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Nous sommes la
FINANCIERE SUN LIFE

La Financiére Sun Life est une organisation de services financiers de premier
plan a 'échelle internationale qui offre aux particuliers et aux entreprises

une gamme diversifiée de solutions dans les domaines de l'assurance et de la
gestion d’actifs et de patrimoine. Elle exerce ses activités dans divers marchés
du monde, soit au Canada, aux Etats-Unis, au Royaume-Uni, en Irlande, a Hong
Kong, aux Philippines, au Japon, en Indonésie, en Inde, en Chine, en Australie,
a Singapour, au Vietnam, en Malaisie et aux Bermudes.

@ 32 900 @99 865

4
EMPLOYES' CONSEILLERS'
Inclusion faite des 11 917 personnes au service Inclusion faite des 71410 conseillers dans nos
de nos coentreprises en Asie. coentreprises en Chine, en Inde et aux Philippines.

DES BUREAUX DANS @ 26 pays

En Idaho, Julie Mills, urgentologue, profite
de nouveau de la vie depuis que la Sun Life
l'a aidée a retourner au travail aprés une
blessure a la hanche.

Notre STRATEGIE AXEE SUR QUATRE PILIERS

importants grace a nos positions de gestion de patrimoine

Etre un chef de file dans les

destinées a la clientele fortunée
a l'échelle internationale

Stratégie de croissance misant sur Etre un chef de file sur

des activités qui procurent un RCP le marché canadien des secteurs des garanties collectives
o DR . ) ) aux Etats-Unis et des solutions
élevé et qui géneérent des capitaux solutions d’assurance et

de chef de file dans des marchés

attrayants du monde entier. . , Etre un chef de file en Asie
Etre un chef de file L
) L grace a 'excellence de la
dans la gestion d'actifs a o )
- ) distribution dans les marchés
[’échelle mondiale :
en forte expansion
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Je narrive pas a croire tout ce que la
Sun Life a fait pour moi. Elle restera
a jamais dans mon coeur.

Julie Mills

ACTIF GERE!

'Tous les chiffres sont arrétés au 31 décembre 2016. Le bénéfice net sous-jacent, le
rendement des capitaux propres sous-jacent, le bénéfice par action sous-jacent et
l'actif géré qui sont indiqués aux pages 1a 8 du présent rapport annuel représen-
tent des mesures non définies par les IFRS. Pour plus de renseignements, consulter
la rubrique «Mesures non définies par les IFRS» dans le Rapport de gestion 2016 de
la Compagnie. A moins d'indications contraires, les résultats pour 2012 et 2013 sont
présentés en fonction des activités poursuivies qui sont définies dans le Rapport
de gestion 2015 de la Compagnie.

?A l'exclusion des résultats des Services de soutien généraux.

Bénéfice net déclaré par organisation pour 2016 : FSL Canada, 35 %; FSL Etats-Unis,
19 %; Gestion d'actif FSL, 27 %, FSL Asie, 12 %; FSL Royaume-Uni, 7 %; a 'exclusion
des résultats des Services de soutien généraux.
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Message du

Chers actionnaires,

Lannée 2016 fut a bien des égards capitale. Sur le plan
politique, des forces nouvelles sont entrées en scéne et,
sur le plan économique, nous avons enfin pu voir certains
taux d’intérét remonter, a tout le moins aux Etats-Unis.

Et bien évidemment, 'explosion des innovations
technologiques s'est poursuivie sans relache dans le
monde entier.

Pour la Financiére Sun Life, 2016 a aussi été marquée par
un changement de ton et d’orientation. Dans la foulée de
la réussite de la stratégie axée sur quatre piliers que nous
avions établie en 2011, vous verrez dans le message de
Dean Connor que le conseil et a direction ont consacré
beaucoup de temps et d’énergie en 2016 a |'élaboration
de la prochaine étape de notre stratégie. Il est clair

pour tout le monde que les attentes de nos clients ont
augmenté, et que nous devons faire un pas de géant pour
les aider a atteindre la sécurité financiére a toutes les
étapes de leur vie.

Nous avons de nombreux concurrents importants qui
leur offrent de répondre a ces attentes, pas seulement
dans le secteur de l'assurance et de la gestion d’actifs
(ot nos concurrents habituels sont déja des adversaires
de taille), mais aussi dans celui des banques, et de plus
en plus du cété d'organisations spécialisées dans les
données et les technologies numériques ou ceuvrant
sur Internet. Nous savons que les clients sont habitués
de faire des recherches en ligne avant d'effectuer un
achat, qu’ils sont plus informés que jamais, et qu'ils
aiment de plus en plus la commodité que procure
Internet pour la vente et le service.

