’escale et d’autres services connexes au transport aérien. Les produits tirés de forfaits
vacances sont constatés a mesure que les services correspondants sont assurés pendant la durée des
vacances. Les autres produits tirés des services connexes au transport aérien sont constatés lorsque les
ventes sont effectuées aux passagers ou lorsque les services sont rendus.

Sont aussi compris dans les autres produits les revenus tirés de la location ou de la sous-location d’appareils a
des tiers. Les revenus tirés de la location ou de la sous-location sont constatés linéairement sur la durée du
contrat de location ou de sous-location. Les revenus tirés de contrats de location-exploitation et de
sous-location se sont élevés a 105 $ en 2009.

Pour certains contrats de sous-location d'appareils a Jazz, Air Canada présente les produits tirés de la
sous-location en diminution des charges de location avions, car la durée des baux des contrats de
sous-location correspond a la durée des baux d’Air Canada. Air Canada agit a titre de preneur et de bailleur
(sous-location) pour ces contrats.

Les produits tirés des services administratifs sont constatés a mesure que les services sont rendus. Les
produits tirés de la location d'immeubles sont constatés de maniére linéaire sur la durée du bail.

L) AVANTAGES SOCIAUX FUTURS

Le colt des prestations de retraite, des avantages complémentaires de retraite et des avantages postérieurs a
'emploi acquis par les salariés est déterminé de fagon actuarielle annuellement au 31 décembre. Le co(t est
déterminé, au moyen de la méthode de répartition des prestations au prorata des services, en fonction des taux
d’intérét du marché et des estimations les plus probables de la direction quant au rendement futur des régimes,
a la progression des salaires, a I'age du départ a la retraite et aux colts de santé.
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L’évaluation de I'actif des régimes est effectuée selon une méthode fondée sur les données du marché, aux fins
du calcul du rendement attendu de cet actif. Selon cette méthode, les écarts entre les rendements des
placements obtenus au cours d'un exercice donné et les rendements attendus sont amortis linéairement sur
quatre ans.

Le codt des services passés découlant des modifications aux régimes est amorti linéairement sur la durée
résiduelle moyenne d’activité prévue des salariés a la date de modification. Cette période ne dépasse pas la
durée résiduelle moyenne d’activité prévue des salariés concernés, qui va jusqu’'a la date d’admissibilité
intégrale. La durée résiduelle moyenne d’activité prévue des salariés (ou espérance de vie résiduelle moyenne
prévue des participants retraités dans le cas d'un régime ne comptant aucun participant en activité) est
comprise entre 7 et 16 ans pour les régimes de retraite et entre 10 et 11 ans pour les régimes d’avantages
postérieurs a I'emploi et d’avantages complémentaires.

L'excédent du montant cumulatif net des gains et pertes actuariels non constatés sur 10 % de I'obligation au
titre des prestations projetées ou de la valeur de marché ajustée de I'actif des régimes a l'ouverture de
I'exercice, si celle-ci est supérieure, est amorti sur la durée résiduelle d'activité des salariés participant au

régime.

Certains salariés d’Air Canada sont détachés par voie de contrat a Aveos et cotisent aux régimes de retraite a
prestations déterminées dont Air Canada est le promoteur. lls participent en outre aux régimes d’Air Canada en
matiere de prévoyance maladie, d’assurance vie et d'assurance invalidité. D'autres salariés d’Air Canada
étaient détachés par voie de contrat a Aéroplan jusqu’a la date de transfert de leurs emplois a Aéroplan. lls ont
alors cessé de participer aux régimes de retraite a prestations déterminés dont la Société est le promoteur et
aux régimes de prévoyance maladie, d’assurance vie et d’assurance invalidité dont la Société est le promoteur.
Les présents états financiers consolidés tiennent compte des actifs et des passifs de tous les régimes dont
Air Canada est le promoteur. La charge de retraite et d’avantages complémentaires est constatée, aprés
déduction des colts recouvrés auprées de ces entités relativement aux salariés qu’Air Canada a détachés par
contrat auprés de ces entités, selon une formule convenue. Le recouvrement des colts entraine une réduction
du co(t des prestations d’Air Canada.

M) REGIME DE PARTICIPATION AUX BENEFICES

Air Canada dispose d'un régime de participation aux bénéfices a l'intention de son personnel. Les charges sont
calculées annuellement & partir des résultats de I'ensemble de I'exercice et constatées tout au long de
I'exercice a titre de charge salariale fondée sur I'estimation des paiements annuels devant étre faits au titre du
régime.

N) REGIMES DE REMUNERATION A BASE D’ACTIONS

Certains salariés d’Air Canada participent au régime d'intéressement a long terme d’Air Canada qui prévoit
I'attribution d’options sur actions et d’unités d’actions liées au rendement (« UAR »).

La Société a modifié sa méthode comptable concernant la rémunération a base d'actions des employés de la
Société assujettis a un régime d’acquisition graduelle. Avant le 1" janvier 2009, la juste valeur des options sur
actions attribuées aux salariés de la Société selon un calendrier d’acquisition graduelle était constatée a titre de
charge de rémunération et un crédit correspondant était porté linéairement au surplus d’apport sur la période
d’acquisition visée. Depuis le 1% janvier 2009, la juste valeur des options sur actions dont I'acquisition est
graduelle est déterminée en fonction de différentes durées prévues pour les options qui sont acquises chaque
année, chacune d'entre elles étant considérée comme une attribution distincte ayant une date d’acquisition
différente, et elle est comptabilisée selon cette base. L'adoption de la nouvelle méthode comptable permet de
fournir des informations plus fiables et plus pertinentes sur I'incidence des opérations. La juste valeur associée
a l'attribution d’options sur actions a un salarié qui a le droit de prendre sa retraite a la date d’attribution est
passée en charges a la date d'attribution. La juste valeur associée a I'attribution d’options sur actions a un
salarié qui a le droit de prendre sa retraite au cours du délai d’acquisition des droits est constatée sur la période
allant de la date d'attribution jusqu’a la date a laquelle le salarié a le droit de prendre sa retraite. La valeur du
colt de rémunération constaté a une quelconque date correspond au moins a la valeur des options acquises a
cette date.

Cette modification de convention comptable concernant la rémunération a base d’actions des employés de la
Société assujettis a un régime d'acquisition graduelle a eu une incidence négligeable sur les périodes
précédentes et n’a donc donné lieu a aucun redressement sur exercices antérieurs.
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Dans le cas des UAR comptabilisées comme instruments dénoués par réglement en capitaux propres,
Air Canada comptabilise linéairement sur la durée de la période d’acquisition établie une charge de
rémunération, qui est contrebalancée par un montant au surplus d’apport égal a la valeur de marché d’'une
action ordinaire d’Air Canada a la date de l'attribution. La charge de rémunération est ajustée pour tenir compte
des variations ultérieures des estimations de la direction quant au nombre d’'UAR devant étre acquises. Dans le
cas des attributions d’'UAR qui sont comptabilisées comme des instruments dénoués par réglement en
espéces, Air Canada comptabilise linéairement sur la période d’acquisition établie une charge de rémunération,
qui est contrebalancée par un montant dans les autres passifs a long terme égal a la valeur de marché d'une
action ordinaire d’Air Canada a la date de l'attribution. La charge de rémunération est ajustée pour tenir compte
des variations ultérieures de la valeur de marché de I'action ordinaire d’Air Canada et des estimations de la
direction quant au nombre d’'UAR devant étre acquises.

Air Canada a aussi établi un régime d’actionnariat a l'intention des employés. En vertu de ce régime,
Air Canada verse, en contrepartie des montants versés par les salariés, des cotisations établies selon des
pourcentages prévus au régime. Les employés doivent demeurer au service de la Société jusqu’au 31 mars de
année suivante pour acquérir les cotisations d’Air Canada. Ces cotisations sont constatées au titre des
« Salaires et charges sociales » a mesure qu’elles sont acquises.

0) MAINTENANCE ET REPARATION

Les frais de maintenance et de réparation des appareils loués et des appareils appartenant a Air Canada, y
compris pour les services de maintenance en ligne, les services de révision et de réparation des composants et
les contrbles liés a la maintenance, sont passés en charges dés qu’ils sont engagés, a I'exception des frais de
maintenance et de réparation liés aux modalités de restitution des appareils pour les locations avions a court
terme, qui sont amortis sur la durée du contrat de location. La maintenance en ligne désigne les inspections et
les contréles de maintenance usuels quotidiens et hebdomadaires programmés, la réparation et la révision
englobent Iinspection ou le remplacement de piéces importantes et les contrbles de maintenance sont des
inspections plus poussées et des travaux d’entretien plus complexes des appareils.

P) AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION

Les autres charges d'exploitation comprennent entre autres les frais liés a la location et a I'entretien de
batiments, aux services d’escale, aux honoraires et services professionnels, aux repas et a I'hébergement des
équipages, a la promotion et a la publicité, aux assurances et aux cartes de crédit, ainsi que les colts au sol
liés aux forfaits de Vacances Air Canada, et d’autres dépenses. Ces charges sont constatées a mesure qu’elles
sont engagées.

Q) INSTRUMENTS FINANCIERS ET COMPTABILITE DE COUVERTURE

En vertu de sa politique de gestion des risques, la Société n'a recours a des instruments financiers dérivés que
pour gérer les risques et non a des fins spéculatives.

Les actifs financiers et les passifs financiers, y compris les dérivés, sont comptabilisés dans le bilan consolidé
lorsque la Société devient partie aux dispositions contractuelles de I'instrument financier ou du contrat dérivé
non financier. Tous les instruments financiers doivent étre évalués a leur juste valeur au moment de la
comptabilisation initiale, sauf dans le cas de certaines opérations entre apparentés. Le 1° janvier 2009, la
Société a adopté les recommandations du Comité sur les problémes nouveaux de I''CCA contenues dans
l'abrégé des délibérations CPN-173, Risque de crédit et juste valeur des actifs financiers et des passifs
financiers. Cet abrégé confirme que le risque de crédit propre a I'entité et le risque de crédit de l'autre partie
doivent étre pris en considération pour déterminer la juste valeur d'actifs et de passifs financiers, y compris
d’instruments dérivés. L’adoption de cette norme n’a pas eu d’effet significatif sur les états financiers consolidés
de la Société, car les dépbdts de garantie négociés avec les contreparties aux contrats de dérivés liés au
carburant et les contrats cadres de compensation ont été pris en considération pour déterminer qu'aucun
ajustement de la valeur des dérivés lié au risque de crédit n'était nécessaire. L'évaluation au cours des
périodes subséquentes est fonction de la classification des instruments financiers, ceux-ci pouvant étre classés
dans les titres détenus a des fins de transaction, les titres détenus jusqu’a leur échéance, les titres disponibles
a la vente, les préts et créances ou les autres passifs financiers. La catégorie « détenu a des fins de
transaction » s’applique lorsque l'entité « effectue des opérations» sur un instrument financier ou,
subsidiairement, lorsque la norme permet que tout instrument financier soit irrévocablement désigné comme
détenu a des fins de transaction. La catégorie « détenu jusqu'a I'échéance » s’applique seulement si des
conditions spécifiques sont remplies a I'’égard de I'actif et si I'entité a la capacité et I'intention de conserver I'actif
jusqu’a I'échéance. Dans le cas des instruments financiers classés autrement que comme détenus a des fins
de transaction, les colts de transaction sont ajoutés a la juste valeur initiale de linstrument financier
correspondant.
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Les actifs financiers et les passifs financiers classés comme détenus a des fins de transaction sont évalués a la
juste valeur et les variations de la juste valeur sont constatées dans les produits (charges) hors exploitation. Les
actifs financiers classés comme détenus jusqu’a I'échéance, les préts et les créances et les autres passifs
financiers sont évalués au co(t aprés amortissement calculé selon la méthode des taux d'intérét effectifs. Les
actifs financiers classés comme disponibles a la vente sont évalués a la juste valeur et les gains et les pertes, y
compris les écarts de change, sont comptabilisés dans les autres éléments du résultat étendu, comme il est
indiqué ci-dessous. Les placements en instruments de capitaux propres classés comme disponibles a la vente
qui n'ont pas de prix coté sur un marché actif sont évalués au co(t.

Air Canada a recours aux instruments dérivés liés aux taux d'intérét, au change et au prix du carburant pour
réduire les risques auxquels I'exposent ces éléments. Les instruments dérivés sont inscrits au bilan consolidé a
la juste valeur, y compris les dérivés incorporés dans des contrats financiers ou non financiers. Les variations
de la juste valeur des instruments dérivés sont constatées dans les produits (charges) hors exploitation, sauf
pour les contrats de gestion du risque de change, qui sont comptabilisés dans le gain (la perte) de change, et
les dérivés liés au carburant qui sont désignés comme éléments de couverture efficaces de flux de trésorerie,
comme il est décrit plus amplement ci-dessous. Ces contrats sont inscrits au bilan consolidé a la juste valeur au
titre des charges payées d’avance et autres actifs a court terme, des dépdts et autres actifs, des créditeurs et
charges a payer ou des autres passifs a long terme, selon les modalités prévues aux contrats. Tous les flux de
trésorerie associés a I'achat et a la vente de dérivés sont classés comme des flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation dans I'état consolidé des flux de trésorerie.

En ce qui concerne les instruments financiers évalués au colt aprés amortissement, les codts de transaction ou
les frais ainsi que les primes ou escomptes regus ou engagés y afférents sont imputés en montant net, a la
juste valeur de l'instrument financier a la date d’entrée en vigueur. Les intéréts débiteurs sont calculés selon la
méthode des taux d’intérét effectifs. La juste valeur initiale de I'obligation liée a la garantie est constatée pour
toutes les garanties qui répondent a la définition de garantie figurant dans la Note d’orientation concernant la
comptabilité NOC-14, Informations a fournir sur les garanties, et cette juste valeur initiale est amortie sur la
durée de la garantie. La Société a pour politique de ne pas réévaluer la juste valeur de la garantie financiére
sauf si la garantie peut étre considérée comme un dérive.

La Société a établi la classification suivante :

= La trésorerie, les équivalents de trésorerie et les placements a court terme sont classés comme étant
détenus a des fins de transaction, et toute variation de la juste valeur pendant la période est
comptabilisée par le biais des intéréts créditeurs.

= Les liquidités soumises a des restrictions sont classées comme étant détenues a des fins de
transaction.

= Les dépbts liés aux appareils et les autres dépdts sont classés comme des placements détenus
jusqu’'a I'échéance et sont évalués au colt aprés amortissement selon la méthode du taux d’intérét
effectif. Les intéréts créditeurs sont inscrits & I'état consolidé des résultats, le cas échéant.

= Les débiteurs sont classés comme des préts et des créances, et ils sont évalués au colt aprés
amortissement selon la méthode du taux d'intérét effectif. Les intéréts créditeurs sont inscrits a I'état
consolidé des résultats, le cas échéant.

= Les créditeurs, facilités de crédit et emprunts bancaires et la composante passif financier des
obligations convertibles et des actions privilégiées convertibles sont classés comme autres passifs
financiers et ils sont évalués au colt apres amortissement selon la méthode du taux d’intérét effectif.
Les intéréts débiteurs sont inscrits a I'état consolidé des résultats, le cas échéant.

Dérivés liés au carburant auxquels s’appligue la comptabilité de couverture

Avant d’abandonner la comptabilité de couverture pour tous les dérivés liés au carburant au troisieme trimestre
de 2009, comme il est indiqué ci-dessous, Air Canada désignait certains dérivés liés au carburant comme
éléments de couverture de flux de trésorerie. Dans une relation de couverture de flux de trésorerie, la partie
efficace de la variation de la juste valeur du dérivé de couverture est constatée dans les autres éléments du
résultat étendu, alors que la partie inefficace est prise en compte dans les produits (charges) hors exploitation.
A Iéchéance des dérivés liés au carburant, la partie efficace des gains et des pertes, auparavant constatée
dans le cumul des autres éléments du résultat étendu, est comptabilisée dans la charge de carburant.
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La comptabilité de couverture cesse si le dérivé n'est plus une couverture efficace, si le dérivé est résilié ou
vendu, ou encore au moment de la vente ou de la résiliation anticipée de I'élément couvert. Les montants qui
étaient antérieurement comptabilisés dans le cumul des autres éléments du résultat étendu sont reclassés dans
la charge de carburant des exercices au cours desquels les dérivés viennent a échéance.

A la suite d'une analyse approfondie des collts et des avantages propres a I'application de la comptabilité de
couverture des flux de trésorerie, Air Canada a choisi de cesser d’appliquer la comptabilité de couverture a tous
les instruments ou contrats de dérivés liés au carburéacteur a compter du troisieme trimestre de 2009. Elle
continuera de comptabiliser les instruments dérivés a la juste valeur & chacune des périodes et les variations de
la juste valeur réalisées et latentes seront comptabilisées immédiatement en résultat sous les produits
(charges) hors exploitation. Les montants reportés inscrits au cumul des autres éléments du résultat étendu
pour les dérivés qui étaient auparavant désignés selon la comptabilité de couverture seront imputés a la charge
de carburant de la période au cours de laquelle le contrat de dérivé aurait initialement dd parvenir & échéance.

R) CONVERSION DES DEVISES

Les actifs et les passifs monétaires libellés en monnaies étrangéres sont convertis en dollars canadiens aux
cours du change en vigueur a la date du bilan consolidé. Les actifs et les passifs non monétaires ainsi que les
produits et les charges découlant d’opérations libellées en monnaies étrangéres sont convertis aux taux de
change historiques ou moyen de la période, selon le cas. L'ajustement des actifs et des passifs monétaires
libellés en devises, qui découle des fluctuations du change aprés leur conversion en dollars canadiens, est
classé dans le gain (la perte) de change dans I'état consolidé des résultats.

S) LIQUIDITES SOUMISES A RESTRICTIONS

Les liquidités soumises a restrictions échéant a plus d’'un an a compter de la date du bilan sont intégrées aux
dépdts et autres actifs et ont trait & des fonds déposés auprés de diverses institutions financieres comme
garanties de lettres de crédit et autres éléments.

T) STOCKS DE CARBURANT AVIONS ET DE RECHANGES

Les stocks de carburant avions et de rechanges et fournitures sont évalués au plus faible du co(t et de la valeur
nette de réalisation, le colt étant déterminé suivant la méthode du colt moyen pondéré.

Air Canada n’a pas comptabilisé de perte de valeur des stocks ou de reprise de pertes de valeur des stocks
constatées antérieurement aux périodes concernées par les présents états financiers. Est compris dans la
maintenance avions un montant de 69 $ au titre des rechanges et fournitures utilisées au cours de I'exercice.

U) IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les immobilisations corporelles sont initialement constatées au colt. Les immobilisations faisant I'objet de
contrats de location-acquisition et I'obligation quant aux versements futurs au titre de la location sont
initialement constatées a la juste valeur des immobilisations ou a la valeur actualisée des versements au titre
de la location, si elle est inférieure.

Les immobilisations corporelles sont amorties linéairement sur leur durée d'utilisation estimative, a concurrence
de leur valeur résiduelle estimative. Les immobilisations corporelles au titre de contrats de location-acquisition
et au sein d'entités a détenteurs de droits variables (« EDDV ») sont amorties sur la durée du contrat, a
concurrence de leur valeur résiduelle estimative. La période d’amortissement du matériel volant, y compris des
réacteurs de rechange et piéces connexes (les « articles durables ») est de 20 a 25 ans et sa valeur résiduelle
estimative, de 10 % a 20 %. Les frais de reconfiguration des appareils sont amortis sur trois ans a cing ans. Les
améliorations apportées aux avions détenus sont capitalisées et amorties sur la durée d'utilisation restante. Les
améliorations apportées aux avions en location-exploitation sont amorties sur la durée du contrat de location.