Nous avons donc ajusté notre stratégie pour quelle
mette encore plus l'accent sur les clients, leurs besoins
et leurs désirs, et nous permette d'offrir nos services
de la fagon qui leur convient le mieux — que ce soit sur
l'appareil de leur choix, en personne, par téléphone,
ou tout cela a la fois. Notre but est de le faire selon les
normes que suivent les meilleurs dans le monde.

Nous nous sommes toujours efforcés
d'offrir le meilleur service a nos clients, mais
notre strategie pour les prochaines années
en fera une priorité dans tous nos piliers,
de facon déterminée et totale.

Votre conseil a pleinement participé a l'élaboration de
cette stratégie et 'appuie sans réserve. Lobjectif d’étre
parmi les meilleures compagnies d’assurance et de gestion
d’actifs du monde est noble, et il sera difficile a atteindre.
Nous croyons humblement que les résultats de la
Compagnie au cours des cinq derniéres années nous
donnent le droit daspirer a un objectif aussi élevé.



Nous tiendrons la barre dans cette
nouvelle direction tout en veillant

a ce que la Compagnie continue de
fournir des services quotidiens a ses
clients. Lannée 2016 a été marquée
par de solides résultats financiers,
notamment grace a des vents
favorables au chapitre des taux
d’intérét au quatrieme trimestre.
Nous avons pu maintenir le cap sur

la hausse des dividendes, et procurer
un rendement des capitaux propres
toujours élevé sur votre capital. La
pression exercée par les gestionnaires
appliquant une gestion passive a
entrainé des sorties nettes a la MFS,
mais le conseil a été heureux de
constater la croissance des nouvelles
sociétés du groupe Gestion Placements
Sun Life, et la croissance rapide et
rentable des ventes au Canada, aux
Etats-Unis et en Asie. Nous sommes
particulierement satisfaits des progrés
réalisés par les affaires d'assurance
collective dont nous avons fait
l'acquisition aux Etats-Unis en 2016.
Globalement, les réalisations de la
Compagnie se sont reflétées dans le
cours de l'action, et le rendement
total pour les actionnaires s'est
établi a 28 % par an selon un taux
composé pour les cing derniéres
années, un niveau que peu d’autres
sociétés ont pu atteindre.

Tel qu'il a été annoncé, je prendrai ma
retraite du conseil aprés 'assemblée
annuelle de la Compagnie en mai. Ce
fut un plaisir incroyable de travailler
avec mes collegues du conseil, et je
suis heureux de passer le flambeau

a Bill Anderson, qui me succédera a
titre de président du conseil. Bill est
trés respecté par les autres membres
du conseil pour son leadership et sa
grande connaissance de la Sun Life,
et je sais qu'il dirigera le conseil avec
beaucoup de talent.

D’autres changements ont également
eu lieu pour assurer un renouvellement
au sein du conseil. Krystyna Hoeg a
pris sa retraite aprés 14 années, dont
plusieurs a la téte de différents comités
du conseil, et nous avons accueilli
deux nouveaux administrateurs,
Stephanie Coyles et Greig Woodring,
qui se sont joints a nous le 1°" janvier
2017. Stephanie est une consultante
stratégique et une conseillére dotée
d’une importante expertise en matiére
de technologies numériques et
d’analytique, qui travaille auprées

de diverses clientéles en Amérique
du Nord, et Greig posséde plus de
40 ans d'expérience dans l'industrie de
lassurance aux Etats-Unis et a I'échelle
internationale. Les membres du conseil
ont hate de travailler avec Stephanie
et Greig, et nous remercions Krys
pour ses nombreuses années de
service et ses précieux conseils.

Au nom du conseil, je tiens a remercier
nos employés a |'échelle mondiale
pour leurs efforts incalculables et
l'ouverture avec laquelle ils ont
accueilli 'ambitieux parcours que
nous avons planifié pour votre
Compagnie. Je veux également
remercier notre équipe de direction
pour sa collaboration et son travail
acharné en vue de tirer parti de

nos assises solides. Quant a nos
actionnaires, merci pour la confiance
que vous avez démontrée a |'égard
de votre Compagnie, de son
leadership et de son avenir financier.

Je suis honoré d’avoir eu 'occasion
d’étre votre président du conseil,

et je suis convaincu que le conseil
et l'équipe de direction continueront
d’assurer la réussite de votre
Compagnie.

Nous sommes déja bien placés, et
nous avons mis la barre trés haut.
La situation financiére de la Sun Life
est solide, et votre Compagnie a
travaillé d’arrache-pied et a gagné
le droit de mener a bien son
ambition d’étre parmi les
meilleures compagnies d’assurance
et de gestion d’actif du monde.

Je vous offre a tous mes meilleurs
voeux de succes.

pot

PRESIDENT DU CONSEIL
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Message du

Lannée 2016 fut une autre année solide
pour la Financiére Sun Life. Depuis le
lancement de notre stratégie axée sur
quatre piliers, la compagnie a connu
une croissance importante tout en
investissant dans ses activités. Cela
nous place dans une position
intéressante pour lavenir et nous
permet aujourd’hui d’établir un nouvel
objectif pour la Financiére Sun Life :
étre parmi les meilleures compagnies
d’assurance et de gestion d’actifs

du monde. Nous considérons qu'il
sagit d’'un objectif ambitieux mais
atteignable, et pour latteindre il nous
faudra mettre en pratique notre raison
d’étre et en faire plus pour nos clients
— beaucoup plus. Le bénéfice net
déclaré a augmenté de 14 % pour
s'établir a 2,5 milliards de dollars, ce
qui refléte la croissance des activités
ainsi que les gains sur placements et
sur le marché.

Nous avons accru notre dividende
de 7 % et annoncé cing acquisitions
et participations supplémentaires

en Asie et aux Etats-Unis au cours
de l'exercice. Le rendement total
pour les actionnaires s'est élevé a

24 % pour l'année, et a 28 % par an
selon un taux composé pour les cing
derniéres années. Nous continuons
de viser les objectifs financiers a
moyen terme suivants : croissance
annuelle du bénéfice par action (BPA)
sous-jacent de 8 % a 10 %, RCP sous-
jacent de 12 % a 14 %, et ratio de
distribution des dividendes entre 40 %
et 50 % du bénéfice net sous-jacent.

BENEFICE NET'

i 2305 233
i 1816
1581
1271
Le bénéfice net sous-jacent, qui X = & 23 §
exclut l'incidence des facteurs liés = 2 = ~ ~

au marché, les modifications des
hypothéses et les mesures de la
direction, a augmenté de 1% pour
s'établir a 2,3 milliards de dollars,
ce qui refléte une croissance des
activités en partie neutralisée par des
résultats défavorables au chapitre
des réglements. Le rendement des
capitaux propres (RCP) sous-jacent
sest établi a 12,2 %, et nous avons
cloturé lexercice avec un actif géré
de 903 milliards de dollars.

2012 2013 2014 2015 2016

DECLARE -e- SOUS-JACENT
(en millions de $ CA)

RCP SOUS-JACENT POUR
LEXERCICE COMPLET'

RENDEMENT TOTAL
POUR LES ACTIONNAIRES?

98 %
49 %

Déc-12 Deéc-13 Deéc-14
SUN LIFE Bl COMPOSE TSX M S&P 500

250 %
200 %
150 %
100 %
50 %
0%
=0 % Déc-15 Déc-16
TSX SECTEUR FINANCIER

'Voir lanote 1a la page 1.

“Représente le rendement total pour les actionnaires qui est décrit dans la Circulaire d’'information de la direction 2017.

Les données proviennent de Bloomberg.



DIVIDENDE PAR
ACTION ORDINAIRE

1,62%
1,518

1,445 1,44 $

2013 2014 2015 2016

Au cours de l'année, nous avons versé
15 milliards de dollars aux clients.
Derriere ce chiffre se trouvent des
millions de clients de la Financiére
Sun Life dans le monde entier qui
ont regu des rentes, des prestations
d’invalidité, des reglements de frais
médicaux et dentaires, et de 'épargne
accumulée pour acheter une maison
ou payer les études de leurs enfants.
Il peut aussi s'agir de paiements
effectués aux bénéficiaires et aux
proches apreés le décés de clients.

Notre stratégie axée sur quatre piliers
continue de bien nous servir, grace

a un ensemble équilibré et diversifié
d’activités offrant chacune de bonnes
perspectives de croissance ainsi qu’un
profil intéressant sur le plan du risque
et du RCP. Au Canada, le réseau de
carriére a continué de briller, et nous
avons obtenu des ventes solides
dans tous nos secteurs d’activité,

y compris Placements mondiaux

Sun Life, les Solutions clients et les
Solutions prestations déterminées.
Aux Etats-Unis, l'intégration des
affaires d'assurance collective dont
nous avons fait acquisition en 2016 a
respecté les délais et le budget, tout
en atteignant les objectifs annuels en
matiére de synergie et d'effet relutif.
Nous sommes trés enthousiastes de
voir que cela élargira les capacités
que nous offrirons aux clients en 2017.

"Voir lanote Ta la page 1.