Les batiments sont amortis linéairement sur leur durée de vie utile jusqu’a concurrence de 50 ans. La Société
fait exception a cette regle lorsque la durée de vie utile du batiment est supérieure a la durée du bail foncier.
Dans ce cas, le batiment est amorti sur la durée du bail. Les améliorations locatives sont amorties sur la durée
du bail, a concurrence de cing ans. Le matériel au sol et les autres équipements sont amortis sur 3 a 25 ans.
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V) INTERETS CAPITALISES

Les intéréts sur les sommes destinées a financer l'acquisition de nouveau matériel volant et d'autres
immobilisations corporelles sont capitalisés sur les périodes précédant la mise en service de ces biens. Les
intéréts capitalisés relatifs & I'acquisition de nouveau matériel volant et d’autres immobilisations corporelles sont
inclus a titre de dépbts sur acquisitions, dans le compte des immobilisations corporelles suivant la méthode du
taux d'intérét effectif. Les intéréts capitalisés comprennent aussi les frais de financement réclamés par les
avionneurs relativement aux engagements pris a I'égard d’'immobilisations.

W) ACTIES INCORPORELS

Le 1% janvier 2009, la Société a adopté le nouveau chapitre 3064, « Ecarts d’acquisition et actifs incorporels »
de I'Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA). Ce chapitre établit des normes de comptabilisation,
d’évaluation, de présentation et d'information applicables aux écarts d’acquisition et aux actifs incorporels des
entreprises. Il ne s’applique cependant pas a la comptabilisation initiale et a I'’évaluation des actifs incorporels
générés dans le cadre d’'un regroupement d’entreprises. La Société comptabilise ses actifs incorporels au
moyen d’une méthode similaire a la nouvelle norme et elle n'a en conséquence comptabilisé aucun ajustement
lors de son adoption.

Par suite du passage a la comptabilité nouveau départ, les actifs incorporels ont été constatés a leur juste
valeur estimative au 30 septembre 2004. Pour les périodes postérieures au 30 septembre 2004, les actifs
incorporels sont initialement constatés au codt. Les actifs & durée de vie indéfinie ne sont pas amortis, tandis
gue les actifs a durée de vie limitée sont amortis linéairement sur toute leur vie utile estimative jusqu’a
épuisement.

Vie utile
estimative

Droits relatifs & des désignations et créneaux aéroportuaires internationaux Indéfinie
Marque de commerce Air Canada Indéfinie
Autres margues de commerce Indéfinie
Affiliation & Star Alliance 25 ans
Autres actifs incorporels liés a des contrats ou relations clients De 10 a 15 ans
Actifs incorporels d'ordre technologique Delabans

X) VERSEMENTS AU TITRE DES LOCATIONS AVIONS SUPERIEURS OU INFERIEURS AUX FRAIS
DE LOCATION

Le total des loyers au titre des contrats de location-exploitation d’'appareils est amorti, selon la méthode linéaire,
par passation en charges d’exploitation. Sont compris dans les dépéts et autres actifs ainsi que dans les autres
passifs a long terme, les écarts entre les charges locatives linéaires et les versements prévus par les contrats
de location d’avions.

Y) OBLIGATIONS LIEES A LA MISE HORS SERVICE D'IMMOBILISATIONS

Air Canada constate un actif et le passif correspondant relativement aux codts de mise hors service d’'une
immobilisation corporelle, lorsqu’il existe une obligation juridique de mettre cette immobilisation hors service. La
juste valeur du passif li€é a une obligation de mise hors service d’'une immobilisation doit étre constatée dans la
période durant laquelle elle est engagée, a condition qu'il soit possible de faire une estimation raisonnable de
cette juste valeur. Les colits de mise hors service qui y sont associés sont capitalisés et augmentent la valeur
comptable de I'immobilisation en cause, puis ils sont amortis sur la durée de sa vie utile estimative. Au cours
des périodes subséquentes, I'obligation est ajustée en fonction de I'écoulement du temps par passation en
charges et les variations des flux de trésorerie sous-jacents par des augmentations ou des réductions de
'obligation liée a la mise hors service dimmobilisations ainsi que de la valeur de Iimmobilisation
correspondante. Un gain ou une perte peut devoir étre constaté au reglement de I'obligation.
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Z) ENTITES A DETENTEURS DE DROITS VARIABLES

Opérations de location d’appareils

Air Canada a conclu des opérations de location d’appareils auprés d’'un certain nombre de structures d’accueil,
considérées comme entités a détenteurs de droits variables (« EDDV ») selon la Note d’orientation concernant
la comptabilité NOC-15, Consolidation des entités a détenteurs de droits variables, du Manuel de I'CCA
(la « NOC-15 »). Comme Air Canada est la principale bénéficiaire de ces EDDV, la Société a consolidé des
entités de location portant sur 44 appareils.

Arrangements liés aux sociétés d'avitaillement

De concert avec d'autres sociétés aériennes, Air Canada est partie a des ententes d’'avitaillement aux termes
desquelles les activités sont exercées par des sociétés d’avitaillement (les « sociétés d’avitaillement ») dans
divers grands aéroports canadiens. Les sociétés d’avitaillement sont des entreprises constituées en vertu de
lois fédérales ou provinciales sur les sociétés commerciales dans le but d’acquérir, de financer et de louer des
biens servant a I'avitaillement du matériel volant et du matériel au sol. Ces sociétés d’avitaillement fonctionnent
selon le principe du recouvrement des codts.
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3. INVESTISSEMENTS

Au 31 décembre 2010, les principaux investissements (sauf en ce qui concerne la trésorerie et les équivalents de
trésorerie) d’ACE sont les suivants :

1) une participation de 11,11 % (31 millions d’actions a droit de vote de catégorie B) dans Air Canada;

2) 2,5 millions de bons de souscription d’achat d’actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada ayant des
prix d’exercice de 1,44 $ I'action (1,25 million de bons de souscription) et de 1,51 $ I'action (1,25 million de
bons de souscription).

Air Canada est le plus important transporteur aérien du Canada sur les réseaux intérieur et international ainsi
gue le plus grand fournisseur de services passagers réguliers du Canada sur les marchés intérieur (Canada),
transfrontalier (Canada-Etats-Unis) et international a destination et au départ du Canada. Une partie de la
prestation des services passagers réguliers sur les marchés intérieur et transfrontalier Canada-Etats-Unis est
assurée par Société en commandite Jazz Aviation (« Jazz »), qui a remplacé Société en commandite Jazz Air,
dans le cadre d’'un contrat d’achat de capacité conclu entre Air Canada et Jazz. Directement ou par I'entremise
du réseau Star Alliance, Air Canada est présente sur presque tous les grands marchés du monde. En outre,
Air Canada assure certains services passagers nolisés.

Participation dans Air Canada (actions a droit de vote de catégorie B)

Le tableau qui suit présente la ventilation de la valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada
jusqu’au 31 décembre 2010 :

Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 27 octobre 2009 : 721 %
Perte de dilution d’Air Canada (411)
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 27 octobre 2009, aprés

perte de dilution 310
Quote-part de la perte, période du 27 octobre au 31 décembre 2009 @)
Quote-part des autres éléments du résultat étendu, période du 27 octobre au

31 décembre 2009 15
Provision pour perte liée & la participation d’ACE dans Air Canada (219)
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 31 décembre 2009 29 $
Quote-part du résultat, période du 1*" janvier au 23 décembre 2010 43
Quote-part des autres éléments du résultat étendu, période du 1% janvier au

23 décembre 2010 50
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 23 décembre 2010 192
Valeur comptable des actions d’Air Canada vendues le 23 décembre 2010 (44 millions

d’actions de catégorie B) (113)
Valeur comptable de la participation résiduelle d’ACE dans Air Canada (31 millions

d’actions de catégorie B) 79
Gain latent sur la participation disponible a la vente d’ACE dans Air Canada (31 millions

d’actions de catégorie B) 32
Juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada au 23 décembre 2010 111
Perte latente sur la participation disponible a la vente d’ACE dans Air Canada 4
Juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada au 31 décembre 2010 107 $

e Lajuste valeur des avoirs d’ACE en actions d’Air Canada, soit 111 $ au 23 décembre 2010 et 107 $ au
31 décembre 2010, repose sur les cours de cléture de l'action a droit de vote de catégorie B
d’Air Canada a la Bourse de Toronto le 23 décembre 2010, soit 3,58 $, et le 31 décembre 2010, soit
3,45 $.
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Evénements importants en 2009

Dilution de la participation d’ACE dans Air Canada

Protocoles sur les retraites d’Air Canada

En 2009, Air Canada a conclu des ententes concernant la capitalisation des régimes de retraite avec tous les
syndicats canadiens représentant des salariés d’Air Canada (les « protocoles sur les retraite »). Aux termes des
protocoles sur les retraites, le 26 octobre 2009, Air Canada a émis & une fiducie 17 647 059 actions a droit de vote
de catégorie B. Ce nombre d’actions représentait 15 % des actions d’Air Canada émises et en circulation a la date
des protocoles sur les retraites et a la date de I'émission (dans les deux cas aprés prise en compte de I'émission
des actions).

Placement public d’actions et de bons de souscription d’Air Canada

Le 27 octobre 2009, Air Canada a réalisé un placement public par prise ferme aux termes duquel elle a vendu a
un syndicat de preneurs fermes 160 500 000 unités (les « unités ») d’Air Canada au prix de 1,62 $ l'unité, pour
un produit brut global de 260 $ (produit net de 249 $ déduction faite des frais relatifs au placement et de la
rémunération des preneurs fermes).

Chaque unité se composait d’'une action a droit de vote variable de catégorie A ou d’'une action & droit de vote
de catégorie B (collectivement, les « actions ») d’Air Canada et d’'un demi-bon de souscription d’'une action.
Chaque bon de souscription d’action entier est un « bon de souscription ». Chaque bon de souscription confére
a son porteur le droit d’acquérir une action a droit de vote variable de catégorie A ou une action a droit de vote
de catégorie B (chacune étant une « action liée a un bon de souscription ») au prix d’exercice de 2,20 $ par
action liée a un bon de souscription en tout temps jusqu’au 27 octobre 2012. Si, avant I'expiration des bons de
souscription, le cours moyen pondéré en fonction du volume sur 20 jours des actions a droit de vote variable de
catégorie A a la Bourse de Toronto (la « TSX ») est d’au moins 4,00 $, ou celui des actions a droit de vote de
catégorie B est d’'au moins 4,00 $ (un « cas d’avancement de I'échéance »), Air Canada aura le droit, dans les
10 jours ouvrables suivant le cas d’avancement de I'échéance, d’avancer I'échéance des bons de souscription.

Dilution d’Air Canada et perte de contrdle en résultant

Du fait de I'émission d’'actions par Air Canada les 26 et 27 octobre 2009, la participation d’ACE dans Air Canada a
été ramenée de 75 % a 27 % et ACE a cessé d’exercer un contréle sur Air Canada. ACE a par conséquent
comptabilisé une perte de dilution de 411 $.

A compter du 27 octobre 2009, ACE n’a plus consolidé la situation financiére, les résultats d’exploitation et les flux
de trésorerie d’Air Canada. La participation d’ACE dans Air Canada a en conséquence été comptabilisée selon la
méthode de la comptabilisation a la valeur de consolidation (jusqu’au 23 décembre 2010) et la valeur comptable
de la participation dans Air Canada a été ajustée pour tenir compte de la quote-part du résultat apres dilution et
des autres éléments du résultat étendu revenant a la Société. Une perte liée a une participation a la valeur de
consolidation de 7$ a été constatée pour représenter la quote-part des résultats apreés dilution enregistrés
jusqu’au 31 décembre 2009 et revenant a ACE. La quote-part des autres éléments du résultat étendu
d’Air Canada revenant a ACE, soit 15 $, a été comptabilisée au titre de la quote-part des autres éléments du
résultat étendu aprés dilution revenant a ACE jusqu’au 31 décembre 2009.

En décembre 2009, ACE a comptabilisé une provision pour perte sur sa participation dans Air Canada de 219 $
du fait d’'un ajustement de la valeur comptable découlant d’'une réduction durable de la valeur de la participation
de la Société dans Air Canada qui a été ramenée a 99 $ étant donné le cours de cl6éture de l'action
d’Air Canada au 31 décembre 2009 (1,32 $ I'action de catégorie B) a la Bourse de Toronto. La perte de 630 $
sur la participation d’ACE dans Air Canada, inscrite a I'état consolidé des résultats, est composée de la perte de
dilution d’Air Canada de 411 $ et de la provision pour perte sur la participation dans Air Canada de 219 $.

Prét & Air Canada

Le 29 juillet 2009, ACE s’est portée partie préteuse a la facilité de crédit de 600 $ d’Air Canada avec un certain
nombre d’autres préteurs, pour un montant de 150 $ qui représentait 25 % de la facilité de crédit.
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Les dispositions de la facilité de crédit permettaient, au plus tard au premier anniversaire de la facilité de crédit
d’Air Canada et sous certaines conditions, a Air Canada de demander une augmentation de la limite de la
facilité d’au plus 100 $ en obtenant de nouveaux engagements auprés des préteurs existants ou de nouveaux
préteurs. La quote-part de la facilité de crédit revenant a ACE était remboursable en 16 versements trimestriels
égaux et consécutifs de 7,5 $ a compter d’aodt 2010, et par le versement d’'un montant final de 30 $ exigible en
juillet 2014. Toute augmentation de la facilité se traduirait par une hausse, au prorata, du montant des
versements prévus, y compris du paiement final.

La facilité de crédit portait intérét au taux le plus élevé entre le taux des acceptations bancaires ou 3,00 %, plus
9,75 % (12,75 % au 31 décembre 2009). Elle pouvait étre remboursée en tout temps, en partie ou en totalité,
moyennant paiement des frais applicables et sous réserve d’'un remboursement minimum de 10 $.

Les obligations d’Air Canada aux termes de la facilité de crédit étaient garanties par une sdreté réelle et par une
hypothéque constituée sur la quasi-totalité des biens actuels et futurs d’Air Canada et de ses filiales, sous
réserve de certaines exclusions et de certains privileges autorisés. La facilité de crédit assujettissait Air Canada
aux conditions commerciales habituelles, notamment des clauses restrictives, des clauses financiéres et des
cas de défaut. Selon les clauses financiéeres, Air Canada est tenue de maintenir, en date du dernier jour
ouvrable du mois, un niveau de liquidité minimal (défini dans I'accord de crédit et généralement fondé sur les
soldes des postes Trésorerie et équivalents et Placements a court terme) de 800 $ et un BAIIALA (bénéfice
avant intéréts, imp6ts sur les bénéfices, amortissement, locations avions, certains produits (charges) hors
exploitation et éléments exceptionnels) minimum et de respecter un certain ratio de couverture des intéréts
établi a la fin de chaque trimestre.

L'accord de crédit exigeait qu'Air Canada maintienne en tout temps des liquidités soumises a restrictions de
800 $ dans des comptes assujettis & des conventions de contrbles de titres. Les titres dans ces comptes
auraient fait I'objet de restrictions si Air Canada n’avait pas respecté certaines conditions de la facilité de crédit.

2,5 millions de bons de souscription

Aux termes de la facilité de crédit, ACE a recu, le 30 juillet 2009, 1 250 000 bons de souscription visant I'achat
d’actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada a un prix d'exercice de 1,51 $ I'action. Les bons de
souscription peuvent étre exercés en tout temps et viennent a échéance quatre ans apres la date d’émission.
Le 19 octobre 2009, ACE a re¢u 1 250 000 bons de souscription supplémentaires assortis d'un prix d’exercice
de 1,44 $ l'action, pouvant étre exercés en tout temps et venant a échéance quatre ans aprés la date
d’émission.

Les bons de souscription sont présentés comme des bons de souscription d’Air Canada émis en vertu de la
facilité de crédit et les variations de la juste valeur, s'il en est, sont comptabilisées dans le gain sur les
instruments financiers comptabilisés a la juste valeur dans I'état consolidé des résultats. La juste valeur globale
des 2 500 000 bons de souscription, qui s’établit 8 5$ au 31 décembre 2010 (néant au 31 décembre 2009) a
été calculée au moyen du modéle d’évaluation des options de Black-Scholes.

Evénements importants en 2010

Reclassement par voie de prise ferme d’actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada pour un capital de
163 $

Comme il a été décrit ci-dessus, avant le 23 décembre 2010, la participation d’ACE dans Air Canada était
comptabilisée selon la méthode de comptabilisation a la valeur de consolidation, c’est-a-dire que la valeur
comptable de la participation dans Air Canada a été ajustée pour tenir compte de la quote-part du résultat et
des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a la Société. Pour la période terminée le
23 décembre 2010, un bénéfice lié a une participation a la valeur de consolidation de 43 $ a été constaté pour
représenter la quote-part des résultats enregistrés par Air Canada et revenant a ACE, aprés ajustements. Pour
tenir compte de la quote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a ACE, un montant
de 50% a été comptabilisé dans les autres éléments du résultat étendu pour la période terminée le
23 décembre 2010.
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Le 23 décembre 2010, ACE a procédé a un reclassement de 44 000 000 d’actions a droit de vote de
catégorie B d’Air Canada par voie de prise ferme au prix de 3,70 $ I'action, pour un produit brut de 163 $
(produit net d’environ 156 $). La valeur comptable des actions d’Air Canada vendues s’est établie a 113 $ et un
gain de 43 $ a la cession de cette participation de 16 % a été comptabilisé dans le gain (la perte) lié a la
participation d’ACE dans Air Canada.

A la suite du placement, ACE est devenue propriétaire véritable de 31 000 000 d’actions & droit de vote de
catégorie B d’Air Canada, soit environ 11,11 % de la totalité des actions a droit de vote variable de catégorie A
et des actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada émises et en circulation.

Le 23 décembre 2010, la participation d’ACE dans Air Canada a été ramenée de 27 % a 11,11 % et ACE a
cessé d’'étre en mesure d’exercer une influence notable sur Air Canada. La participation de 11 % qu'ACE a
conservée dans Air Canada a été classée comme étant disponible a la vente et réévaluée a une juste valeur de
111 $ (selon le cours de cloture de I'action de catégorie B d’Air Canada au 23 décembre 2010 & la Bourse de
Toronto, soit 3,58 $). Un gain latent sur la participation disponible a la vente dans Air Canada de 32$ (27 $
apres imp6ts) a été comptabilisé dans les autres éléments du résultat étendu.

Les instruments financiers classés comme étant disponibles a la vente sont comptabilisés a la juste valeur et
les gains ou pertes sont comptabilisés directement dans les autres éléments du résultat étendu. Pour la période
écoulée entre le 23 décembre et le 31 décembre 2010, la juste valeur de la participation disponible a la vente
d’ACE dans Air Canada a été ramenée a 107 $, valeur établie au 31 décembre 2010, ce qui a donné lieu a une
perte de 4 $ (3 $ aprés impdts) au titre des autres éléments du résultat étendu, comptabilisée dans le gain
latent (la perte latente) sur la participation disponible a la vente dans Air Canada.

Remboursement du prét par Air Canada

Le 15 juillet 2010, ACE a conclu une entente avec Air Canada visant les modalités de remboursement anticipé
relatives a la facilité de crédit garantie d’Air Canada. Selon cette entente, moyennant le respect de certaines
conditions, le pourcentage a payer applicable a un paiement anticipé a été ramené de 3,0% a 1,0 %.
Air Canada a conclu des ententes similaires avec les autres préteurs qui étaient parties a la facilité de crédit de
600 $ en juillet 2009.

Le 3 ao(t 2010, Air Canada a remboursé a ACE sa part de I'encours de la dette aux termes de la facilité de
crédit, soit un montant de 150 $, ainsi que des intéréts et des frais pour paiement anticipé, soit en tout 156 $.