RATIO DE DISTRIBUTION
DES DIVIDENDES

Selon le bénéfice net sous-jacent’

La MFS a continué d’afficher un solide
rendement pour les placements a
long terme a une période ou les
gestionnaires qui appliquent une
gestion active sont de plus en plus
tenus de procurer une valeur
ajoutée aux clients, et elle a regu

au Royaume-Uni le prix «Equity
Manager of the Year» du journal
londonien Financial News. Lactif

géré a augmenté pour s'établir a

426 milliards de dollars américains,
malgré des sorties nettes de 12,6
milliards de dollars américains

qui reflétent en partie la pression
exercée par les gestionnaires
appliquant une gestion passive.
Gestion Placements Sun Life, notre
groupe de gestionnaires de placements
institutionnels (qui comprend les
sociétés Bentall Kennedy, Placements
institutionnels Sun Life (Canada),
Prime Advisors et Ryan Labs), a réalisé
des souscriptions nettes de 4,5 milliards
de dollars et terminé 'exercice avec
un actif géré de 53 milliards de dollars.
Lors d’'un événement destiné aux
investisseurs qui sest tenu en octobre
2016, Gestion Placements Sun Life a
annoncé que son objectif était
datteindre un actif géré de 100 milliards
de dollars d'ici la fin de 2020.

En Asie, nous avons accru notre effectif
de vente, amélioré la productivité

au chapitre de la bancassurance, fait
l'acquisition de parts supplémentaires
de trois coentreprises, et annoncé
l'acquisition de deux sociétés liées
aux fonds de prévoyance obligatoires
a Hong Kong.

TOTAL DES DIVIDENDES
PAYES SUR LES ACTIONS
ORDINAIRES EN 2016

Depuis 2012, nos activités en Asie
ont presque triplé, le bénéfice net
sous-jacent passant de 100 millions a
prés de 300 millions de dollars, et la
valeur des affaires nouvelles réalisées
a augmenté encore plus rapidement.
Au Royaume-Uni, ['équipe a bien
servi les clients et ['organisation a
largement contribué au bénéfice
pour l'exercice.

AUGMENTATION DES
SOUSCRIPTIONS PAR
RAPPORT A LEXERCICE
PRECEDENT

ASSURANCE GESTION DE
ET MALADIE PATRIMOINE

Nous sommes bien placés pour
adopter une attitude a la fois défensive
et offensive. C'est sur cette base solide
gue Nous NouUs appuyons pour entamer
une nouvelle étape de notre parcours,
au cours de laquelle nous hausserons
la barre pour en offrir plus aux clients
en mettant l'accent sur les cinq
priorités suivantes.

FINANCIERE SUN LIFE INC.
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PERSONNALISER LES
RELATIONS AVEC
LES CLIENTS, POUR
PASSER DU PRODUIT
A LUEXPERIENCE

Quelle est notre raison d’étre en tant
que compagnie? Aider nos clients a
atteindre la sécurité financiére a toutes
les étapes de leur vie et a mener une
vie plus saine. Un des aspects les plus
gratifiants de mon travail est de
pouvoir entendre directement a quel
point nous avons aidé les clients.
Voici quelques exemples :

Aprés cing années difficiles, une cliente
canadienne couverte par l'un de nos
régimes collectifs d'assurance-
invalidité a profité d'un programme
personnalisé de physiothérapie et
d’ergothérapie pour retourner au
travail a plein temps. Elle a exprimé
sa joie et remercié notre employé
John : «Clest en tres grande partie
grdce a John, a son appui, a son
esprit d’initiative, a ses solutions
creatives et a tous les efforts qu’il a
consentis pour maider g atteindre
mon objectif! John a joué un réle de
premier plan en m'orientant vers un
veritable retablissement.»

De la part d’'un de nos employés aux
Etats-Unis qui a personnellement
livré un chéque d'assurance-vie a un
conjoint survivant a son domicile :
«ll était extrémement heureux

de pouvoir recevoir cette somme

si rapidement, et il a été stupefait
de voir le montant du réglement;

il savait que [sa femme] avait une
assurance-vie, mais il n‘avait aucune
idee du montant du capital-déces.

Il nous a dit qu'’il préféererait de
beaucoup ravoir sa femme a ses
cotés, mais que ce reglement l'avait
soulage d’un grand poids.»

A l'avenir, nous voulons améliorer
l'expérience client de trois fagons.
Nous devons simplifier les interactions
des clients avec nous. Nous devons
entrer en contact avec les clients et
leur parler plus souvent que nous

le faisons aujourd’hui. Nous devons
améliorer notre facon de répondre
aux besoins des clients et de résoudre
les problemes qui se présentent. Il y
a beaucoup a faire dans ces trois
domaines, mais nous faisons des
progres.