ACTS Aéro

Le 22 janvier 2010, ACE a conclu un accord de restructuration et de blocage avec Aveos, Soutien et services
techniques ACTS Aéro Inc. (« ACTS Aéro »), des préteurs et dautres actionnaires. Aux termes de la
restructuration, qui a été achevée le 12 mars 2010, ACE a cédé pour une contrepartie de néant les actions
gu’elle détenait dans ACTS Aéro & une société nouvellement formée, dans laquelle ACE ne détient aucune
participation. Aux termes d’un acte de libération conclu le 12 mars 2010, ACE et ACTS SEC ont été dégagés de
leur responsabilité a I'égard de pratiquement toutes les réclamations qui pourraient découler de la convention
d’achat d’'actifs liés a la monétisation d’ACTS du 16 octobre 2007, en contrepartie d'un montant de 1,25 $ qui a
été comptabilisé au poste Perte liée a la participation dans ACTS Aéro en 2010.
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4. IMPOTS SUR LES BENEFICES FUTURS

Imp6ts sur les bénéfices futurs

Au 31 décembre 2010, la Société a déterminé qu'il est plus probable gu’improbable que certains actifs d'impéts
futurs, d’'un montant de 158 $ (216 $ en 2009) ne seront pas recouvrables et ils ont été compensés par une
provision pour moins-value. Toutefois, les déductions fiscales futures a l'origine des actifs d'impots futurs
demeurent disponibles pour réduire le bénéfice imposable d’exercices futurs.

Impots exigibles et passifs d'impdts futurs

2010 2009*

Actifs d’'impdts futurs

Pertes reportées 102 $ 36 $

Participations a la valeur de consolidation 42 164

Autres 14 16
Actifs d’'impdts futurs, montant net 158 216

Moins la provision pour moins-value (158) (216)
Actifs (passifs) d’impots futurs constatés, montant net - $ - $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiere et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009, (voir les notes 1 a 3).

La comptabilisation et I'évaluation des actifs d'impéts futurs supposent la prise en compte des incertitudes
entourant les montants et les attributs fiscaux liés a des opérations passées mettant en jeu des réglements
fiscaux complexes dans divers territoires de compétence. De tels montants pourraient étre révisés en fonction
de Iissue des contrébles fiscaux dont il est question ci-apres.

Le rapprochement entre les imp6ts sur les bénéfices liés aux activités poursuivies, calculés selon les taux
d’'imposition prescrits par les lois, et la charge d’'imp6ts sur les bénéfices s’établit comme suit :

2010 2009*

Charge (économie) d'impdts selon les taux d'imposition fédéral et provincial

combinés 27 $ (213) %
Partie non imposable des (gains) pertes en capital (13) (90)
Charges non déductibles - 10
Dilution de la participation d’ACE dans Air Canada - 40
Effet de la modification de taux d’imposition sur les impdts sur les bénéfices futurs @) 80
Autres 1 8

14 (165)

Provision pour moins-value (18) 169
Charge (économie) d’'impdts sur les bénéfices 4) $ 4 $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009, (voir les notes 1 a 3).
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Les principales composantes de la charge d’'imp06ts sur les bénéfices liée aux activités poursuivies sont les
suivantes :

2010 2009*
Charge (économie) d'imp6ts de I'exercice - $ 2)s
Economie d'impdts futurs liée aux écarts temporaires 15 (243)
Charge d'imp6ts futurs liée a la modification des taux d’'imposition (1) 80
Provision pour moins-value (18) 169
Charge (économie) d'impdts sur les bénéfices (4) $ 4 3%

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009, (voir les notes 1 a 3).

En 2010, ACE a imputé une charge d’'impdts de 4 $ au gain latent sur la participation disponible a la vente dans
Air Canada de 28 $, ce qui a donné lieu a l'inscription d’'un gain latent de 24 $, aprés imp6ts, a I'état consolidé
du résultat étendu. Le passif connexe est contrebalancé par une reprise de la provision pour moins-value de
4 $, comptabilisée a I'état consolidé des résultats (provision de 4 $ en 2009). Par conséquent, aucun passif
d’'imp6ts futurs n’est présenté au bilan consolidé.

En 2010, la Société a recouvré un montant de néant au titre des impdts exigibles (encaissement de 2 $
en 2009).

Pertes autres que des pertes en capital et pertes en capital

Les soldes des attributs fiscaux au 31 décembre 2010, & savoir les soldes des pertes autres qu’en capital
reportées, varient selon le territoire fiscal. Les échéances des pertes fiscales, selon le régime fédéral, sont les
suivantes :

Pertes fiscales
2014 23 %
2026 6
2028 37
2029 18
84 $

Au 31 décembre 2010, ACE a également estimé des pertes en capital nettes (aprés ajustement pour perte en
capital de 50 %) de 310$ (47 $ en 2009) qui ne comportent aucune date d'échéance. Ces estimations
pourraient étre révisées en fonction des contrbles fiscaux en cours dont il est question ci-dessous.
L’augmentation de 263 $ est principalement attribuable a des pertes en capital découlant du reclassement de
44 000 000 d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada en décembre 2010 et de la cession d’actions
d’ACE a ACTS Aéro sans contrepartie en mars 2010. Le prix de base aprés ajustement des
31 000 000 d'actions a droit de vote de catégorie B d’ACE dans Air Canada est estimé a 437 $ (14,09 $ I'action
de catégorie B).

Certificats de libération et contrdles fiscaux en cours

ACE a déposé une demande aupres de I'Agence du revenu du Canada ('« ARC ») et Revenu Québec afin
d’obtenir des certificats de libération.

ACE collabore avec 'ARC et Revenu Québec dans le cadre de leurs vérifications des déclarations de revenus
d’ACE pour les exercices 2005 a 2009. En plus des vérifications des déclarations de revenus, des vérifications
relativement a d’autres impéts incluant la TPS et la TVQ sont en cours.

A la fin de 2010, ACE a recu des avis de nouvelles cotisations d’'impdts indirects de Revenu Québec dont le
montant s’éléve a 37,7 $. Les avis de nouvelles cotisations ont trait principalement & des controles de la TPS et
de la TVQ visant ACTS SEC et la société qu'elle a remplacée, Société en commandite ACTS, pour des
périodes antérieures a la monétisation d’ACTS SEC réalisée par ACE en octobre 2007. Un montant de 5,7 $ au
titre de nouvelles cotisations demeure exigible au 31 décembre 2010. Ce montant a été payé en janvier 2011.

23



ACE AVIATION @ Etats financiers consolidés et notes complement?(r)ig

Un montant de 35,4 $ au titre des nouvelles cotisations peut étre recouvré auprés d’Air Canada et d’autres
parties. Une tranche de 29,2 $ avait été recouvrée au 31 décembre 2010, le reste, soit 6,2 $ était a recevoir au
31 décembre 2010. Une tranche de 5,3 $ de ce montant a été recouvrée en janvier 2011. Le montant total a
recouvrer de 35,4 $ comprend un montant de 33,4 $ a recouvrer auprés d’Air Canada et un montant de 1,1 $ a
recouvrer auprés d’Aveos a la suite de leurs demandes de crédit de taxe sur les intrants a I’Agence du revenu
du Canada. ACE a convenu d’indemniser Air Canada et Aveos de toute perte susceptible de découler de
contrbles futurs de demandes de crédit de taxe sur les intrants.

Les nouvelles cotisations de 37,7 $ mentionnées ci-dessus devraient avoir une incidence nette de 2,3 $ sur
ACE, qui a constitué une provision a cet égard, inscrite a I'état des résultats consolidés.

Il est possible que les contrdles fiscaux en cours donnent lieu & de nouvelles cotisations dans I'avenir.
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5. REMUNERATION A BASE D’ACTIONS

Régime d’options sur actions d’ACE

Certains employés de la Société participaient au régime d’options sur actions d’ACE. La participation au régime
est limitée aux employés détenant des postes qui, de l'avis du conseil d’administration d’ACE (ou d’'un comité
désigné par ce conseil), ont une incidence notable sur les résultats d’ACE a long terme. Le régime d’options sur
actions prévoit un prix d’exercice représentant pas moins de 100 % du cours des actions sous-jacentes au
moment de l'attribution. Aux termes du régime d'options sur actions, 50 % des options ont une période
d’acquisition de quatre ans. Les options restantes s’acquiérent en fonction des rendements obtenus a I'égard
des objectifs de bénéfice net établis par le conseil d’ACE pour la méme période. Toutes les options expirent au
bout de sept ans. Les conditions du régime d’options sur actions d’ACE précisent que, au départ a la retraite
d'un employé, les options attribuées a cet employé peuvent étre exercées pourvu que les options aient été
acquises dans les trois ans précédant la date du départ a la retraite.

Conformément aux termes du régime doptions sur actions d’ACE, en novembre 2007, le conseil
d’administration d’ACE s’est prononcé en faveur de I'acquisition immédiate des options sur actions d’ACE non
acquises. Cette mesure s’est traduite par la passation immédiate en charges de toute la rémunération a base
d’'actions reportée sur les options d’ACE en cours attribuées, déduction faite des montants inscrits
antérieurement comme une charge de rémunération. Par suite de I'acquisition immédiate de toutes les options

d'’ACE attribuées, aucune autre charge au titre de la rémunération a base d'actions ne devrait étre
comptabilisée relativement au régime d’options sur actions d’ACE.

En mai 2009, le président-directeur général d’ACE a demandé que le montant aprés impdts de son indemnité
de départ et d’avantages sociaux de 4,2 $ lui soit versé sous forme d'actions d’ACE. En conséquence, le
22 mai 2009, I'indemnité de départ du président-directeur général, déduction faite des imp0ts, a été appliquée a
'achat de 784 350 actions a droit de vote de catégorie B d’ACE dont il conserve la propriété. Cette souscription
a été réalisée par I'exercice, immédiatement aprés leur attribution, des options lui étant revenues, au prix
d’exercice de 5,34 $ I'action, soit un prix équivalent au cours des actions sur le marché tel qu'il est déterminé en
application du Régime d’options sur actions.

En 2010, le montant crédité au capital social au titre des options sur actions d’ACE exercées était négligeable
(4 $ en 2009). De nouvelles actions sont émises par la Société pour les options sur actions d’ACE exercées.

Le tableau suivant résume les opérations liées aux salariés de la Société qui participent au régime d’options sur
actions d’ACE :

2010 2009
Prix d’exercice Prix d’exercice
moyen pondéré moyen pondéré
Options par action Options par action
Options au début de I'exercice 47 812 1461 $ 61 230 14,11 $
Options attribuées - - 784 350 5,34
Options exercées (7 236) 11,05 (784 350) 5,34
Options éteintes (3076) 13,82 (13 418) 12,34
Options en cours a la cléture de I'exercice 37 500 15,36 $ 47 812 1461 $
Options pouvant étre exercées ala cldture
de I'exercice 37 500 15,36 $ 47 812 1461 $
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Options pouvant étre
Options en cours — 2010 exercées — 2010
Durée
résiduelle Nombre
Nombre moyenne Prix d’exercice d’options Prix d’exercice
Fourchette des Dates d’options pondérée | moyen pondéré | pouvant étre | moyen pondéré
prix d’exercice d’échéance en cours (en années) par action exercées par action
11,05 $ 2011 17 740 1 11,05 $ 17 740 11,05 $
19,23 $ 2013 19 760 2 19,23 19 760 19,23
37 500 15,36 $ 37 500 1536 $
Options pouvant étre
Options en cours — 2009 exercées — 2009
Durée
résiduelle Nombre
Nombre moyenne Prix d’exercice d’options Prix d’exercice
Fourchette des Dates d’options pondérée moyen pondéré | pouvant étre | moyen pondéré
prix d’exercice d’échéance en cours (en années) par action exercées par action
11,05 % 2011 27 010 2 11,05 $ 27 010 11,05 $
19,23 % 2013 20 802 3 19,23 20 802 19,23

47 812 14,61 $ 47 812 14,61 $
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2010

6. CAPITAUX PROPRES

Le tableau ci-dessous présente les actions ordinaires émises et en circulation d’ACE, ainsi que les actions
ordinaires pouvant étre émises.

Actions en circulation (en milliers) 2010 2009

Actions émises et en circulation

Actions a droit de vote variable de catégorie A 26 049 25 643
Actions a droit de vote de catégorie B 6424 10 048
Total des actions émises et en circulation 32473 35691

Actions ordinaires pouvant étre émises

Options sur actions note 5 38 48

Total des actions ordinaires pouvant étre émises 38 48

Le capital social et les autres capitaux propres sont formés des éléments suivants :

a)

b)

Actions ordinaires
Actions a droit de vote variable de catégorie A

Les actions a droit de vote variable de catégorie A ne peuvent étre détenues que par des non-Canadiens,
lesquels se voient conférer une voix par action a droit de vote variable de catégorie A sauf i) si le
pourcentage des voix rattachées aux actions a droit de vote variable de catégorie A en circulation
(y compris les actions privilégiées convertibles, aprés conversion) par rapport a toutes les voix rattachées
aux actions a droit de vote en circulation est supérieur & 25 %, ou ii) si le pourcentage des voix exprimées
par les porteurs d'actions a droit de vote variable de catégorie A (y compris les actions privilégiées
convertibles, aprés conversion) ou en leur nom a une assemblée donnée par rapport a toutes les voix
rattachées aux actions a droit de vote est supérieur a 25 %. Si I'un ou l'autre de ces seuils est dépassé, le
droit de vote rattaché a chaque action & droit de vote variable de catégorie A diminuera automatiquement et
sans autre formalité de maniére que i) 'ensemble des actions de cette catégorie (y compris les actions
privilégiées convertibles, aprés conversion) ne confére pas plus de 25 % du total des droits de vote
rattachés a I'ensemble des actions a droit de vote d’ACE émises et en circulation ou ii) I'ensemble des voix
exprimées par les porteurs d’actions a droit de vote variable de catégorie A (y compris les actions
privilégiées convertibles, aprés conversion) ou en leur nom a une assemblée donnée ne soit pas supérieur
a 25 % des voix exprimées a cette assemblée.

Actions a droit de vote de catégorie B

Les actions a droit de vote de catégorie B ne peuvent étre détenues que par des Canadiens. Chaque action
a droit de vote de catégorie B confére le droit d’exprimer une (1) voix en personne ou par procuration a
toutes les assemblées des actionnaires d’ACE.

Offre de rachat substantielle — janvier 2010

Le 6 janvier 2010, ACE a accepté, aux fins de rachat et d’annulation, un total de 1 401 094 actions & droit
de vote variable de catégorie A et 1824 711 actions a droit de vote de catégorie B au prix de 6,20 $
I'action, pour un prix de rachat total de 20 $, aux termes d’une offre publique de rachat substantielle.

Aprés l'achat et I'annulation par ACE des actions a droit de vote variable de catégorie A et des actions a
droit de vote de catégorie B, le capital social a diminué de 9 $ et le surplus d’apport, de 11 $.

Actions privilégiées convertibles

Au 30 septembre 2004, 12 500 000 actions privilégiées convertibles ont été émises en contrepartie de
250 $ avant des frais de 12 $. Aux fins comptables, les actions privilégiées convertibles se présentaient
comme un instrument hybride. Ala date d’émission, la valeur attribuée & I'option de conversion des
porteurs, présentée comme un élément des capitaux propres, représentait 123 $, moins des frais attribués
de 6 $, tandis que la valeur attribuée au passif financier était de 127 $. Les actions privilégiées convertibles
ont été majorées d'un taux de 5% par an, composé semestriellement a compter de la date d’émission
('« appréciation de la valeur »), donnant lieu a une augmentation du passif financier a un taux d'intérét
effectif de 12 %.
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c)

2010

En janvier 2009 et en mars 2009, la Société a procédé a deux offres publiques de rachat substantielles
visant le rachat pour annulation de 9,3 millions de ses actions privilégiées convertibles au prix de rachat de
20 $ I'action privilégiée. La Société a versé un prix d’achat total de 186 $ pour les actions déposées. Le prix
de rachat de ces instruments, attribué aux composantes passif de ces instruments hybrides, a été
supérieur a leurs valeurs comptables respectives, ce qui a donné lieu a la comptabilisation d’une perte de
32 $ dans les charges hors exploitation en 2009. Les composantes capitaux propres résiduelles des
instruments, qui totalisaient 87 $, ont été portées directement au surplus d’apport dans I'état consolidé de la
variation des capitaux propres.

En septembre 2009, la Société a conclu une entente avec Morgan Stanley Canada Limited en vertu de
laquelle ACE a acquis indirectement aux fins d’annulation la totalité de ses 3,2 millions d'actions
privilégiées convertibles au prix de rachat de 23 $ I'action privilégiée. La Société a versé un prix d'achat
total de 74 $ pour ces actions. Le prix de rachat de ces instruments, attribué aux composantes passif de
ces instruments hybrides, a été supérieur a leurs valeurs comptables respectives, ce qui a donné lieu a la
comptabilisation d’'une perte de 10$ dans les charges hors exploitation en 2009. Les composantes
capitaux propres résiduelles des instruments, qui totalisaient 23 $, ont été portées directement au surplus
d’apport dans I'état consolidé de la variation des capitaux propres.

Obligations de premier rang convertibles

En 2005, la Société a émis pour 330 $ d'obligations convertibles de premier rang échéant en 2035 (les
« obligations convertibles ») pour un produit net de 319 $. Aux fins comptables, les obligations convertibles
se présentaient comme un instrument hybride, ou I'option de conversion est inscrite au titre des autres
capitaux propres ci-dessus. En 2008, les obligations convertibles converties au gré du porteur avaient une
valeur nominale de 1 $ (6 $ en 2007).

En janvier 2009, ACE a procédé a une offre de rachat substantielle visant le rachat aux fins d’annulation de
80 % de ses obligations de premier rang convertibles en circulation au 31 décembre 2008, pour un prix
d’achat de 900 $ en espéces par tranche de 1000 $ du capital, versé en especes. Le capital total des
obligations de premier rang convertibles rachetées s’éléve a 259 $. Le 21 janvier 2009, la Société a versé
un prix de rachat total de 233 $ pour les obligations déposées. Le prix de rachat de ces instruments,
attribué aux composantes passif de ces instruments hybrides, a été supérieur a leurs valeurs comptables
respectives, ce qui a donné lieu a la comptabilisation d’'une perte de 1 $ dans les charges hors exploitation
en 2009. Les composantes capitaux propres résiduelles des instruments, qui totalisaient 72 $, ont été
portées directement au surplus d’apport dans I'état consolidé de la variation des capitaux propres.

Le 14 décembre 2009, la Société a payé un prix total de 64 $ pour le rachat du reste de ses obligations de
premier rang convertibles. Le prix de rachat de ces instruments, attribué aux composantes passif de ces
instruments hybrides, a été supérieur a leurs valeurs comptables respectives, ce qui a donné lieu a la
comptabilisation d’'une perte de 1 $ dans les charges hors exploitation en 2009. Les composantes capitaux
propres résiduelles des instruments, qui totalisaient 17 $, ont été portées directement au surplus d’apport
dans I'état consolidé de la variation des capitaux propres.

Cumul des autres éléments du résultat étendu

Le tableau qui suit présente les composantes du cumul des autres éléments du résultat étendu au
31 décembre :

31 décembre 2010 2009

Cumul des autres éléments du résultat étendu

Gain latent sur la participation dans Air Canada disponible a la vente (aprés impdts
de 4 %) 24 $ - $

Quote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada représentant la
perte nette sur les dérivés sur carburant désignés en application de la
comptabilité de couverture - (50)

Total — Cumul des autres éléments du résultat étendu 24 $ (50) $
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7. RESULTAT PAR ACTION

Le tableau ci-dessous illustre le calcul du résultat de base et du résultat dilué par action :

(en millions, sauf les montants par action) 2010 2009

Numérateur :
Numeérateur utilisé pour le calcul du résultat de base par action :

Bénéfice net (perte nette) de I'exercice 98 $ (692) $
Effet des titres potentiellement dilutifs :
Options sur actions - -
Instruments convertibles - -

Numérateur ajusté servant au calcul du résultat dilué par action 98 $ (692) $
Dénominateur :

Dénominateur utilisé pour le calcul du résultat de base par action :

Nombre moyen pondéré d’actions 33 35

Effet des titres potentiellement dilutifs :

Options sur actions - -

Instruments convertibles - -

Dénominateur ajusté servant au calcul du résultat dilué par action 33 35
Résultat par action - de base 3,00 $ (19,56) $
Résultat par action - dilué 3,00 $ (19,56) $

Le calcul du résultat par action est effectué a partir de dollars complets et non de millions arrondis.
Il n’est donc pas possible de se servir des montants ci-dessus pour recalculer les valeurs par action.

L'effet dilutif des options sur actions en cours sur le résultat par action est déterminé suivant la méthode du
rachat d’actions. Selon cette méthode, le produit découlant de I'exercice de ces titres est réputé étre utilisé pour
I'achat d’actions a droit de vote de catégorie B.

N’entrent pas dans le calcul du résultat dilué par action 37 500 options en cours en 2010 (47 812 options
en 2009) pour lesquelles le prix d'exercice était supérieur au cours moyen des actions ordinaires pour
I'exercice.

Toutes les obligations de premier rang convertibles et actions privilégiées convertibles ont un effet anti-dilutif
pour les exercices terminés les 31 décembre 2009 et ont été exclues du calcul. De plus, comme il est décrit a la
note 6, au 31 décembre 2009, le solde d'obligations de premier rang convertibles et d’actions privilégiées
convertibles d’ACE est de néant.
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8. INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES

Avant le 27 octobre 2009, ACE consolidait sa participation dans Air Canada. Aprés cette date, cette
participation est comptabilisée a la valeur de consolidation dans le secteur ENSE. Le 23 décembre 2010, la
participation d’ACE dans Air Canada a été classée comme instrument financier disponible a la vente.
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Le rapprochement ci-dessous présente des informations supplémentaires visant & séparer les ENSE des résultats d’Air Canada inclus dans les états financiers

consolidés :

2010 2009*
(notes 1 et 3)
Total
ACE Air Canada* ENSE ACE

Produits passages - $ 719 $ - $ 719 $
Produits fret - 282 - 282
Autres produits - 728 - 728

Produits externes - 8 206 - 8 206
Produits intersectoriels - 1 (1) -

Total des produits - 8 207 (1) 8 206
Carburant avions - 2 056 - 2 056
Salaires et charges sociales - 1468 4 1472
Redevances aéroportuaires et de navigation - 822 - 822
Achat de capacité a Jazz - 825 - 825
Amortissement et désuétude - 550 (5) 545
Maintenance avions - 625 - 625
Restauration et fournitures connexes - 248 - 248
Communications et technologies de I'information - 255 - 255
Locations avions - 276 - 276
Commissions - 156 - 156
Autres charges d’exploitation 10 1162 8 1170

Total des charges d’exploitation 10 8 443 7 8 450
Perte d’exploitation (10) (236) (8) (244)
Intéréts créditeurs 14 12 5 17
Intéréts débiteurs - (316) (5) (321)
Intéréts capitalisés = 4 - 4
Perte sur autres actifs - (70) - (70)
Perte au rachat d'obligations de premier rang convertibles et d’actions

privilégiées d’ACE - - (44) (44)
Gain (perte) liée a la participation d’ACE dans Air Canada 43 - (630) (630)
Quote-part du bénéfice (de la perte) d’Air Canada 43 - (@) @)
Gain sur instruments financiers comptabilisés a la juste valeur 5 94 - 94
Autres charges hors exploitation 1) (5) - (5)
Participation sans contrble - (12) (1) (13)
Gain de change - 531 - 531
Economie (charge) d'impéts sur les bénéfices 4 Q) 3) (4
Bénéfice net sectoriel (perte nette sectorielle) 98 $ 13 (693) $ (692) $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).
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9. INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DU RISQUE

Récapitulatif des instruments financiers

Valeurs comptables
31 décembre
31 décembre 2010 2009
Classement des instruments financiers
Détenus a Passifs évalués
des fins de Disponibles Préts et au co(t apres
transaction  alavente créances amortissement Total
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de trésorerie 363 $ - $ = & - % 363 $ 71 $
Participation dans Air Canada - 107 - - 107 -
Montant a recevoir d’Air Canada - - - - - 150
Intéréts créditeurs - - - - - 3
Impdts indirects a recevoir - - 6 - 6 -
Instruments dérivés
Bons de souscription d’Air Canada 5 - - - 5 -
368 $ 107 $ 6 $ - 3% 481 $ 224 $
Passifs financiers
Créditeurs et charges a payer - $ - % - $ 33$ 33 3%
- $ - $ - $ 3 $ 3% 3 $

Le classement des instruments financiers n’a subi aucun changement depuis le 31 décembre 2009, sauf en ce
qui concerne la participation d’ACE dans Air Canada, qui a été ramenée de 27 % a 11,11 %. ACE a donc cessé
d’étre en mesure d’exercer une influence notable sur Air Canada. La participation de 11,11 % qu’ACE a conservée
dans Air Canada a été classée comme étant disponible a la vente.

Suit une classification des évaluations des justes valeurs comptabilisées au bilan consolidé selon une
hiérarchie des justes valeurs qui rend compte de l'importance des données sur lesquelles reposent les
évaluations :
e la trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent un montant de 353 $ (40 $ au 31 décembre
2009) relatif a des placements ayant des échéances d’au plus trois mois qui ont été évalués au moyen
d’autres données observables importantes (niveau 2);

e la participation de 107 $ dans Air Canada a été évaluée au moyen de prix cotés sur des marchés actifs
pour des actifs identiques (niveau 1);

e les bons de souscription de 5 $ ont été évalués au moyen d’autres données observables importantes
(niveau 2).

Récapitulatif des gains sur instruments financiers comptabilisés a la juste valeur

2010 2009*
Bons de souscription d’Air Canada émis aux termes de la facilité de crédit 5% - $
Dérivés liés au carburant auxquels ne s’applique pas la comptabilité de couverture - 98
Autres - (4)
Gains sur instruments financiers comptabilisés a la juste valeur 5 % 94 $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada
depuis le 27 octobre 2009 (voir les notes 1 et 3).
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Gestion du risque

Au 31 décembre 2010, les instruments financiers d’ACE comprennent la trésorerie et ses équivalents, pour un
montant de 363 $ (71 $ au 31 décembre 2009), un montant a recevoir de néant au titre d'un prét garanti
consenti & Air Canada (montant de 150 $ & recevoir au 31 décembre 2009), des bons de souscription
d’Air Canada de 5% (néant au 31 décembre 2009), des impo0ts indirects a recevoir de 6$ (néant au
31 décembre 2009), des intéréts de néant a recevoir d’Air Canada (3 $ au 31 décembre 2009) et des créditeurs
et charges a payer de 3 $ (3 $ au 31 décembre 2009). Le risque auquel la Société est exposée du fait de ces
instruments est présenté ci-dessous.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité correspond au risque que la Société éprouve des difficultés a réunir les fonds nécessaires
pour faire face a ses engagements relativement a ses passifs financiers. Ce risque est atténué par le fait qu’au
31 décembre 2010, la trésorerie et les équivalents de trésorerie de la Société totalisaient 363 $ et ses
créditeurs et charges a payer, 3 $.

Risque de crédit

Le risque de crédit est le risque qu’une partie manque a I'une des obligations et améne de ce fait I'autre partie a
subir une perte financiére. La Société est exposée au risque de crédit lié principalement a la trésorerie et aux
équivalents de trésorerie. La perte financiere maximale a laquelle est exposée la Société du fait de ces
éléments correspond aux valeurs comptables inscrites au bilan. Le risque est atténué par le fait que la
trésorerie et les équivalents de trésorerie sont confiés uniquement a de grandes banques canadiennes. La
Société a pour objectif qu'aucun établissement financier ne puisse, individuellement, détenir plus de 25 % du
solde total de la trésorerie.

Risque de marché

Le risque de marché correspond au risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’un instrument
financier fluctuent en raison des variations de facteurs du marché. Les facteurs du marché correspondent a
trois types de risque : le risque de change, le risque de taux d'intérét et le risque associé aux actions. La
Société est exposée au risque de taux d'intérét et au risque associé aux actions.

Risque de taux d'intérét

Le risque de taux d'intérét correspond au risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’'un
instrument financier fluctuent en raison des variations des taux d’intérét du marché.

La Société est exposée au risque de taux d'intérét du fait de sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie,
d’'un montant de 363 $. Le taux d’intérét moyen pondéré portant sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie
d’ACE au 31 décembre 2010 est d’environ 1,02 %, ce qui I'expose a un faible risque de perte en cas de baisse.

Risque associé aux actions

Le risque associé aux actions correspond a l'incertitude entourant I'évaluation des actifs du fait des fluctuations
sur les marchés boursiers. La Société est exposée au risque associé aux actions en raison des
31 000 000 d’actions d’Air Canada et des 2 500 000 bons de souscription d’achat d’actions d’Air Canada qu’elle
détient.
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10. INFORMATIONS A FOURNIR CONCERNANT LE CAPITAL

ACE est une société de portefeuille de placements qui posseéde des participations dans le secteur de I'aviation,
notamment, au 31 décembre 2010, une participation sans contrdle de 11,11 % dans Air Canada.

Le tableau suivant, qui présente le capital géré par ACE, constitue un résumé préparé a partir du bilan
consolidé :

2010 2009
Capitaux propres 472 320
Capital 472 $ 320 $

Au 31 décembre 2010, le capital d’ACE s'élevait & 472 $, ayant augmenté de 152 $ au cours de I'exercice
terminé a cette date.

La stratégie commerciale d’ACE, qui est de maximiser la valeur pour l'actionnaire et d'offrir a celui-ci un
remboursement de capital, a influencé les objectifs de gestion du capital. Conformément a cette stratégie,
en 2009 et en 2010, le conseil d’administration d’ACE a autorisé un remboursement de capital aux actionnaires
et aux porteurs d'obligations de la Société par voie de rachat et d’annulation d’actions a droit de vote variable
de catégorie A, d’'actions a droit de vote de catégorie B, d'actions privilégiées convertibles et d’obligations de
premier rang convertibles d’ACE et de rachat du reste de ses obligations de premier rang convertibles.

Dans l'avenir, le conseil continuera a étudier des possibilités de maximiser le rendement pour les actionnaires
d’ACE.
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11. EVENTUALITES, GARANTIES ET INDEMNITES

Garantie d’'une obligation d’Air Canada

Le 7 mai 2009, ACE est intervenue relativement au contrat de travail conclu entre Air Canada et M. Calin
Rovinescu, son président et chef de la direction, afin de garantir les paiements exigés a Air Canada aux termes
du contrat. De plus, ACE a convenu de faire en sorte que soit émise une lettre de crédit bancaire irrévocable
d’'un montant maximum de 5 $.

Le 11 mars 2010, le contrat en question a été modifié afin que la garantie soit automatiquement éteinte a la
date la plus rapprochée entre : i) le 1* avril 2014 et ii) la date a laquelle les actionnaires d’ACE approuveront la
liquidation et la dissolution d’ACE, dans I'éventualité ou cette approbation serait demandée par ACE a ses
actionnaires. Nonobstant ce qui précéde, dans I'éventualité ou une telle approbation serait donnée par les
actionnaires d’ACE et ou un liquidateur ne serait pas nommeé dans les 180 jours suivant le vote des actionnaires
approuvant la liquidation et la dissolution d’ACE, la garantie sera automatiquement et pleinement remise en
vigueur et sera automatiquement éteinte par la suite a la date la plus rapprochée entre : i) le 1°" avril 2014 et
ii) la date a laquelle le liquidateur aura été nommé en vue de la liquidation et de la dissolution d’ACE. Le contrat
a par la suite été modifié de facon qu’ACE ne soit pas tenue d’émettre la lettre de crédit bancaire.

Accords d'indemnisation

Se reporter & la note 4 pour une description des accords d'indemnisation entre ACE, Air Canada et Aveos
concernant certaines nouvelles cotisations pour des impdts indirects.
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‘ 1. Avant-propos

Gestion ACE Aviation Inc. (« ACE ») a été constituée le 29 juin 2004 en société de portefeuille de placement
chapeautant des sociétés du secteur de l'aviation commerciale. Les actions & droit de vote variable de
catégorie A et les actions a droit de vote de catégorie B d’ACE sont inscrites a la cote de la Bourse de Toronto
(« TSX ») respectivement sous les symboles ACE.A et ACE.B.

Le 6 janvier 2010, ACE a réalisé une offre de rachat substantielle visant le rachat aux fins d’annulation de
3,2 millions d’actions au prix de 6,20 $ I'action pour un prix d’achat global de 20 M$.

Le 3 ao(t 2010, Air Canada a remboursé a ACE sa part de I'encours de la facilité de crédit garantie d’Air Canada
(la « facilité de crédit »), soit un montant de 150 M$, ainsi que les intéréts et des frais de paiement anticipé,
pour un montant total de 156 M$. Ce remboursement anticipé faisait suite a la récente réalisation, par
Air Canada, de placements d'un capital global d’environ 1,1 G$ visant deux séries de billets garantis prioritaires
de premier rang et une série de billets garantis prioritaires de deuxieme rang, clos le 3 aodt 2010.

Le 23 décembre 2010, ACE a réalisé un reclassement par voie de prise ferme de 44 000 000 actions a droit de
vote de catégorie B d’Air Canada au prix de 3,70 $ I'action a droit de vote de catégorie B, pour un produit brut
totalisant 163 M$ (produit net d’environ 156 M$). Par suite du placement, ACE est propriétaire véritable de
31 000 000 d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada, soit 11,11 % de la totalité des actions a droit
de vote variable de catégorie A et des actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada émises et en
circulation.

Au 31 janvier 2011, les principaux actifs d’ACE sont environ 363 M$ de trésorerie et équivalents de trésorerie,
une participation de 11,11 % dans Air Canada et 2,5 millions de bons de souscription d’Air Canada. Le Conseil
d’administration continuera d’examiner les différentes options permettant de maximiser le rendement pour ses
actionnaires.

Les états financiers d’ACE ont été établis selon les regles de présentation propres a I'hypothése de la continuité
de I'exploitation, qui se fonde en outre sur la matérialisation des actifs et le réglement des passifs dans le cours
normal de I'activité. Les résultats d’ACE rendent compte de la consolidation d’Air Canada jusqu'au 26 octobre
2009. Apres cette date, la participation d’ACE dans Air Canada a été comptabilisée a la valeur de consolidation.
Le 23 décembre 2010, ACE a cessé d’étre en mesure d’exercer une influence notable sur Air Canada. La
participation conservée a été classée dans les instruments financiers disponibles a la vente.

Le présent rapport de gestion doit étre lu en parallele avec les états financiers consolidés vérifiés d’ACE
pour 2010 et les notes complémentaires. « Société » y a le sens, selon le contexte, d’ACE et de ses
participations dans le secteur de l'aviation commerciale collectivement, d’ACE et de I'une ou plusieurs de ses
participations dans le secteur de l'aviation commerciale, de I'une ou plusieurs de ses participations dans le
secteur de I'aviation commerciale, ou d’ACE a proprement parler. Sauf indication contraire, tous les montants en
numeéraire sont exprimés en dollars canadiens. Sauf indication contraire, le présent rapport de gestion est a jour
au 9 février 2011.

Le présent rapport de gestion contient des énoncés prospectifs. 1l y a lieu de se reporter a cet égard a la
rubrique 2, Mise en garde concernant les énoncés prospectifs, pour une présentation des risques, incertitudes
et hypotheses liés a ces énoncés. La rubrique 14, Facteurs de risque, du présent rapport de gestion fait état des
risques que court en général ACE.

Le Comité de vérification, des finances et du risque d’ACE a examiné le rapport de gestion et les états financiers
consolidés vérifiés de 2010 ainsi que les notes complémentaires, et le Conseil d’administration d’ACE a
approuvé ces documents avant leur diffusion. Pour un complément d’'information sur les documents financiers
publics d’ACE, dont sa Notice annuelle, on se reportera aux sites de SEDAR au www.sedar.com ou d’ACE au
www.aceaviation.com.
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‘ 2. Mise en garde concernant les énoncés prospectifs

Dans ses communications orales ou écrites, ACE fait souvent des déclarations qui sont considérées comme des
énonceés prospectifs au sens des lois sur les valeurs mobiliéres applicables et qui sont reprises dans le présent
rapport de gestion ou qui peuvent étre intégrées a des documents déposés auprés d'autorités de
réglementation en matiére de valeurs mobiliéres. Ces énoncés prospectifs peuvent rendre compte d'analyses et
d’autres informations basées sur des prévisions de résultats a venir et des estimations de montants qui ne
peuvent pas étre déterminés pour I'heure. Ces énoncés peuvent porter notamment sur des stratégies, des
attentes, des opérations prévues ou des actions a venir. lls se reconnaissent a I'emploi de termes comme
prévoir, projeter, pouvoir, planifier et estimer, employés au futur et au conditionnel, et d'autres termes
semblables, ainsi qu’'a I'évocation de certaines hypotheses.

Comme, de par leur nature, les énoncés prospectifs partent d’hypotheéses, ils sont soumis a d’importants risques
et incertitudes. Toute prévision ou projection n’est donc pas entierement assurée en raison, notamment, de la
survenance possible d’événements extérieurs ou de l'incertitude qui caractérise le secteur. Les résultats qui y
sont présentés peuvent différer sensiblement des résultats réels en raison de divers facteurs, dont le marché,
I'évolution de la réglementation et des procédures, les poursuites par des tiers ainsi que les facteurs précisés
dans le présent rapport de gestion et, en particulier, ceux dont il est question a la rubrique 14, Facteurs de
risque. Les énoncés prospectifs du présent rapport de gestion représentent les attentes d’ACE en date de son
établissement, et ils peuvent changer ultérieurement. Toutefois, ACE n’a ni I'intention ni I'obligation d’actualiser
ou de réviser ces énoncés a la lumiere de nouveaux éléments d'information ou d’événements futurs ou pour
quelque autre motif, sauf si elle y est tenue en vertu de la réglementation en valeurs mobiliéres applicable.
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‘ 3. Actifs, obligations et actif net a la juste valeur d’ACE

Le tableau qui suit présente l'actif net par action d’ACE évalué & la juste valeur au 31 janvier 2011 et au
31 décembre 2010. Ces informations n'ont pas pour objet de rendre compte de la valeur de I'actif net d’ACE
advenant une liquidation et elles ne sauraient représenter la juste valeur d’ACE dans sa totalité ou par action.

31 janvier 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2011 2010
Trésorerie et équivalents de trésorerie 363 $ 363 $
Actions d’Air Canada® 99 107
Bons de souscription d’Air Canada® 4 5
Impdts indirects & recevoir? 1 6
467 481
Impéts indirects & payer? - (6)
Obligations a court terme 4) 3)
Eventualités® ¥ - -
4 )
Actif net a la juste valeur 463 $ 472 $
Actif net a la juste valeur par action — de base 14,26 $ 14,55 $

L'actif net par action évalué a la juste valeur est une information hors PCGR. Il n'a pas été établi selon les

principes comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR ») et il ne saurait étre comparé a des
informations similaires fournies par d’autres sociétés.