Au Canada, nous avons simplifié les
régles de présentation des demandes
d’assurance-vie individuelle et
dassurance contre les maladies graves.
Par exemple, nous n'exigeons plus
d’ECG, et nous avons réduit les
exigences en matiere d’échantillons
sanguins dans la plupart des cas et
assoupli celles concernant la
consommation occasionnelle de
cigares. De plus, nous offrons désormais
une couverture dassurance-vie de
plus de 3 millions de dollars a tous
les Canadiens atteints du VIH.

Aux Etats-Unis, nous avons amélioré
I'établissement des nouveaux régimes
de garanties collectives en simplifiant
la transition des nouveaux clients, et
accru la communication proactive
avec les clients existants au moyen de
centaines des réunions en personne
supplémentaires. Au chapitre de
l'assurance invalidité de courte durée,
nous avons lancé un projet pilote
visant l'utilisation de la modélisation
prédictive dans le traitement des
demandes de réglement, dans le but
d’accélérer le remboursement dans
plus de la moitié des cas.

Aux Philippines, nous avons lancé
Sun Fit and Well pour répondre aux
préoccupations des consommateurs
au sujet de leur santé et du manque
de préparation financiére en cas de
maladie grave.

Premier produit du genre sur le
marché, il encourage le mieux-étre et
la prévention, et offre une couverture
compléte pour 144 maladies graves,
du diagnostic au traitement en
passant par la réadaptation.

La MFS et Gestion Placements Sun Life
ont acquis une solide réputation
d’entreprises axées sur la clientele et
les bonnes relations. Par le passé,

la MFS a fermé certaines de ses
stratégies de placement les plus
reconnues aux cotisations de
nouveaux clients pour protéger les
rendements des clients existants,
méme si cela signifiait un manque a
gagner a court terme. Les sociétés
de notre groupe Gestion Placements
Sun Life sont proches de leurs clients,
et elles font profiter de leur expertise
en matiére de stratégies de placement
personnalisées et non traditionnelles
des régimes de retraite a prestations
déterminées, des assureurs et dautres
investisseurs institutionnels.

A mesure que nous améliorons
l'expérience client, nous comptons
de plus en plus sur 'Approche éclairée,
notre programme Lean Six Sigma qui
est aujourd’hui en application dans
le monde entier et a introduit une
culture d'amélioration continue a la
Financiére Sun Life.

-

TRANSFORMER NOS
MODELES D’AFFAIRES ET
LEXPERIENCE CLIENT PAR
LA VOIE NUMERIQUE

Les points de contact numériques
changent la facon dont les gens
achétent et gérent leur l'assurance-vie
et leurs solutions de gestion de
patrimoine.



Au Canada, les clients peuvent
utiliser l'application ma Sun Life
mobile sur leur téléphone intelligent
pour présenter des demandes de
réglement, pour rechercher des
fournisseurs de soins de santé
comme des physiothérapeutes ou
des chiropraticiens et voir comment
les autres clients de la Sun Life les
ont notés, et pour consulter le
solde de leurs fonds communs de
placement et de leur régime de
retraite.

Aux Etats-Unis, les clients peuvent
utiliser notre application pour trouver
des dentistes dans le réseau de
fournisseurs de soins dentaires de

la Sun Life. Aux Philippines, nous
avons lancé la premiére application
mobile dassurance-vie au pays, et
en Malaisie, nous avons introduit la
premiére solution compléte en ligne
qui guide les clients de la demande
de tarification jusqu’au paiement.

s
TIRER PARTI DE LA
RICHESSE DE NOS

DONNEES ET DE LEUR
ANALYTIQUE

Les données sont un atout important
qui nous permet de renforcer nos
relations avec les clients tout en
améliorant notre efficience, notre
efficacité et notre rentabilité. Le
concierge numérique que NOUS avons
lancé au Canada s'appuie sur les
données pour présenter aux clients
des idées brillantes et des «coups
de pouce» pertinents, personnalisés
et utiles qui les aident a gérer leurs
garanties et leur épargne-retraite.
En 2016, nous avons lancé 40 de ces
idées brillantes auprés de nos clients.

Les données sont également au coeur
d'un nouveau secteur de l'organisation
canadienne que nous avons créé

au cours de 'année — les Solutions
santé numérique (SSN) — et qui
travaille avec des innovateurs et de
jeunes entreprises de technologie
pour trouver de nouvelles facons
d’aider les Canadiens a mieux gérer
leur santé. Aux Etats-Unis, nous
utilisons les données auprés de nos
clients de garanties collectives et
d’assurance en excédent de pertes
pour comparer leurs régimes a ceux
d’autres employeurs, et ainsi les
aider a créer des régimes offrant une
valeur ajoutée a leurs employés.