1) Comme il est plus amplement décrit a la rubrique 4 du présent rapport de gestion, le 23 décembre 2010, ACE a réalisé une
vente par vole de prise ferme de 44 000 000 actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada au prix de 3,70 $ l'action. Au
31 janvier 2010, ACE détenait une participation de 11,11 % dans Air Canada, composée de 31 000 000 actions a droit de vote
de catégorie B. Aux termes de la facilité de crédit, ACE a regcu 1 250 000 bons de souscription le 30 juillet 2009 aux fins de
l'achat d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada. Les bons de souscription ont un prix d’exercice de 1,51 $ l'action,
ils peuvent étre exercés en tout temps et ils viennent & échéance quatre ans apres la date d'émission. Aux termes de la facilité
de crédit, Air Canada a émis, le 19 octobre 2009, 1 250 000 bons de souscription supplémentaires a ACE aux fins de l'achat
d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada a un prix d'exercice de 1,44 $ l'action, pouvant étre exercés en tout temps
et venant a échéance quatre ans apres la date d'émission. La juste valeur des avoirs d’ACE en actions d’Air Canada, qui fotalise
99 M$ au 31 janvier 2011 et 107 M$ au 31 décembre 2010, est établie en fonction du cours de cloture de l'action de
catégorie B d’Air Canada le 31 janvier 2011 a la TSX, soit 3,18 $, et du cours de cloture de cette action au 31 décembre 2010,
soit 3,45 $.

2) ACE a déposé une demande auprés de [Agence du revenu du Canada (I'« ARC ») et Revenu Québec afin d'obtenir des
certificats de libération.

ACE collabore avec I'ARC et Revenu Québec dans le cadre de leurs vérifications des déclarations de revenus d’ACE pour les
exercices 2005 a 2009. En plus des vérifications des déclarations de revenus, des Vérifications relativement a dautres impots
incluant la TPS et la TVQ sont en cours.

A la fin de 2010, ACE a regu des avis de nouvelles cotisations d’impdts indirects de I'ARC et de Revenu Québec dont le montant
s'éleve a 37,7 M$. Ces avis de nouvelles cotisations ont principalement trait a des contréles de la TPS et de la TVQ visant ACTS
SEC et /a société quelle a remplacée, Société en commandite ACTS, pour des périodes antérieures a la monétisation d’ACTS
SEC réalisee par ACE en octobre 2007. Un montant de 5,7 M$ au titre de ces nouvelles cotisations demeurait exigible au
31 décembre 2010. Ce montant a été payé en janvier 2011.

Un montant de 354 M$ au titre de nouvelles cotisations peut étre recouvré aupres d'Air Canada et dautres parties. Au
31 décembre 2010, un montant de 29,2 M$ avait été recouvré et le reste, soit 6,2 M$ était a recevoir. Un montant de 5,3 M$ a
été recouvré en janvier 2011. Le montant total & recouvrer de 35,4 M$ comprend 33,4 M$ a recouvrer aupres d’Air Canada et
1,1 M$ a recouvrer auprés d’Aveos a la suite de leur demande de crédit de taxe sur les intrants a I'Agence du revenu du
Canada. ACE a convenu d'indemniser Air Canada et Aveos de toute perte susceptible de découler de contréles futurs de
demandes de crédit de taxe sur les intrants.

Les nouvelles cotisations de 37,7 M$ susmentionnées devraient avoir une incidence nette de 2,3 M$ pour ACE, qui a constitué a
cet égard une provision inscrite a I'état consolidé des résultats.

1/ est possible que les contrdles fiscaux en cours donnent lieu a de nouvelles cotisations dans 'avenir.

3) Dans l'éventualité ou ACE procéderait a une liguidation, des colits additionnels et d'autres passifs pourraient survenir.
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| 4. Actifs d’ACE

Au 31 janvier 2010, les principaux actifs d’ACE étaient les suivants :
e un montant de 363 M$ en trésorerie et équivalents de trésorerie;
e une participation de 11,11 % (31 000 000 d’'actions a droit de vote de catégorie B) dans Air Canada;

e 2,5 millions de bons de souscription visant I'achat d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada
aux prix d'exercice de 1,44 $ (1,25 million de bons) et de 1,51 $ (1,25 million de bons) par action.

Air Canada est le plus important transporteur aérien du Canada sur les réseaux intérieur et international ainsi
que le plus grand fournisseur de services passagers réguliers du Canada sur les marchés intérieur (Canada),
transfrontalier (Canada-Etats-Unis) et international & destination et au départ du Canada. Une partie de la
prestation des services passagers réguliers sur les marchés intérieur et transfrontalier Canada-Etats-Unis est
assurée par Société en commandite Jazz Aviation (« Jazz »), qui a remplacé Société en commandite Jazz Air,
dans le cadre d'un contrat d’achat de capacité conclu entre Air Canada et Jazz. Directement ou par I'entremise
du réseau Star Alliance, Air Canada est présente sur presque tous les grands marchés du monde. En outre,
Air Canada assure certains services passagers nolisés.

Participation dans Air Canada (actions a droit de vote de catéqorie B)

Le tableau qui suit présente la ventilation de la valeur comptable et de la juste valeur de la participation d’ACE
dans Air Canada jusqu’au 31 janvier 2011 :

Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 27 octobre 2009 721 $
Perte de dilution d’Air Canada (411)
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 27 octobre 2009, apres la perte de

dilution 310
Quote-part de la perte, du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009 ©)
Quote-part des autres éléments du résultat étendu, du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009 15
Provision pour perte sur la participation d’ACE dans Air Canada (219)
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 31 décembre 2009 2 $
Quote-part du bénéfice du 1* janvier 2010 au 23 décembre 2010 43
Quote-part des autres éléments du résultat étendu du 1°* janvier 2010 au 23 décembre 2010 50
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada au 23 décembre 2010 192
Valeur comptable des actions d’Air Canada vendues le 23 décembre 2010 (44 millions d’actions de

catégorie B) (113)
Valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada conservée (31 millions d’actions de

catégorie B) 79
Gain latent sur la participation dans Air Canada disponible a la vente (31 millions d’actions de

catégorie B) 32
Juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada au 23 décembre 2010* 111
Perte latente sur la participation dans Air Canada disponible a la vente (O]
Juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada au 31 décembre 2010* 107 $
Juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada au 31 janvier 2011* 99 $

* La juste valeur des avoirs d’ACE en actions d’Air Canada, soit 111 M$ au 23 décembre 2010, 107 M$ au 31 décembre 2010 et
99 M$ au 31 janvier 2011, est établie en fonction du cours de cloture de laction de catégorie B d’Air Canada a la TSX le
23 décembre 2010, soit 3,58 $, le 31 décembre 2010, soit 3,45 $, et le 31 janvier 2011, soit 3,18 $.
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Evénements importants en 2010

Reclassement d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada par voie de prise ferme de 163 M$

Le 23 décembre 2010, ACE a réalisé un reclassement par voie de prise ferme de 44 000 000 d’actions a droit de
vote de catégorie B d’Air Canada au prix de 3,70 $ 'action a droit de vote de catégorie B, pour un produit brut
totalisant 163 M$ (produit net d’environ 156 M$). La valeur comptable des actions d’Air Canada vendues s’est
établie & 113 M$ et un gain de 43 M$ a été constaté au poste Gain (perte) lié & la participation d’ACE dans
Air Canada.

Par suite du placement, ACE est propriétaire véritable de 31 000 000 d’actions a droit de vote de catégorie B
d’Air Canada, soit 11,11 % de la totalité des actions a droit de vote variable de catégorie A et des actions a
droit de vote de catégorie B d’Air Canada émises et en circulation.

Par suite de la réduction de 27 % a 11,11 % de la participation d’ACE dans Air Canada le 23 décembre 2010,
ACE a cessé d'étre en mesure d'exercer une influence notable sur Air Canada. La participation qu'elle a
conservée dans Air Canada a été classée comme disponible a la vente et réévaluée a la juste valeur, soit
111 M$ (d'apres le cours de cloture de I'action de catégorie B a la Bourse de Toronto le 23 décembre 2010, soit
3,58 $). Un gain latent sur la participation dans Air Canada disponible a la vente de 32 M$ (27 M$ aprés
déduction des imp6ts) a été constaté dans les autres éléments du résultat étendu.

Les instruments financiers classés comme disponibles a la vente sont comptabilisés a la juste valeur, les gains
et les pertes étant constatés directement dans les autres éléments du résultat étendu. Pour la période du
23 décembre 2010 au 31 décembre 2010, la juste valeur de la participation d’ACE dans Air Canada disponible a
la vente a diminué pour s’établir & 107 M$. La diminution de 4 M$ (3 M$ aprés déduction des impbts) a été
inscrite dans les autres éléments du résultat étendu.

Remboursement du prét a Air Canada

Le 15 juillet 2010, ACE a conclu une entente avec Air Canada visant les modalités de remboursement anticipé
relatives a la facilité de crédit garantie d’Air Canada. Selon cette entente, moyennant le respect de certaines
conditions, le pourcentage a payer applicable & un paiement anticipé a été ramené de 3,0 % a 1,0 %.
Air Canada a conclu des ententes similaires avec les autres préteurs qui étaient parties a la facilité de crédit de

600 M$ en juillet 2009.

Le 3 ao(t 2010, Air Canada a remboursé a ACE sa part de I'encours de la facilité de crédit, soit 150 M$, ainsi
que les intéréts et des frais de paiement anticipé, pour un montant total de 156 M$. Ce remboursement anticipé
faisait suite a la réalisation, par Air Canada, de placements récents d'un capital global d’environ 1,1 G$, visant
deux séries de billets garantis prioritaires de premier rang et une série de billets garantis prioritaires de
deuxiéme rang, clos le 3 ao(t 2010.

Evénements importants en 2009

Dilution de la participation d’ACE dans Air Canada et perte de contrble en résultant

En 2009, Air Canada a conclu des accords au sujet de la capitalisation des régimes de retraite avec tous ses
employés syndiqués au Canada (les « protocoles sur les retraites »). Aux termes des protocoles sur les retraites,
le 26 octobre 2009, Air Canada a émis en faveur d’'une fiducie 17 647 059 actions a droit de vote de catégorie B.
Ce nombre d'actions représente 15 % des actions émises et en circulation d’Air Canada a la date des protocoles
sur les retraites et a la date d’émission (dans les deux cas, compte tenu de I'émission).

Le 27 octobre 2009, Air Canada a réalisé un placement public par prise ferme aux termes duquel elle a vendu a
un syndicat de preneurs fermes 160 500 000 unités (les « unités ») d’'Air Canada au prix de 1,62 $ I'unité, pour
un produit global de 260 M$ (produit net de 249 M$ déduction faite des frais relatifs au placement et de la
rémunération des preneurs fermes).
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Chaque unité se compose d'une action a droit de vote variable de catégorie A ou d’'une action a droit de vote de
catégorie B (collectivement, les « actions ») d’'Air Canada et d'un demi-bon de souscription d’'une action.
Chaque bon de souscription d’action entier est un « bon de souscription ». Chaque bon de souscription confére
a son porteur le droit d’acquérir une action a droit de vote variable de catégorie A ou une action a droit de vote
de catégorie B (chacune étant une « action liée a un bon de souscription ») au prix d’exercice de 2,20 $ par
action liée a un bon de souscription en tout temps jusqu’au 27 octobre 2012. Si, avant I'expiration des bons de
souscription, le cours moyen pondéré en fonction du volume sur 20 jours des actions a droit de vote variable a
la Bourse de Toronto est d’au moins 4,00 $, ou celui des actions a droit de vote est d’au moins 4,00 $ (chaque
événement constituant un « cas d’avancement de I'échéance »), Air Canada aura le droit, a son gré, dans les
10 jours ouvrables suivant le cas d’avancement de I'échéance, d’avancer I'’échéance des bons de souscription.

Du fait de I'émission d’actions par Air Canada les 26 et 27 octobre 2009, la participation d’ACE dans Air Canada a
été ramenée de 75 % a 27 % et ACE a cessé d'exercer un contrble sur Air Canada. ACE a par conséquent
comptabilisé une perte de dilution de 411 M$.

Depuis le 27 octobre 2009, ACE ne consolide plus la situation financiére, les résultats d’exploitation et les flux de
trésorerie d’Air Canada. La participation d’ACE dans Air Canada a en conséquence été comptabilisée selon la
méthode de la comptabilisation a la valeur de consolidation (jusqu'au 23 décembre 2010) et la valeur comptable
de la participation dans Air Canada a été ajustée pour tenir compte de la quote-part du résultat aprés dilution et
des autres éléments du résultat étendu revenant a la Société. Une perte liée a une participation a la valeur de
consolidation de 7 M$ a été constatée pour représenter la quote-part des résultats aprés dilution enregistrés
jusqu’au 31 décembre 2009 et revenant a ACE. La quote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada
revenant a ACE, soit 15 M$, a été comptabilisée au titre de la quote-part des autres éléments du résultat étendu
apres dilution revenant a ACE jusqu'au 31 décembre 2009.

En décembre 2009, ACE a comptabilisé une provision pour perte sur sa participation dans Air Canada de
219 M$ du fait d'un ajustement de la valeur comptable découlant d'une réduction durable de la valeur de la
participation de la Société dans Air Canada qui a été ramenée a 99 M$ étant donné le cours de cléture de
l'action d’Air Canada au 31 décembre 2009 (1,32 $ I'action de catégorie B) a la Bourse de Toronto. La perte de
630 M$ sur la participation d’ACE dans Air Canada, inscrite a I'état consolidé des résultats, est composée de la
perte de dilution d’Air Canada 411 M$ et de la provision pour perte sur la participation dans Air Canada 219 M$.

Prét a Air Canada

Le 29 juillet 2009, ACE s’est portée partie préteuse a la facilité de crédit de 600 M$ avec d'autres préteurs, pour
un montant de 150 M$ qui représentait 25 % de la facilité de crédit.

Les dispositions de la facilité de crédit permettaient, au plus tard au premier anniversaire de la facilité et sous
certaines conditions, a Air Canada de demander une augmentation de la limite de la facilité d’au plus 100 M$ en
obtenant de nouveaux engagements auprés des préteurs existants ou de nouveaux préteurs. La quote-part de la
facilité de crédit revenant a ACE était remboursable en 16 versements trimestriels égaux et consécutifs de 7,5 M$
a compter d'ao(t 2010, et par le versement d’'un montant final de 30 M$ exigible en juillet 2014.

La facilité de crédit portait intérét au taux des acceptations bancaires ou au taux de 3,00 % majoré de 9,75 %
(12,75 % au 31 décembre 2009), selon le plus élevé des deux. Elle pouvait étre remboursée en tout temps, en
partie ou en totalité, moyennant paiement des frais applicables et sous réserve d’'un remboursement minimum
de 10 MS.

Les obligations d’Air Canada aux termes de la facilité de crédit étaient garanties par une slreté de premier rang et
par une hypothéque constituée sur la quasi-totalité des biens actuels et futurs d’Air Canada et de ses filiales, sous
réserve de certaines exclusions et de certains privileges autorisés. La facilité de crédit contenait les déclarations et
garanties habituelles et elle assujettit Air Canada aux conditions commerciales habituelles, notamment des clauses
restrictives, des clauses financiéres et des cas de défaut. Selon les clauses financiéres, Air Canada était tenue de
maintenir, en date du dernier jour ouvrable du mois, un niveau de liquidité minimal (défini dans I'accord de crédit
et généralement fondé sur les soldes des postes Trésorerie et équivalents et Placements a court terme) de 800 M$
et un BAIIALA minimum (bénéfice avant intéréts, imp0ts sur les bénéfices, amortissement, locations d'avions,
certains produits (charges) hors exploitation et éléments exceptionnels) et de respecter un certain ratio de
couverture des intéréts établi & la fin de chaque trimestre.
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L'accord de crédit exigeait qu'Air Canada maintienne en tout temps des liquidités soumises a restrictions de
800 M$ dans des comptes assujettis a des conventions de controles de titres, lesquels auraient fait I'objet de
restrictions si Air Canada n’'avait pas respecté certaines conditions de la facilité de crédit.

2.5 millions de bons de souscription

Aux termes de la facilité de crédit, le 30 juillet 2009, ACE a regu 1 250 000 bons de souscription visant I'achat
d’actions & droit de vote de catégorie B d’Air Canada a un prix d’'exercice de 1,51 $ I'action, pouvant étre
exercés en tout temps et expirant quatre ans aprés la date d'émission. Le 19 octobre 2009, ACE a recu
1 250 000 bons de souscription supplémentaires visant I'achat d'actions a droit de vote de catégorie B
d’Air Canada assortis d'un prix d'exercice de 1,44 $ I'action, pouvant étre exercés en tout temps et expirant
quatre ans apres la date d’émission.

Les bons de souscription sont présentés comme des bons de souscription d’Air Canada émis au titre de la
facilité de crédit, et toute variation de la juste valeur est inscrite a titre de gain sur instruments financiers
constatés a la juste valeur a I'état consolidé des résultats. La juste valeur globale des 2 500 000 bons de
souscription, qui s’établit a 5 M$ au 31 décembre 2010 (néant au 31 décembre 2009), a été calculée au moyen
du modéle d’évaluation des options de Black-Scholes.

ACTS Aéro

Le 22 janvier 2010, ACE a conclu un accord de restructuration et de blocage avec Aveos, Soutien & services
techniques ACTS Aéro Inc. (« ACTS Aéro »), des préteurs et d'autres actionnaires. Aux termes de la
restructuration, qui a été achevée le 12 mars 2010, ACE a cédé pour une contrepartie de néant ses actions
dans ACTS Aéro a une société nouvellement constituée dans laquelle ACE ne détenait aucune participation. Aux
termes d'un acte de libération conclu le 12 mars 2010, ACE et ACTS SEC ont été dégagées de leur
responsabilité a I'égard de pratiguement toutes les réclamations qui pourraient découler de la convention
d’achat d’actifs liés a la monétisation d’ACTS du 16 octobre 2007, en contrepartie d’'un paiement de 1,25 M$ qui
a été compatabilisé au poste Perte liée a la participation dans ACTS Aéro en 2010.
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‘ 5. Methodes comptables

Le présent rapport de gestion doit étre lu en paralléle avec les états financiers consolidés vérifiés et les notes
complémentaires d’ACE pour 2010. ACE dresse ses états financiers selon le principe de la continuité de
I'exploitation conformément aux principes comptables généralement reconnus (« PCGR ») du Canada.

Les résultats d’ACE rendent compte de la consolidation d’Air Canada seulement jusqu'au 27 octobre 2009. Aprés
cette date, la participation que détient ACE dans Air Canada a été comptabilisée a la valeur de consolidation. Le
23 décembre 2010, ACE est réputé avoir cessé d'étre en mesure d’exercer une influence notable sur Air Canada
et la participation conservée Air Canada a donc été classée dans les instruments financiers disponibles a la
vente. En conséquence, le résultat d'exploitation d’ACE pour 2010 n’'est pas directement comparable au résultat
d’exploitation de 2009.

Pour de plus amples informations sur les principales méthodes comptables ayant présidé a I'établissement des
états financiers consolidés vérifiés de 2010 d’ACE et des notes y afférentes, voir la note 2 afférente aux états
financiers consolidés vérifiés d’ACE pour I'exercice 2010.

Pour dresser les états financiers consolidés d’ACE conformément aux PCGR du Canada, la direction doit établir
des estimations et poser des hypothéses qui influent sur l'actif et le passif déclarés, sur la présentation du
passif éventuel et sur les montants déclarés des produits et des charges pour la période visée par les états
financiers. ACE révise ces estimations et hypothéses a intervalles réguliers, en fonction des antécédents et
d'autres facteurs pertinents. Les montants réels pourraient différer sensiblement de ces estimations et
hypothéses. On se reportera a la rubrique 13 du présent rapport de gestion pour un complément d’information
sur les estimations comptables critiques d’ACE.

5.1 Etat d’avancement du plan de conversion aux Normes internationales
d’'information financiéere

Le Conseil des normes comptables du Canada a confirmé que, le 1* janvier 2011, les entreprises canadiennes
ayant une obligation publique de rendre des comptes devront commencer a appliquer les Normes
internationales d'information financiere (« IFRS ») publiées par I'International Accounting Standards Board.
Les IFRS reposent sur un cadre conceptuel analogue a celui sur lequel sont fondés les PCGR du Canada, mais
elles présentent des différences importantes en ce qui a trait a la constatation, a I'évaluation et aux
informations a fournir.

La Société s'est dotée d'un plan visant a convertir ses états financiers consolidés aux IFRS. Le Comité de
vérification, des finances et du risque de la Société est informé tous les trimestres de I'état d’'avancement du
plan de conversion.

Le plan vise & mesurer l'incidence des IFRS sur les conventions comptables et décisions de mise en ceuvre, sur
linfrastructure, sur les activités commerciales ainsi que sur les activités de contréle. Le plan de conversion aux
IFRS se déroule comme prévu.

Les renseignements qui suivent sont fournis uniquement pour permettre aux lecteurs, notamment aux
investisseurs, de mieux comprendre le plan de conversion aux IFRS de la Société ainsi que les effets prévus
connexes sur les états financiers de celle-ci. Les lecteurs sont avisés qu'il est déconseillé d'utiliser ces
renseignements a d'autres fins. Dans le présent rapport de gestion, la détermination des différences de
méthodes comptables n’est ni compléte ni définitive, puisque d’autres changements, d’autres effets ou encore
d’autres différences de méthodes comptables pourraient étre relevés avant la publication de I'information
financiére intermédiaire du premier trimestre de 2011 établie selon les IFRS. De surcroit, I'information fournie
rend compte des hypotheses, estimations et attentes actuelles de la Société, lesquelles pourraient changer. La
conjoncture pourrait évoluer, notamment du fait de changements des IFRS, du cadre réglementaire ou de la
situation économique, et venir modifier ces hypothéses, estimations et attentes ou encore I'information fournie.
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En ce qui concerne la transition aux IFRS, la Société a terminé I'essentiel de son analyse des exemptions
facultatives dont elle peut se prévaloir aux termes de la norme IFRS 1 « Premiére application des Normes
internationales d’information financiere » (« IFRS 1 »). IFRS 1 permet aux entités appliquant les IFRS pour la
premiéere fois de se prévaloir de plusieurs exemptions facultatives et exceptions obligatoires, dans certains
secteurs, relativement a I'obligation générale d’appliquer intégralement de maniére rétrospective les IFRS. Les
décisions portant sur les exemptions facultatives possibles aux termes d’'IFRS 1 sont provisoires et peuvent
changer selon I'évolution de la conjoncture.

Le tableau ci-aprés résume les principales exemptions aux termes d’'IFRS 1 que devrait appliquer la Société a

compter du basculement :

Exemption
facultative aux
termes d’'IFRS 1

Résumé de I’exemption possible

Méthode choisie

d’entreprises

maniere rétrospective IFRS 3 (dans sa version
modifiée en 2008) aux regroupements d’entreprises
antérieurs a la date de transition aux IFRS. Selon ce
choix, les regroupements d’entreprises antérieurs
demeureront tels qu'ils ont déja été communiqués.

Instruments I1AS 32, « Instruments financiers : présentation », La Société a décidé de se prévaloir de
financiers exige qu’une entité ventile en composantes I'exemption et de ne pas distinguer les
composés distinctes de passif et de capitaux propres un deux composantes de capitaux propres
instrument financier composé au moment de la puisque la composante passif aura
création. Si la composante passif a été réglée, déja été réglée a la date de transition
I'application rétrospective de ces amendements aux IFRS.
d’'lAS 32 nécessite de distinguer deux composantes
de capitaux propres. La premiére composante figure
dans les résultats non distribués et représente les
intéréts cumulés, capitalisés sur la composante
passif. L'autre composante correspond a la
composante initiale de capitaux propres. Toutefois,
un nouvel adaptant n’est pas tenu de distinguer ces
deux composantes si la composante passif a déja
été réglée a la date de transition aux IFRS.
Regroupements La Société peut choisir de ne pas appliquer de La Société a décidé de ne pas

appliquer de maniéere rétrospective
IFRS 3 (dans sa version modifiée

en 2008) aux regroupements
d’entreprises antérieurs au

27 octobre 2009, date a laquelle ACE a
cessé de contrbler Air Canada.
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Résumé des changements de méthodes comptables selon les IFRS

Le tableau ci-apres présente le résumé des différences qu’a relevées la Société entre ses méthodes comptables
actuelles et celles qu’elle doit ou est censée appliquer dans la préparation d’états financiers en IFRS :

Méthode Principaux changements de méthodes comptables selon les IFRS et
comptable répercussions prévues

Consolidation — Selon IAS 27, « Etats financiers consolidés et individuels », & la perte de contréle

perte de contréle donnant lieu a une influence notable, il faut réévaluer a la juste valeur toute participation

conservée dans une ancienne filiale et comptabiliser dans le résultat net un profit ou une
perte (se composant d’'un profit ou d'une perte sur la participation cédée et d'un profit ou
d’'une perte découlant de la réévaluation a la juste valeur de la participation conservée
ne donnant pas le controle dans I'ancienne filiale). La juste valeur de la participation
conservée correspond au colt présumé aux fins de I'application de la méthode de la mise
en équivalence.

Choix de méthodes : Il n’existe aucun choix de méthodes selon les IFRS.

Différences par rapport aux PCGR du Canada en vigueur : Selon les PCGR du
Canada en vigueur, une participation conservée ne donnant pas le contréle dans
I'ancienne filiale n'est pas réévaluée a la juste valeur et aucun gain ni perte de
réévaluation n’est constaté en résultat net.

Répercussions prévues sur le bilan d’ouverture : Par suite de I'émission d’actions
d’Air Canada les 26 et 27 octobre 2009, la participation d’ACE dans Air Canada est
passée de 75 % a 27 % de sorte qu'ACE a cessé d’exercer un contrdle sur Air Canada.
Voir la note 3 des états financiers consolidés de la Société.

Selon les IFRS, la participation dans Air Canada a été réévaluée a la juste valeur, soit

94 M$ au 27 octobre 2009. Pour la période du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009, la
valeur comptable été ajustée afin de tenir compte de la quote-part de la perte

d’Air Canada revenant a la Société selon les IFRS, soit 13 M$, de la quote-part des autres
éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a la Société selon les IFRS, soit
néant, et d’autres ajustements de consolidation afin de rendre compte de la charge
d’amortissement supplémentaire sur la quote-part de la juste valeur des actifs d'Air
canada acquis, soit 1 M$.

Selon les PCGR du Canada en vigueur, la participation dans Air Canada s'est établie a
310 M$ au 27 octobre 2009, aprés la constatation d'une perte de dilution. Pour la
période du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009, la valeur comptable été ajustée afin
de tenir compte de la quote-part de la perte d’Air Canada revenant a la Société, soit

7 M$, de la quote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a la
Société, soit 15 M$, et d'une perte de valeur de 219 M$ au 31 décembre 2009.

Par conséquent, selon les IFRS, la valeur comptable de la participation dans Air Canada
est de 80 M$ au 1° janvier 2010. Selon les PCGR du Canada, la valeur comptable de la
participation dans Air Canada est de 99 M$ au 1% janvier 2010. La Société diminuera la
valeur comptable de sa participation dans Air Canada d’'un montant de 19 M$ a la
transition aux IFRS au 1% janvier 2010.

En outre, au 27 octobre 2009, le montant cumulatif de 50 M$ reporté dans les autres
éléments du résultat étendu se rapportant a Air Canada a été reclassé dans les bénéfices
non répartis.

Répercussions prévues apreés la transition : La quote-part du bénéfice d’Air Canada
du 1% janvier 2010 au 23 décembre 2010 sera ajustée afin de tenir compte des montants
comptabilisés par Air Canada aux termes des IFRS.
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Méthode Principaux changements de méthodes comptables selon les IFRS et

comptable répercussions prévues

Participations Les participations sous influence notable sont comptabilisées selon la méthode de

sous influence comptabilisation a la valeur de consolidation qui rend compte du codt des participations

notable et de la quote-part du résultat, des autres éléments du résultat étendu, des opérations
portant sur les capitaux propres et des dividendes recus de I'entité émettrice qui revient
a la Sociéteé.

Lorsqu'une société affiliée comptabilisée a la valeur de consolidation subit une perte, la
valeur comptable de la participation de l'investisseur est réduite, mais elle ne peut pas
étre négative. Les pertes supplémentaires sont constatées par l'investisseur uniguement
dans la mesure ou l'investisseur a contracté une obligation de financer les pertes. 1l n'y a
pas de directives particuliéres concernant les participations sous influence notable dans
le cas ou le retour & la rentabilité est jugé imminent.

Choix de méthodes : Il n'existe aucun choix de méthodes selon les IFRS.

Différences par rapport aux PCGR du Canada en vigueur : Selon les PCGR du
Canada en vigueur, les participations sous influence notable sont comptabilisées selon la
méthode de comptabilisation a la valeur de consolidation qui rend compte du co(t des
participations et de la quote-part du résultat, des autres éléments du résultat étendu,
des opérations portant sur les capitaux propres et des dividendes recus de I'entité
émettrice qui revient a la Société.

La Société ne comptabilise pas les pertes de I'entité émettrice lorsqu’il est peu probable
gu'il lui en revienne une partie sauf si elle a garanti les obligations de I'entité émettrice, si
elle s’est engagée a fournir un soutien financier additionnel a I'entité émettrice ou s'il
semble assuré que I'entité émettrice redeviendra rentable sous peu.

Répercussions prévues sur le bilan d’ouverture : Aucune répercussion n'est prévue
mis a part les ajustements décrits a la rubrique Consolidation — perte de controle.

Répercussions prévues apres la transition : Aucune répercussion prévue.
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Méthode Principaux changements de méthodes comptables selon les IFRS et
comptable répercussions prévues
Dépréciation Selon 1AS 39, « Instruments financiers : comptabilisation et évaluation », un investisseur

doit déterminer si des indications objectives de dépréciation existent dans une entreprise
associée ou une société émettrice comptabilisée a la valeur de consolidation. Si un test de
dépréciation est requis, l'investisseur doit appliquer les directives d'l1AS 36, selon laquelle le
test de dépréciation d'actifs se fonde sur la comparaison de la valeur comptable de I'actif
ou du groupe d'actifs a sa valeur recouvrable. La valeur recouvrable d'un actif ou dune
unité génératrice de trésorerie correspond a la valeur la plus élevée entre sa juste valeur
diminuée des codts de la vente et sa valeur d'utilité. La valeur d'utilité est établie d’aprés
I'analyse des flux de trésorerie actualisés. En outre, IAS 36 exige la reprise de pertes de
valeur dans certains cas.

Une participation comptabilisée a la valeur de consolidation est dépréciée si la valeur
comptable a diminué. Ces réductions de valeur peuvent faire I'objet d’une reprise si la
valeur augmente par la suite.

Choix de méthodes : Il n'existe aucun choix de méthodes selon les IFRS.

Différences par rapport aux PCGR du Canada en vigueur : Selon les PCGR du
Canada en vigueur, lorsqu'’il y a perte de valeur durable d’'une participation comptabilisée a
la valeur de consolidation, la valeur de cette participation est ramenée a la juste valeur par
I'inscription d’'une perte a I'état des résultats. Une augmentation ultérieure de la valeur de
la participation ne donne pas lieu a une reprise de la perte de valeur.

Répercussions prévues sur le bilan d’ouverture : Comme il est décrit a la rubrique
Consolidation — perte de controle, par suite de I'émission d’actions d’Air Canada les 26 et
27 octobre 2009, la participation d’ACE dans Air Canada est passée de 75 % a 27 % de
sorte qu'ACE a cessé d’exercer un contréle sur Air Canada. Voir la note 3 des états
financiers consolidés vérifiés de la Société.

Selon les IFRS, la participation dans Air Canada a été réévaluée a la juste valeur, soit

94 M$, au 27 octobre 2009. Pour la période du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009, la
valeur comptable été ajustée afin de tenir compte de la quote-part de la perte d’Air Canada
revenant a la Société selon les IFRS, soit 13 M$, de la quote-part des autres éléments du
résultat étendu d’Air Canada revenant a la Société selon les IFRS, soit néant, et d’autres
ajustements de consolidation afin de rendre compte de la charge supplémentaire
d’amortissement de la quote-part de la juste valeur des actifs d’Air Canada acquis, soit

1 M$.

Selon les PCGR du Canada en vigueur, la participation dans Air Canada s'est établie a

310 M$ au 27 octobre 2009, aprés la constatation d’'une perte de dilution. Pour la période
du 27 octobre 2009 au 31 décembre 2009, la valeur comptable a été ajustée afin de tenir
compte de la quote-part de la perte d'Air Canada revenant a la Société, soit 7 M$, de la
guote-part des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada revenant a la Société, soit
15 M$, et d’'une perte de valeur de 219 M$ au 31 décembre 2009.

Par conséquent, selon les IFRS, la valeur comptable de la participation dans Air Canada est
de 80 M$ au 1* janvier 2010. Selon les PCGR du Canada, la valeur comptable de la
participation dans Air Canada est de 99 M$ au 1* janvier 2010. Aucune perte de valeur n'a
été constatée a la transition aux IFRS.

En outre, au 27 octobre 2009, le montant cumulatif de 50 M$ reporté dans les autres
éléments du résultat étendu se rapportant a Air Canada a été reclassé dans les bénéfices
non répartis.

Répercussions prévues apres la transition : L'application des IFRS pourrait entrainer
des dépréciations plus fréquentes, qui pourraient toutefois étre reprises dans des périodes
ultérieures.
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Méthode Principaux changements de méthodes comptables selon les IFRS et
comptable répercussions prévues

Perte d’'une Selon IAS 28, « Participations dans des entreprises associées », a la perte d'une
influence influence notable, toute participation conservée est réévaluée a la juste valeur et un gain
notable ou une perte est comptabilisé(e) dans le résultat net. La juste valeur de la participation

conservée correspond au coQt présumé aux fins de I'application des normes sur les
instruments financiers.

Choix de méthodes : Il n’existe aucun choix de méthodes selon les IFRS.

Différences par rapport aux PCGR du Canada en vigueur : Selon les PCGR du
Canada en vigueur, a la perte d'une influence notable, la participation conservée
représente la valeur comptable de I'actif net d'une entreprise émettrice et fait I'objet d’'un
ajustement au titre du reclassement d'éléments précédemment constatés dans le cumul
des autres éléments du résultat étendu.

La valeur comptable aprés ajustement de la participation conservée correspond au co(t
présumé aux fins de I'application des normes sur les instruments financiers.

Répercussions prévues sur le bilan d’ouverture : Aucune répercussion prévue.

Répercussions prévues aprés la transition : Le 23 décembre 2010, par suite de la
réduction de la participation d’ACE dans Air Canada, ACE a cessé d’'étre en mesure
d’exercer une influence notable sur Air Canada. La participation conservée dans

Air Canada a été classée comme disponible a la vente et réévaluée a la juste valeur, soit
111 M$, conformément aux PCGR du Canada et des IFRS.

La réévaluation a la juste valeur au 23 décembre 2010 est constatée dans les autres
éléments du résultat étendu aux termes des PCGR du Canada en vigueur et a I'état des
résultats aux termes des IFRS.
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Méthode Principaux changements de méthodes comptables selon les IFRS et
comptable répercussions prévues

Provisions et Selon IAS 37, « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels », une provision doit étre
passifs comptabilisée lorsqu'il existe une obligation actuelle résultant d’'un événement ou d'une
éventuels transaction passés, qu'il est probable qu’une sortie de ressources sera nécessaire pour

éteindre I'obligation et que le montant de 'obligation peut étre estimé de maniére fiable.
Dans ce contexte, le terme « probable » signifie « plus probable gqu’improbable ». Selon
IAS 37, il existe plusieurs techniques pour calculer la meilleure estimation, qui se basent
soit sur le résultat individuel le plus probable, soit sur la moyenne pondérée de tous les
résultats possibles, soit encore, lorsque les résultats possibles sont équiprobables dans un
intervalle continu, sur le milieu de l'intervalle.

Choix de méthodes : Il n'existe aucun choix de méthodes selon les IFRS.
Différences par rapport aux PCGR du Canada en vigueur : Selon les PCGR du
Canada, le critere de comptabilisation est plus contraignant, puisque c’est le terme

« probable » qui est utilisé. Lorsque les résultats possibles sont équiprobables dans un
intervalle continu, la provision correspond a la tranche inférieure de l'intervalle.

Répercussions prévues sur le bilan d’ouverture : Aucune répercussion prévue.

Répercussions prévues apres la transition : L'application des IFRS pourrait entrainer
la comptabilisation plus fréquente de provisions.
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Ajustements estimatifs aux capitaux propres découlant de I'adoption des IFRS

Non vérifié Ajustements
PCGR du a la transition
Canada 2010 aux IFRS IFRS
1°" janvier 1°" janvier 1°" janvier

(en millions de dollars canadiens) 2010 2010 2010
Actif
Trésorerie et équivalents de trésorerie 71 $ 71 %
Participation dans Air Canada 99 (19) 80
Montant a recevoir au titre du prét a Air Canada 150 150
Intéréts a recevoir 3 3

323 $ (19) 304 $
Passif
Créditeurs et charges a payer 33 3 $
Capitaux propres
Capital social 104 104
Surplus d'apport 358 358
Déficit (92) (69) (161)
Cumul des autres éléments du résultat étendu (50) 50 -

320 (19) 301

323 $ (19) 304 $

* Les ajustements estimatifs aux capitaux propres découlant de l'adoption des IFRS visent & mettre en évidence les aspects pour
lesquels la Société prévoit des ajustements. Ils ne doivent pas étre considérés comme définitifs.
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‘ 6. Reésultats d’exploitation du quatrieme trimestre de 2010

Quatriéeme
trimestre de 2010

(en millions de dollars canadiens)

Produits d’exploitation - $
Charges d’exploitation 3
Perte d’exploitation 3)
Produits (charges) hors exploitation
Intéréts créditeurs 1
Gain lié a la participation d’ACE dans Air Canada 43
Quote-part du bénéfice d’Air Canada 40
Gain sur instruments financiers constatés a la juste valeur 1
85
Bénéfice avant I’élément suivant 82
Economie d'impbéts 4
Bénéfice de la période 86 $
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Le rapprochement ci-aprés fournit des renseignements supplémentaires permettant de distinguer les ENSE des
résultats d’Air Canada incorporés dans les états financiers consolidés du quatriéme trimestre de 2009, moment
ou les résultats d’Air Canada ont été consolidés jusqu’au 27 octobre 2009.