ATTIRER LES MEILLEURS
TALENTS ET FAVORISER
UNE CULTURE GAGNANTE

Notre objectif est de compter un
nombre impressionnant de talents
dans tous les secteurs de notre
organisation, et de favoriser une
culture gagnante qui met l'accent
sur la collaboration et l'intégrité et
encourage le respect et la dignité a
['égard des clients et des collégues.
Une culture qui combine un esprit de
compétition passionné et une bonne
dose d’humilité.

Nos résultats sur le plan de
l'engagement des employés ont
encore augmenté en 2016 — ils
dépassaient la moyenne pour les
institutions financiéres et se
comparaient a ceux des plus
importantes compagnies d’envergure
internationale. Nous continuons
d’investir dans la croissance et le
perfectionnement des employés

de la Financiére Sun Life dans le
monde entier. A effet de 2017, notre
programme annuel de gratifications
a été modifié pour créer un lien
encore plus étroit entre ['expérience
client et la rémunération.

Nous repensons également la fagon
dont nous travaillons a la Sun Life.
Dans bon nombre de nos emplacements,
nous transformons nos espaces de
bureaux pour mettre en ceuvre
l'initiative TravailFuté, qui donne
aux employés de plus grandes
occasions de collaborer et une

plus grande souplesse quant aux
styles de travail. Cela sappliquera
également a notre nouveau siege
social mondial situé au One York,
au centre-ville de Toronto, dans
lequel nous regrouperons quelque
2 000 employés de 'Organisation
internationale et de la FSL Canada
d’ici la mi-2017.

ASSURER LA DISCIPLINE
FINANCIERE ET LA
GESTION DU RISQUE

Nous avons continué de faire preuve
d'une solide discipline financiére,
comme en témoignent nos mesures
de déploiement de capitaux, nos
décisions quant a nos produits et a
nos affaires, et les attentes établies
a12-14 % pour le RCP sous-jacent

a moyen terme. Notre objectif est
d’afficher un rendement total pour
les actionnaires dans le premier
quartile a moyen terme, comme
nous l'avons fait au cours des cing
derniéres années. Cette année, nous
passerons a un nouveau régime de
gestion du capital au Canada qui
entrera en vigueur le 1" janvier 2018
— le test de suffisance du capital des
sociétés d'assurance-vie (TSAV) — et
nous nous attendons a apporter
d’autres changements a notre gamme
de produits et a nos prix.
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En plus des engagements pris envers
les clients, les employés, les conseillers
et les actionnaires, l'engagement de
la Financiére Sun Life s'étend
également aux collectivités dans
lesquelles nous exergons nos activités.
En soutenant activement les
collectivités dans lesquelles nous
vivons et travaillons, nous créons un
environnement sain pour tous. Le
diabéte est l'une des nombreuses
causes qui nous tiennent a coeur.
Depuis quelle a annoncé son soutien
a la cause en 2012, la Financiére

Sun Life a versé plus de 17 millions
de dollars aux programmes de
sensibilisation, de prévention, de soins
et de recherche dans ce domaine a
[’échelle mondiale.

Nos dons visent aussi le domaine
des arts. En 2016, nous avons lancé
le Programme de prét d’instruments
de musique en bibliotheques de

la Financiére Sun Life a Toronto,
Vancouver et Montréal. Nous
croyons que les arts et la culture
devraient étre célébrés au sein de
nos collectivités et accessibles a
tous. Pour féter le 150¢ anniversaire
du Canada cette année, nous élargirons
ce programme trés populaire et
efficace dans d’autres villes d’'un
océan a lautre.

Lannée 2017 marque une autre étape
importante puisque nous fétons

le 125¢ anniversaire de la Sun Life a
Hong Kong. Il s'agit de notre plus
ancienne organisation en Asie et du
siége de notre bureau régional en Asie.

Maintenant que nous avons mis le cap sur notre objectif d’étre parmi les
meilleures compagnies d’assurance et de gestion d’actifs du monde, je

suis impatient a l'idee de voir ce que cela signifiera pour les clients et, au bout
du compte, pour nos résultats. Nous sommes convaincus qu'en simplifiant les
interactions des clients avec nous, en étant plus proactifs et en améliorant la
résolution des problemes, nous inciterons les clients a faire davantage affaire
avec nous, d rester plus longtemps auprés de nous, et a nous recommander plus
souvent a leur famille et a leurs amis.

A nos actionnaires et nos clients, merci pour votre soutien et la confiance que
vous accordez a la bonne marche de notre compagnie. Au président du conseil,
Jim Sufcliffe, qui aprés huit ans au conseil prendra sa retraite apres l'‘assemblée
annuelle en mai, merci pour votre apport considérable et pour le soutien que
vous nous avez procuré pendant cette periode productive pour la Financiere
Sun Life. A nos administrateurs, merci pour votre gérance, vos conseils et votre
travail acharné au nom de la compagnie. Et a nos employeés et conseillers, merci
pour l'enthousiasme, le devouement et le talent dont vous faites preuve chaque
jour au travail. Il y a encore beaucoup a faire, mais je sais que, tous ensemble,
nous mettons la barre haut pour accroitre encore davantage la solidité et le
rendement de cette remarquable compagnie.

«Ce qu'un simplement changement peut faire! Vous avez
peut-étre remarqué que nous mettons de plus en plus l'accent
sur le client dans tous nos secteurs d'activité. Pour nous, il
sagit d'aller au-dela d’une simple transaction ponctuelle en
vue d'acheter un produit. Nous voulons établir des relations a
long terme axées sur le professionnalisme et la confiance, ou le
client est au cceur de toutes nos préoccupations.»

PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION
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Les termes définis suivants sont utilisés dans le présent document :
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Abréviation Description Abréviation Description
SAS Services administratifs seulement MFS MFS Investment Management
UGT Unité génératrice de trésorerie BSIF Bureau du surintendant des institutions
financieres
SEC United States Securities and Exchange
Commission
SLEECS Titres échangeables de la Fiducie de
capital Sun Life
BPA Bénéfice par action FSL Asie Financiere Sun Life Asie
Gestion d’actif FSL  Gestion d’actif Financiére Sun Life
GC Division des garanties collectives FSL Canada Financiere Sun Life Canada
RCR Division des régimes collectifs de retraite FSL Inc. Financiere Sun Life inc.
IASB International Accounting Standards Board FSL Royaume-Uni Division de la FSL au Royaume-Uni
IFRS Normes internationales d’information FSL Etats-Unis Financiére Sun Life Etats-Unis
financiére
MMPRCE Montant minimal permanent requis pour le PMSL Placements mondiaux Sun Life (Canada)
capital et 'excédent inc.
GPSL Gestion Placements Sun Life
TSAV Test de suffisance du capital des sociétés Sun Life du Canada Sun Life Assurance Company of Canada

d’assurance-vie

Mode de présentation de nos résultats

La FSL inc, une société inscrite en Bourse dont le siege social est situé au Canada, est la société de portefeuille qui chapeaute la

Sun Life du Canada. Dans le présent rapport de gestion, les termes « Financiere Sun Life », « Compagnie », « nous », « notre » et

« nos » font référence a la FSL inc. et ses filiales, collectivement, et ils couvrent également, le cas échéant, nos coentreprises et nos
entreprises associées. A moins d’indication contraire, tous les renseignements inclus dans le présent rapport de gestion correspondent
aux chiffres arrétés au 31 décembre 2016 et inscrits pour I'exercice clos a cette date, et tous les montants présentés dans ce
document sont indiqués en dollars canadiens. Dans les cas ou les chiffres au 31 décembre 2016 et pour I'exercice clos a cette date ne
sont pas disponibles, ce sont les chiffres établis pour la période la plus récente antérieure a cette date qui sont utilisés. Sauf indication
contraire, I'information financiére est présentée conformément aux IFRS et conformément aux exigences du BSIF.

Nous gérons nos activités et présentons nos résultats financiers en fonction de cing secteurs d’activité : la FSL Canada, la FSL
Etats-Unis, Gestion d’actif FSL, la FSL Asie et I'Organisation internationale. Pour de plus amples renseignements sur ces secteurs, se
reporter aux états financiers consolidés annuels et intermédiaires de la FSL Inc. (les « états financiers consolidés annuels » et les

« états financiers consolidés intermédiaires », respectivement). Le bénéfice net déclaré (la perte nette déclarée) s’entend du bénéfice
net (de la perte nette) attribuable aux actionnaires ordinaires déterminé(e) conformément aux IFRS.