Quatriéme trimestre de 2009

(en millions de dollars canadiens) Air Canada ENSE ACE
Produits d’exploitation
Passages 727 % - $ 727 $
Fret 34 - 34
Autres 54 - 54
815 - 815
Charges d’exploitation
Carburant avions 209 - 209
Salaires et charges sociales 135 - 135
Redevances aéroportuaires et de navigation 79 - 79
Achat de capacité a Jazz 79 - 79
Amortissement et désuétude 55 - 55
Maintenance avions 68 - 68
Restauration et fournitures connexes 26 - 26
Communications et technologies de 'information 26 - 26
Locations avions 26 - 26
Commissions 16 - 16
Autres 100 1 101
819 1 820
Perte d’exploitation 4 (¢5) 5)
Produits (charges) hors exploitation
Intéréts créditeurs - 3 3
Intéréts débiteurs (29) - (29)
Intéréts capitalisés - - -
Perte liée a la participation d’ACE dans Air Canada - (630) (630)
Perte au rachat d'obligations de premier rang convertibles d’ACE - (0] Q)
Gain sur instruments financiers constatés a la juste valeur 21 - 21
Pertes liées a des participations et d’autres placements - (@) ()
(8) (635) (643)
Perte avant les éléments suivants (12) (636) (648)
Participation sans contréle Q) 8 7
Perte de change (18) - (18)
Economie d'impéts - 3 3
Perte du trimestre B $ (625) $ (656) $

Les résultats d’ACE rendent compte de la consolidation d’Air Canada jusqu’au 27 octobre 2009
seulement. Aprés cette date, la participation d’ACE dans Air Canada a été comptabilisée a la valeur
de consolidation. Le 23 décembre 2010, la participation dans Air Canada a été classée dans les
instruments financiers disponibles a la vente. Par conséquent, les résultats d’exploitation d’ACE
pour 2010 ne sont pas directement comparables a ceux de 2009.

ACE a inscrit une perte d'exploitation de 3 M$ au quatriéme trimestre de 2010, contre une perte d’exploitation
de 5 M$ au quatrieme trimestre de 2009. Le résultat consolidé d’ACE pour le quatriéme trimestre de 2009 tient
compte de la perte d’exploitation de 4 M$ d’Air Canada.

ACE a inscrit des produits d’exploitation de néant et des charges d’exploitation de 3 M$ au quatrieme trimestre
de 2010. A la méme période de 2009, ACE avait déclaré des produits d’exploitation de 815 M$ et des charges
d’exploitation de 820 M$, par suite essentiellement de la consolidation des résultats d’Air Canada.
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Les produits hors exploitation se chiffrent a 85 M$ pour le quatrieme trimestre de 2010, contre des charges
hors exploitation de 643 M$ au quatrieme trimestre de 2009. Les produits hors exploitation du quatrieme
trimestre de 2010 tiennent compte d’'un gain de 43 M$ lié & la participation d’ACE dans Air Canada et de la
quote-part revenant a ACE du bénéfice de 40 M$ d'Air Canada pour la période (jusqu'au 23 décembre 2010).
Voir la rubrique 4 du présent rapport de gestion pour de plus amples informations. Les charges hors
exploitation du quatrieme trimestre de 2009 comprennent également la perte de 630 M$ qu'a subie ACE a
I'égard de sa participation dans Air Canada, laquelle tient compte de la perte de dilution de 411 M$ d’Air Canada
et de la provision de 219 M$ au titre de la perte sur la participation dans Air Canada.

ACE a imputé une charge d'impdts de 4 M$ au gain latent sur la participation disponible a la vente dans
Air Canada de 28 M$, ce qui a donné lieu a linscription d'un gain latent de 24 M$, apres imp0ts, a I'état
consolidé du résultat étendu. Le passif connexe est contrebalancé par une reprise de la provision pour
moins-value de 4 M$ (reprise de 3 M$ au quatrieme trimestre de 2009), comptabilisée a I'état consolidé des
résultats. Par conséquent, aucun passif d'impdts futurs n'est présenté au bilan consolidé.

Pour le quatrieme trimestre de 2010, le bénéfice s’établit a 86 M$, soit un bénéfice dilué de 2,64 $ par action.
Au quatrieme trimestre de 2009, ACE avait déclaré une perte nette de 656 M$, soit une perte diluée
de 18,38 $ par action.

7. Reésultats d’exploitation — 2010

2010

(en millions de dollars canadiens)
Produits d’exploitation - $
Charges d’exploitation 10
Perte d’exploitation (10)
Produits (charges) hors exploitation
Intéréts créditeurs 14
Gain lié & la participation dans Air Canada 43
Quote-part du bénéfice d’Air Canada 43
Gain sur instruments financiers constatés a la juste valeur 5
Perte liée a la participation dans ACTS Aéro Q

104
Bénéfice avant I’élément suivant 94
Economie (charge) d'impdts 4
Bénéfice de la période 98 $
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Le rapprochement ci-aprés fournit des renseignements supplémentaires permettant de distinguer les ENSE des
résultats d’Air Canada incorporés dans les états financiers consolidés jusqu’au 27 octobre 2009, lorsque les
résultats d’Air Canada entraient encore dans le périméetre de consolidation.

2009
(en millions de dollars canadiens) Air Canada ENSE ACE
Produits d’exploitation
Passages 719 $ - $ 719 $
Fret 282 - 282
Autres 729 (€D) 728
8 207 (1) 8 206
Charges d’exploitation
Carburant avions 2 056 - 2 056
Salaires et charges sociales 1468 4 1472
Redevances aéroportuaires et de navigation 822 - 822
Achat de capacité a Jazz 825 - 825
Amortissement et désuétude 550 5) 545
Maintenance avions 625 - 625
Restauration et fournitures connexes 248 - 248
Communications et technologies de I'information 255 - 255
Locations avions 276 - 276
Commissions 156 - 156
Autres 1162 8 1170
8 443 7 8 450
Perte d’exploitation (236) (8) (244)
Produits (charges) hors exploitation
Intéréts créditeurs 12 5 17
Intéréts débiteurs (316) (5) (321)
Intéréts capitalisés 4 - 4
Perte sur autres actifs (70) - (70)
Perte au rachat d'obligations de premier rang convertibles et d'actions
privilégiées convertibles d’ACE - (44) (44)
Perte liée a la participation dans Air Canada - (630) (630)
Quote-part de la perte d’Air Canada - (©) @)
Gain sur instruments financiers constatés a la juste valeur 94 - 94
Autres 5) - (5)
(281) (681) (962)
Perte avant les éléments suivants (517) (689) (1 206)
Participation sans controle (12) Q) (13)
Gain de change 531 - 531
Charge d'imp6ts sur les bénéfices (1) ) (4)
Bénéfice net (perte) du trimestre 1 $ (693) $ (692) $

Les résultats d’ACE rendent compte de la consolidation d’Air Canada jusqu’au 26 octobre 2009.
Apres cette date, la participation d’ACE dans Air Canada a été comptabilisée a la valeur de
consolidation. Le 23 décembre 2010, la participation dans Air Canada a été classée dans les
instruments disponibles a la vente. Par conséquent, les résultats d’exploitation d’ACE pour 2010
ne sont pas directement comparables a ceux de 2009.

ACE a inscrit une perte d’exploitation de 10 M$ en 2010 contre une perte d’exploitation de 244 M$ en 2009. Les
résultats consolidés d’ACE pour 2009 tenaient compte de la perte d’exploitation de 236 M$ d’'Air Canada.

ACE a inscrit des produits d’exploitation de néant et des charges d’exploitation de 10 M$ en 2010. Au cours de
la période correspondante de 2009, ACE avait inscrit des produits d’exploitation de 8 206 M$ et des charges
d’exploitation de 8 450 M$ en raison principalement de la consolidation des résultats d’Air Canada.
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Les produits hors exploitation se chiffrent & 104 M$ en 2010, contre des charges hors exploitation de 962 M$
en 2009. Les produits hors exploitation de 2010 tiennent compte d'un gain de 43 M$ lié a la participation d’ACE
et de la quote-part revenant & ACE du bénéfice de 43 M$ d’Air Canada. Voir la rubrique 4 du présent rapport de
gestion pour de plus amples informations. En 2009 ACE a inscrit une perte de 630 M$ liée a sa participation
dans Air Canada. ACE a constaté au titre des charges hors exploitation une perte de 44 M$ au rachat
d'obligations de premier rang convertibles et d’actions privilégiées convertibles. Le prix de rachat, attribué a la
composante passif de ces instruments hybrides, était supérieur aux valeurs comptables respectives. Les
composantes capitaux propres résiduelles des instruments rachetés, qui totalisaient 199 M$, ont été portées
directement au surplus d’apport dans I'état consolidé de la variation des capitaux propres. Les charges hors
exploitation de 2009 tiennent compte des charges hors exploitation de 281 M$ engagées par Air Canada.

ACE a imputé une charge d'impbts de 4 M$ au gain latent sur la participation disponible & la vente dans
Air Canada de 28 M$, ce qui a donné lieu a l'inscription d'un gain latent de 24 $, apres impdts, a I'état consolidé
du résultat étendu. Le passif connexe est contrebalancé par une reprise de la provision pour moins-value de
4 M$ (provision de 4 M$ en 2009), comptabilisée a I'état consolidé des résultats. Par conséquent, aucun passif
d’impéts futurs n'est présenté au bilan consolidé.

En 2010, le bénéfice s'établit a 98 M$, soit un bénéfice de base et dilué de 3,00 $ par action. En 2009, ACE
avait déclaré une perte de 692 M$, soit une perte de base et diluée de 19,56 $ par action.

8. Gestion financiere et gestion du capital

Le tableau ci-dessous résume le bilan d’ACE aux 31 décembre 2010 et 31 décembre 2009.

Bilan consolidé
(en millions de dollars canadiens) 31 décembre 2010 31 décembre 2009
Actif
Trésorerie et équivalents de trésorerie 363 $ 71 $
Participation dans Air Canada 107 99
Bons de souscription d’Air Canada 5 -
Montant a recevoir au titre du prét a Air Canada - 150
Intéréts a recevoir = 3
Impdts indirects a recevoir 6 -
481 $ 323 $
Passif
Imp6ts indirects a payer 6 $ $
Créditeurs et charges a payer 3 3
9 3
Capitaux propres 472 320
481 $ 323 $

* Se reporter a la rubrigue 12, Arrangements hors bilan.
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8.1 Analyse de la situation financiére

Le texte qui suit se fonde sur le bilan consolidé d’ACE au 31 décembre 2010 par rapport a son bilan au
31 décembre 2009.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Au 31 décembre 2010, la trésorerie et les équivalents de trésorerie d’ACE se chiffraient a 363 M$. Au
31 décembre 2009, la trésorerie et les équivalents de trésorerie d’ACE se chiffraient & 71 M$. On se reportera a
la rubrique 8.2 du présent rapport de gestion pour une analyse des variations de la trésorerie et des équivalents
de trésorerie jusqu'au 31 décembre 2010.

Particjpation dans Air Canada

Le 23 décembre 2010, ACE a réalisé un reclassement par voie de prise ferme de 44 000 000 d’actions a droit de
vote de catégorie B d’Air Canada au prix de 3,70 $ 'action a droit de vote de catégorie B, pour un produit brut
totalisant 163 M$ (produit net d’environ 156 M$). Voir la rubrique 4 du présent rapport de gestion pour de plus
amples informations. L'augmentation nette de 8 M$ de la participation d’ACE dans Air Canada en 2010
s’explique par la quote-part revenant a ACE des autres éléments du résultat étendu d’Air Canada de 50 M$ et
de la quote-part revenant a ACE du bénéfice d’Air Canada de 43 M$ pour cette période et du gain latent de
28 M$ lié a la participation dans Air Canada disponible & la vente, ces éléments ayant été contrebalancés par la
valeur comptable des actions d’Air Canada vendues, soit 113 M$.

Bons de souscription d’Air Canada

Au 31 décembre 2010, la juste valeur des 2 500 000 bons de souscription se chiffrait a 5 M$ (néant au
31 décembre 2009) selon le modéle Black-Scholes d’évaluation des options.

Montant a recevoir au titre du prét a Air Canada

Au 31 décembre 2009, le montant a recevoir au titre du prét consenti par ACE a Air Canada se chiffrait a
150 M$. Le 3 aodt 2010, Air Canada a remboursé a ACE sa part de I'encours de la facilité de crédit, soit 150 M$,
ainsi que les intéréts et des frais de paiement anticipé, pour un montant total de 156 M$.

Impadts indirects a recevoir et impots indirects a payer

ACE a déposé une demande auprés de I'’Agence du revenu du Canada et de Revenu Québec afin d’obtenir des
certificats de libération.

ACE collabore avec les autorités fiscales dans le cadre de leurs vérifications des déclarations de revenus d’ACE
pour les exercices 2005 a 2009. En plus des vérifications des déclarations de revenus, des vérifications
relativement a d’autres imp6ts incluant la TPS et la TVQ sont en cours.

A la fin de 2010, ACE a recu des avis de nouvelles cotisations d'impdts indirects de Revenu Québec dont le
montant s'éléve a 37,7 M$. Ces avis de nouvelles cotisations ont principalement trait a des controles de la TPS
et de la TVQ visant ACTS SEC et la société qu'elle a remplacée, Société en commandite ACTS, pour des
périodes antérieures a la monétisation d’ACTS SEC réalisée par ACE en octobre 2007. Un montant de 5,7 M$ au
titre de ces nouvelles cotisations demeurait exigible au 31 décembre 2010. Ce montant a été payé en janvier
2011.

Un montant de 35,4 M$ au titre de nouvelles cotisations peut étre recouvré auprés d'Air Canada et d'autres
parties. Au 31 décembre 2010, un montant de 29,2 M$ avait été recouvré et le reste, soit 6,2 M$ était a
recevoir. Un montant de 5,3 M$ a été recouvré en janvier 2011. Le montant total & recouvrer de 35,4 M$
comprend 33,4 M$ & recouvrer auprés d’Air Canada et 1,1 M$ a recouvrer auprés d’Aveos a la suite de leur
demande de crédit de taxe sur les intrants a I'’Agence du revenu du Canada. ACE a convenu d'indemniser
Air Canada et Aveos de toute perte susceptible de découler de contréles futurs de demandes de crédit de taxe
sur les intrants.
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Les nouvelles cotisations de 37,7 M$ susmentionnées devraient avoir une incidence nette de 2,3 M$ pour ACE,
qui a constitué a cet égard une provision inscrite a I'état consolidé des résultats.

Il est possible que les contrdles fiscaux en cours donnent lieu a de nouvelles cotisations dans I'avenir.
Capitaux propres

Au 31 décembre 2010, les capitaux propres d’ACE s'établissaient a 472 M$, en hausse de 152 M$ pour 2010.
Cette hausse est attribuable au bénéfice de 98 M$ pour I'exercice et aux autres éléments du résultat étendu de
74 M$, contrebalancés en partie par la réalisation par ACE, au premier trimestre, d'une offre de rachat
substantielle visant le rachat, aux fins d'annulation, de 1,4 million d’actions a droit de vote variable de
catégorie A et de 1,8 million d’actions a droit de vote de catégorie B au prix de 6,20 $ I'action, pour un prix
d’achat global de 20 M$. Cette opération a été comptabilisée comme une réduction de 9 M$ du capital social et
de 11 M$ du surplus d'apport.

8.2 Flux de trésorerie

ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie
d’Air Canada depuis le 27 octobre 2009.

Le tableau ci-aprés résume I'état des flux de trésorerie d’ACE pour les périodes indiquées.

Quatriemes trimestres Exercices

(en millions de dollars canadiens) 2010 2009 2010 2009
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation “4)$ 19 $ 7% (168) $
Flux de trésorerie liés aux activités de financement - 160 (20) (409)
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement 156 (1284 305 (659)
Variation nette de la trésorerie et des équivalents

de trésorerie pendant la période 152 (1105) 292 (1 236)
Trésorerie et équivalents au début de la période 211 1176 71 1 307
Trésorerie et équivalents a la fin de la période 363 $ 71 $ 363 $ 71 $

Suit le résumé des principales opérations ou des principaux facteurs a s'étre répercutés sur la trésorerie et les
équivalents de trésorerie d’ACE pour 2010 :

e Enjanvier 2010, la Société a procédé a une offre de rachat substantielle visant le rachat, aux fins
d’annulation, de 1,4 million de ses actions a droit de vote variable de catégorie A et de 1,8 million de
ses actions a droit de vote de catégorie B au prix de 6,20 $ I'action. Le 6 janvier 2010, la Société a
versé un prix de rachat total de 20 M$ pour les actions déposées.

e En aodt 2010, Air Canada a remboursé a ACE sa part de I'encours de la facilité de crédit, soit 150 M$,
ainsi que les intéréts et des frais de paiement anticipé, pour un montant total de 156 M$. On se
reportera a la rubrique 4 du présent rapport de gestion pour un complément d’information.

e En décembre 2010, ACE a réalisé un reclassement par voie de prise ferme de 44 000 000 d'actions a
droit de vote de catégorie B d’Air Canada au prix de 3,70 $ I'action, pour un produit brut totalisant
163 M$ (produit net d’environ 156 M$). Par suite du placement, ACE est propriétaire véritable de
31 000 000 d’'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada, soit 11,11 % de la totalité des
actions a droit de vote variable de catégorie A et des actions a droit de vote de catégorie B
d'Air Canada émises et en circulation.
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Suit le résumé des principales opérations ou principaux facteurs a s'étre répercutés sur la trésorerie et
les équivalents de trésorerie d’ACE pour 2009 :

8.3

En janvier 2009, la Société a procédé a une offre de rachat substantielle visant le rachat aux fins
d’annulation de 80 % de ses obligations de premier rang convertibles en circulation au 31 décembre
2008, pour un prix d’achat en espéces de 900 $ par tranche de 1 000 $ du capital. Le capital total des
obligations de premier rang convertibles rachetées s'éléve & 259 M$. Le 21 janvier 2009, la Société a
versé un prix de rachat total de 233 M$ pour les obligations déposées.

En janvier 2009, la Société a procédé a une offre publique de rachat substantielle visant le rachat aux
fins d’annulation de 8,3 millions de ses actions privilégiées convertibles au prix de rachat de 20 $
l'action privilégiée. Le 21 janvier 2009, la Société a versé un prix d'achat total de 166 M$ pour les
actions déposées.

En mars 2009, la Société a procédé a une offre publique de rachat substantielle visant le rachat aux
fins d’'annulation de 1,0 million de ses actions privilégiées convertibles au prix de 20 $ I'action
privilégiée. Le 23 mars 2009, la Société a versé un prix d’achat total de 20 M$ pour les actions
déposées.

En juillet 2009, ACE s'est portée partie préteuse dans le cadre de la facilité de crédit accordée a
Air Canada et a fourni un financement de 150 M$ qui représentait 25 % de la facilité de crédit alors en
vigueur. D'une durée de cing ans, la facilité de crédit était remboursable en 16 versements trimestriels
égaux conseécutifs & compter d’aodt 2010 et par un versement final exigible en juillet 2014. La facilité
de crédit portait intérét au taux des acceptations bancaires ou a un taux de 3 % majoré de 9,75 %,
selon le plus élevé des deux. Le 3 ao(t 2010, Air Canada a remboursé & ACE sa part de I'encours de la
facilité de crédit garantie d’Air Canada, soit un montant de 150 M$, ainsi que les intéréts et des frais de
paiement anticipé, pour un montant total de 156 M$.

En septembre 2009, ACE a conclu une entente avec Morgan Stanley Canada Limitée. Aux termes de
cette entente, ACE a racheté indirectement aux fins d’annulation la totalité des 3,2 millions d’actions
privilégiées qui lui restaient, au prix de 23,00 $ I'action pour un prix de rachat total de 74 M$.

En décembre 2009, ACE a racheté le reste des obligations de premier rang convertibles pour un prix
total de 64 M$.

Gestion du capital

Suit un sommaire du capital géré par ACE, tiré du bilan consolidé :

2010 2009
Capitaux propres 472 320
Capital 472 $ 320 $

Au 31 décembre 2010, le capital d’ACE se chiffrait & 472 M$, en hausse de 152 M$ par rapport a 2009.

La stratégie commerciale d’ACE, qui est d'optimiser la valeur pour l'actionnaire et d'offrir a celui-ci un
remboursement de capital, a influencé les objectifs de gestion du capital. Conformément a cette stratégie,
en 2009 et en 2010, le conseil d’'administration d’ACE a autorisé un remboursement de capital aux actionnaires
et détenteurs d'obligations par voie de rachat et d'annulation des actions a droit de vote variable de
catégorie A, des actions a droit de vote de catégorie B, des actions privilégiées convertibles et des obligations
de premier rang convertibles d’ACE et de rachat du reste de ses obligations de premier rang convertibles.

Dans l'avenir, le conseil continuera a étudier des possibilités de maximiser le rendement pour les actionnaires.
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8.4  Capital social

Au 31 janvier 2011, les actions ordinaires émises et en circulation d’ACE, ainsi que les autres actions ordinaires
pouvant étre émises, s'établissaient comme suit :

Nombre d’actions (en milliers) 31 janvier 2011 31 décembre 2010

Actions ordinaires émises et en circulation

Actions a droit de vote variable de catégorie A 26 049 26 049
Actions a droit de vote de catégorie B 6 424 6 424
Total des actions ordinaires émises et en circulation” 32473 32473

Actions ordinaires pouvant étre émises

Options sur actions? 38 38
Total des actions ordinaires en circulation et pouvant étre émises 32511 32511

1) Le 6 janvier 2010, ACE a accepté aux fins de rachat et d’annulation un total de 1 401 094 actions a droit de
vote variable de catégorie A et 1 824 711 actions a droit de vote de catégorie B au prix de 6,20 $ I'action
pour un prix d’achat total de 20 M$, conformément aux modalités de I'offre de rachat substantielle.

2) Une description du régime d'options d’'achat d’actions de la Société est donnée a la note 5 afférente aux
états financiers consolidés annuels vérifiés de 2010. Au 31 janvier 2011, au total, 37 500 options sur
actions ayant un prix d’exercice pondéré de 15,36 $ étaient en cours.

9. Résultats financiers trimestriels

Les données trimestrielles du tableau ci-aprés ne sont pas directement comparables par suite de la
déconsolidation de la participation d’ACE dans Air Canada et de sa comptabilisation a la valeur de consolidation
le 27 octobre 2009.

(en millions de dollars, T1 T2 T3 T4V T1 T2 T3 T4
sauf les montants par action) 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010
Produits d’exploitation 2391 $| 2330 %$| 2670 $ 815 $ -$ -$ -$ -$
Charges d’exploitation (2 583) (2 445) (2 602) (820) 2 ?3) 1) ®3)
Bénéfice (perte) d’exploitation| (192) (115) 68 5) 2) 3) (¢D) 3)

Total des produits (charges) hors

exploitation, participation sans
contrdle, écart de change
et impots ? (152) 225 130 (651) 14 4n 79 89

Bénéfice net (perte) (344) $ 110 $ 198 $ (656) $ (16) $ (50) $ 78 $ 86 $

Résultat par action®

—de base (9.87)$%| 3,16 $ 557 $| (18,38) % (0,48) % (1,56) $ 241 $ 2,64 $
— dilué (987)$%] 2,68 $ 5,15 $| (18,38) $ (0,48) $ (1,56) $ 2,41 $ 2,64 $

¥y
2)

ACE ne consolide plus les résultats, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada depuis le 27 octobre 2009.

Le premier trimestre de 2009 comprend une perte de 33 M$ liée au rachat des obljgations de premier rang convertibles
et des actions privilégiées convertibles dans le cadre des offres de rachat substantielles réalisées en janvier 2009 et en
mars 2009. Le troisieme trimestre de 2009 comprend une perte au rachat des actions privilégiées de 10 M$ ayant trait au
rachat aux fins dannulation du reste des actions privilégiées en septembre 2009. Le quatrieme trimestre de 2009
comprend une perte de dilution de 411 M$ du fait de I'émission dactions par Air Canada, laquelle a ramené la
participation d’ACE de 75 % a 27 %, et tient compte d’une provision pour perte sur participation dans Air Canada de
219 M$ du fait d'un ajustement de la valeur comptable de la participation d’ACE dans Air Canada pour la ramener a
99 M$ en fonction du cours de l'action d’Air Canada au 31 décembre 2009. Le quatriéme trimestre de 2010 comprend un
gain de 43 M$ découlant de la vente de 44 000 000 d'actions a droit de vote de catégorie B d’Air Canada.
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3) Tient compte de lincidence de l'offre de rachat substantielle réalisée par ACE, le 6 janvier 2010, ou ACE a accepté aux
fins de rachat et dannulation un total de 1401 094 actions a droit de vote variable de catégorie A et de
1 824 711 actions a droit de vote de catégorie B.

10. Principales informations annuelles

Le tableau ci-aprés présente les principales informations annuelles concernant ACE pour les exercices 2010,
2009 et 2008. Linformation fournie ci-aprés pourrait ne pas étre directement comparable du fait des
modifications des méthodes comptables relativement a Air Canada.

(en millions de dollars, sauf les montants par action) 2010 2009Y 2008
Produits d’exploitation - $ 8206 $ 11080 $
Charges d’exploitation (10) (8 450) (11 154)

Bénéfice (perte) d’exploitation avant la provision pour enquétes

sur le fret (10) (244) (74)
Provision pour enquétes sur le fret? - - (125)
Bénéfice (perte) d’exploitation (10) (244) (199)
Total des produits (charges) hors exploitation, participation sans controle,

écart de change et imp6ts® 108 (448) 79
Bénéfice net (perte) 98 $ (692) $ (120) $

Résultat par action

— de base 3,00 $ (19,56) $ (2,59) $
—dilué 3,00 $ (19,56) $ (2,59) $
Trésorerie, équivalents de trésorerie et placements a court terme 363 $ 71 $ 1813 $
Total de I'actif 481 $ 323 $ 11871 $
Total du passif a long terme® - % - % 7804 $

1) ACE ne consolide plus les résultats d'exploitation, la situation financiere et les flux de trésorerie d’Air Canada depuis le
27 octobre 2009.

2) Air Canada a constaté une provision pour enquétes sur le fret de 125 M$ en 2008.

3) Les proaduits (charges) hors exploitation comprennent un gain de 43 M$ découlant de la vente des actions d’Air Canada
détenues par ACE en 2010, des pertes sur la participation d’ACE dans Air Canada de 630 M$ en 2009, ainsi que des
gains a la cession dactifs de 946 M$ en 2008. Sont aussi compris un gain de change net de 531 M$ en 2009 et une
perte de change nette de 655 M$ en 2008.

4) Le passif a long terme comprend la dette a long terme (dont la tranche échéant a moins d'un an) et les obligations
locatives, les actions privilégiées convertibles, les prestations de retraite et d'avantages complémentaires et les autres
passifs a long terme.
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‘ 11. Instruments financiers et gestion du risque

Gestion du risque

Au 31 décembre 2010, les instruments financiers d’ACE sont composés de trésorerie et d’équivalents de
trésorerie de 363 M$ (71 M$ au 31 décembre 2009), des bons de souscription d’Air Canada de 5 M$ (néant
au 31 décembre 2009), d'impdts indirects a recevoir de 6 M$ (néant au 31 décembre 2009), des intéréts a
recevoir d’Air Canada de néant (3 M$ au 31 décembre 2009) et des créditeurs et charges & payer de 3 M$
(3 M$ au 31 décembre 2009). Au 31 décembre 2009, ACE avait un montant de 150 M$ a recevoir au titre du
prét consenti a Air Canada. Le risque auquel la Société est exposée du fait de ces instruments est présenté ci-
dessous.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité correspond au risque que la Société éprouve des difficultés a réunir les fonds nécessaires
pour faire face a ses engagements relativement a ses passifs financiers. Le risque est atténué par le fait qu’au
31 décembre 2010, la trésorerie et les équivalents de trésorerie de la Société totalisaient 363 M$ et ses
créditeurs et charges a payer, 3 M$.

Risque de crédit
Le risque de crédit est le risque qu'une partie manque a I'une des obligations et améne de ce fait 'autre partie a

subir une perte financiére. La Société est exposée au risque de crédit lié principalement a la trésorerie et aux
équivalents de trésorerie. La perte financiére a laquelle est exposée la Société du fait de ce prét correspond aux
valeurs comptables inscrites au bilan. Ce risque est atténué par le fait que la trésorerie et les équivalents de
trésorerie sont confiés a de grandes banques canadiennes. La Société a pour objectif gu'aucun établissement
financier ne détienne, individuellement, plus de 25 % du solde total de la trésorerie.

Risque de marché

Le risque de marché correspond au risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’'un instrument
financier fluctuent en raison de variations des facteurs du marché. Ces derniers englobent trois types de
risque : le risque de change, le risque de taux d'intérét et le risque lié aux marchés boursiers. La Société est
exposée au risque de taux d'intérét et au risque lié aux marchés boursiers. Le risque de taux d'intérét
correspond au risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’'un instrument financier fluctuent en
raison des variations des taux d'intérét du marché. La Société est exposée au risque de taux d'intérét du fait de
sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie, d'un montant de 363 M$. Le taux d'intérét moyen pondéré
portant sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie d’ACE au 31 décembre 2010 est d’environ 1,02 %, ce
qui I'expose a un faible risque de perte en cas de baisse. Le risque lié aux marchés boursiers correspond a
l'incertitude associée a I'évaluation des actifs découlant des fluctuations des marchés boursiers. La Société est
exposée au risque lié aux marchés boursiers en raison de son placement dans 31 000 000 d'actions et
2 500 000 bons de souscription d’Air Canada.

Récapitulatif du gain sur les instruments financiers comptabilisés a la juste valeur

2010 2009"
Bons de souscription d’Air Canada émis au titre de la facilité de crédit 5% - $
Dérivés liés au carburant auxquels ne s'applique pas la comptabilité de couverture - 98
Autres = ()]
Gain sur instruments financiers comptabilisés a la juste valeur 5 % 94 $

* ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie d’Air Canada depuis le 27 octobre
2009.
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‘ 12. Arrangements hors bilan

Garanties

Le 7 mai 2009, ACE est intervenue relativement au contrat de travail conclu entre Air Canada et M. Calin
Rovinescu, son président et chef de la direction, afin de garantir les paiements exigés a Air Canada aux termes
du contrat. De plus, ACE a convenu de faire en sorte que soit émise une lettre de crédit bancaire irrévocable
d’un montant maximum de 5 M$.

Le 11 mars 2010, le contrat en cause a été modifié de maniére que la garantie cesse automatiquement en date
i) du 1 avril 2014 ou ii) de I'approbation par les actionnaires d’ACE de la liquidation d’ACE, si tant est qu’ACE
exige cette approbation de la part de ses actionnaires, selon ce qui survient en premier. Nonobstant ce qui
précede, dans I'éventualité ou les actionnaires d’ACE donneraient leur approbation et qu'un liquidateur ne soit
pas désigné dans les 180 jours suivant le vote par lequel les actionnaires approuvent la liquidation d’ACE,
la garantie redeviendra automatiqguement en vigueur pour se terminer en date i) du 1* avril 2014 ou ii) de la
nomination du liquidateur d’ACE, selon ce qui survient en premier. Cet accord a aussi été modifié de maniére
qu'ACE ne soit plus tenue d’émettre une lettre de crédit bancaire.

Accords d’indemnisation

Se reporter a la note 4 des états financiers consolidés pour une description des accords d’indemnisation entre
ACE, Air Canada et Aveos concernant les nouvelles cotisations fiscales.

13. Estimations comptables critiques

ACE ne consolide plus les résultats d’exploitation, la situation financiére et les flux de trésorerie
d’Air Canada depuis le 27 octobre 2009. On se reportera a la rubrique 4, Actifs d’ACE, du présent
rapport de gestion.

Les estimations comptables critiques sont celles qui jouent le plus grand role dans la représentation réelle de la
situation financiere de la Société et du résultat de son exploitation. Elles font appel aux jugements les plus
difficiles, les plus subjectifs ou les plus complexes de la part de la direction, souvent du fait qu'il faille estimer
les effets que sont susceptibles de produire des événements qui, de facon inhérente, sont marqués par
l'incertitude. Selon diverses hypothéses ou conditions, les résultats réels pourraient différer de ces estimations.

La Société a recensé, aux fins des estimations comptables critiques utilisées dans I'établissement de ses états
financiers consolidés, le secteur suivant :

Impots sur les bénéfices

La Société comptabilise les impdts sur les bénéfices selon la méthode du report variable, selon laquelle des
actifs et des passifs d'imp0ts futurs sont constatés au titre des effets fiscaux futurs estimatifs attribuables aux
écarts entre la valeur comptable et la valeur fiscale des actifs et passifs. La direction fait appel & son jugement
et a des estimations pour déterminer les taux et montants appropriés relativement a la constatation des impots
futurs en prenant en considération le temps et la probabilité. Les impdts réels pourraient varier
considérablement par rapport aux estimations en raison d’événements futurs, notamment des modifications aux
lois de I'impdt sur le revenu ou le résultat d’examens effectués par des autorités fiscales et autres. La résolution
de ces incertitudes et les impdts finaux qui y sont associés pourraient entrainer un ajustement aux actifs et
passifs d'imp6ts de la Société.

Il y a constatation d’'actifs d'impdts futurs dans la mesure ou leur matérialisation est considérée comme plus
probable qu’improbable. La Société considére les résultats passés, les tendances actuelles et les perspectives
des exercices a venir au moment d’évaluer la matérialisation des actifs d'imp0ts.
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‘ 14. Facteurs de risque

Le texte ci-aprés ne recense pas tous les risques auxquels la Société peut faire face. D’autres risques, que la
Société ignore ou juge minimes pour le moment, pourraient se manifester ultérieurement et nuire
considérablement a ses activités, a ses résultats d’exploitation et a sa situation financiére.

Trésorerie d’ACE formée en grande partie d’équivalents de trésorerie

Une part substantielle de la trésorerie d’ACE est formée d’équivalents de trésorerie, lesquels sont exposés au
risque de crédit et aux fluctuations des taux d'intérét, ce qui pourrait se répercuter sur la valeur de ces
placements. Ces placements sont réalisés en conformité avec la politique de placement approuvée par le
Conseil d’administration. Méme si la politique d’ACE en matiére de placement vise a procurer de la liquidité a
court terme a des niveaux de risque peu élevés, ces placements restent exposés au risque de crédit et aux
fluctuations des taux d'intérét. La valeur de ces placements pourrait donc augmenter ou diminuer en
conséquence. Toute diminution de la juste valeur de ces placements réduirait le montant disponible a distribuer
aux parties prenantes.

Risque lié aux actions et bons de souscription d’Air Canada

La valeur de la participation qu’ACE détient dans Air Canada est fonction des conditions du marché, lesquelles
reposent sur le rendement financier d’Air Canada, et des risques et incertitudes liées a Air Canada, ainsi que des
mouvements des cours des actions des compagnies aériennes cotées en Bourse et de I'état général du marché.
Toute baisse du cours des actions d’Air Canada sur le marché réduira la valeur des actions et des bons de
souscription pouvant étre réalisée.

Vérifications fiscales

ACE a déposé une demande auprés de I'Agence du revenu du Canada et Revenu Québec afin d’obtenir des
certificats de libération. ACE collabore avec les autorités fiscales dans le cadre de leurs vérifications des
déclarations de revenus d’ACE pour les exercices 2005 a 2009. En plus des vérifications des déclarations de
revenus, des vérifications relativement a d’autres impéts incluant la TPS et la TVQ sont en cours. Il est possible
que les contrbles fiscaux en cours, qui portent sur ACE et ses filiales, donnent lieu a de nouvelles cotisations
dans l'avenir. Voir également les rubriques 3 et 8.1 du présent rapport de gestion pour une description des
accords d'indemnisation conclus entre ACE, Air Canada et Aveos relativement aux cotisations d'impéts indirects.

Liquidation

Si jamais la liquidation de son actif net va de I'avant, ACE adoptera de nouveau la base de liquidation, ce qui
entrainera la présentation de l'actif net en liquidation a la valeur de réalisation nette. Dans le cadre de la
liquidation, un processus de réclamation serait mis en place afin de repérer et de régler toute réclamation
contre la Société. De nouvelles obligations pourraient étre identifiées dans le cadre d'un tel processus.

28




ACE AVIATION @

Rapport de gestion 2010

‘ 15. Contrdles et procédures

Contrdles et procédures de communication de I'information et contrdles internes a I'’égard de
I'information financiére

La Société s’est dotée des contrdles et procédures de présentation de I'information financiére visant & fournir
une assurance raisonnable que toute I'information pertinente est diment présentée au Comité sur la politique
d’information financiére pour que des décisions appropriées et rapides puissent étre prises relativement a
l'information a rendre publique.

Les contrbles internes a I'égard de I'information financiére ont été établis par la direction, avec le concours du
chef de la direction et du chef des Affaires financiéres de la Société en vue de fournir une assurance
raisonnable quant a la fiabilité de I'information financiére et a la préparation des états financiers de la Société a
des fins de publication conformément aux PCGR.

La Société déposera des attestations, signées par le chef de la direction et le chef des Affaires financiéres,
aupres des Autorités canadiennes en valeurs mobilieres (« ACVM »), au moment du dép6t des documents
annuels de la Société pour 2011. Dans ces documents, le chef de la direction et le chef des Affaires financieres
de la Société attesteront, en application du Reglement 52-109, de I'adéquation de l'information financiére
communiquée, de la conception et de I'efficacité des contrbles et procédures de communication de I'information
financiére de la Société, et de la conception et de I'efficacité des contrdles internes a I'égard de l'information
financiére. Le chef de la direction et le chef des Affaires financiéres de la Société attestent également de
'adéquation de 'information financieére publiée dans les documents intermédiaires déposés aupres des autorités
de réglementation. Dans ces documents intermédiaires, le chef de la direction et le chef des Affaires financiéres
de la Société attestent de la conception des contrdles et procédures de communication de Il'information
financiére de la Société et de la conception des contréles internes a I'égard de I'information financiére.

Rapport de la direction a I’égard des contrdles et procédures de communication de I'information

La direction, de concert avec le chef de la direction et le chef des Affaires financiéres de la Société, évalue
I'efficacité des controles et procédures de communication de l'information de la Société et a conclu que la
conception des contrdles et procédures de communication de la Société, au 31 décembre 2010, permettait
effectivement de fournir une assurance raisonnable que :

i) tout élément d'information important concernant la Société a été communiqué au Comité sur la
politique d'information financiére par d'autres;

1)) les informations que la Société est tenue de communiquer dans le cadre de ses dépbts annuels et
intermédiaires et des autres documents devant étre déposés ou soumis en application des lois sur les
valeurs mobiliéres, ont été enregistrées, traitées, résumées et déclarées dans les délais prévus par
lesdites lois sur les valeurs mobilieres.

Rapport de la direction sur les contrdles internes a I'’égard de I'information financiére

La direction, avec le concours du chef de la direction et du chef des Affaires financiéres de la Société, a évalué
I'efficacité des contrdles internes a I'égard de I'information financiére. Pour ce faire, elle est partie des critéres
définis dans le cadre intégré de contréle interne du Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (« COSO »). Se fondant sur cette évaluation, la direction ainsi que le chef de la direction et le chef
des Affaires financiéres ont conclu, au 31 décembre 2010, que les contrdles internes a I'égard de I'information
financiére de la Société étaient efficaces en ce qu'ils fournissaient une assurance raisonnable quant a la fiabilité
de linformation financiére et a la préparation des états financiers de la Société a des fins de publication
conformément aux PCGR. Cette évaluation a pris en compte la politique de la Société en matiere de
communication d’information financiére et le fonctionnement du Comité sur la politique d'information financiere.

Changements aux contréles internes a I’égard de I'information financiére

Il n'y a eu aucun changement de contrdles internes a I'égard de I'information financiére de la Société au cours
de l'exercice terminé le 31 décembre 2010 qui aurait eu une incidence importante ou dont on aurait pu
raisonnablement croire qu'il aurait eu une incidence importante sur les contrbles internes a I'égard de
l'information financiére.
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