Pour obtenir de plus amples renseignements sur la Compagnie, se reporter aux états financiers consolidés annuels et intermédiaires et
aux notes annexes de la FSL inc. (les « états financiers consolidés annuels » et les « états financiers consolidés intermédiaires »,
respectivement), ainsi qu’'a sa notice annuelle pour I'exercice clos le 31 décembre 2016. Ces documents sont déposés aupres des
autorités de réglementation des valeurs mobilieres au Canada et peuvent étre consultés a I'adresse www.sedar.com. Sont en outre
déposés aupres de la SEC les états financiers consolidés annuels de la FSL inc., son rapport de gestion annuel et sa notice annuelle
dans le rapport annuel de la FSL inc. sur formulaire 40-F, ainsi que ses rapports de gestion intermédiaires et ses états financiers
consolidés intermédiaires sur formulaire 6-Ks. Les documents déposés auprées de la SEC peuvent étre consultés a I'adresse
WWW.SEC.JOV.

Pour des renseignements sur les mesures financieres non définies par les IFRS ainsi que des rapprochements avec les mesures
définies par les IFRS les plus semblables, se reporter a la rubrique « Mesures financiéres non définies par les IFRS » du présent
document.

Enoncés prospectifs

A l'occasion, la Compagnie présente, verbalement ou par écrit, des énoncés prospectifs au sens de certaines lois sur les valeurs mobiliéres,
y compris les régles d’exonération de la Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis et des lois canadiennes sur les valeurs
mobilieres applicables. Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion comprennent i) les énoncés se rapportant a nos
stratégies de croissance, a nos objectifs financiers, aux résultats futurs de nos activités et a nos objectifs stratégiques; ii) les énonceés relatifs a
lincidence prévue des affaires d’assurance collective acquises aux Etats-Unis en 2016 sur le bénéfice par action, excluant les colts de
transaction et d’intégration et les synergies avant imp6t prévues, décrits a la rubrique « Evolution de la situation et initiatives »; iii) les énoncés
se rapportant a nos objectifs financiers décrits a la rubrique « Objectifs financiers » du présent rapport de gestion (collectivement, nos

« objectifs financiers a moyen terme »); iv) les énoncés relatifs aux initiatives sur le plan de la productivité et des charges, aux initiatives de
croissance, aux perspectives et priorités pour 2017 et aux autres objectifs d’affaires; v) les énoncés de nature prévisionnelle ou dont la
réalisation est tributaire, ou qui font mention de conditions ou d’événements futurs; vi) les énoncés traités a la rubrique « Gestion du risque —
Risque de marché — Sensibilités aux taux d’'intérét et aux marchés des actions »; vii) les énoncés relatifs aux flux de trésorerie, aux
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engagements en matiére de paiements et aux besoins de financement prévus, ainsi qu’a notre capacité de nous acquitter de ces obligations;
viii) les énoncés relatifs aux charges d'impots; ix) les énoncés relatifs aux risques et incertitudes et x) les énoncés qui renferment des mots ou
expressions tels que « viser », « prévoir », « hypothése », « croire », « pourrait », « estimer », « s’attendre a », « but », « avoir l'intention de »,
« peut », « objectif », « initiatives », « perspectives », « planifier », « projeter », « chercher a », « devrait », « stratégie », « s’efforcer de »,

« cibler », « fera », ou d’autres expressions semblables. Entrent dans les énoncés prospectifs les possibilités et hypotheses présentées
relativement a nos résultats d’exploitation futurs. Ces énoncés font état de nos attentes, estimations et prévisions actuelles en ce qui concerne
les événements futurs, et non de faits passés. Les énoncés prospectifs ne constituent pas une garantie des résultats futurs et comportent des
risques et des incertitudes dont la portée est difficile a prévoir. Les résultats et la valeur pour I'actionnaire futurs pourraient différer
sensiblement de ceux qui sont présentés dans les énoncés prospectifs, en raison notamment des facteurs traités aux rubriques « Evolution de
la situation et initiatives », « Objectifs financiers », « Modifications des hypothéses et mesures de la direction », « Gestion du risque »,

« Gestion du capital et des liquidités » et « Méthodes et estimations comptables critiques » du présent rapport de gestion, et a la rubrique

« Facteurs de risque » de la notice annuelle de 2016 de la FSL inc., ainsi que des facteurs décrits dans d’autres documents déposés par la
FSL inc. aupres des autorités canadiennes et américaines de réglementation des valeurs mobilieres, que I'on peut consulter au
www.sedar.com et au www.sec.gov.

Facteurs de risque

Les facteurs de risque importants qui pourraient faire en sorte que nos hypotheses et estimations, ainsi que nos attentes et nos prévisions,
soient inexactes et que les résultats ou événements réels different de fagon significative de ceux exprimés ou sous-entendus dans les
énonceés prospectifs présentés dans le présent document, notamment nos objectifs financiers a moyen terme, sont indiqués ci-apres. Les
facteurs susceptibles d’entrainer un écart significatif entre les résultats réels et les résultats escomptés comprennent notamment : les
risques de crédit — les risques liés aux émetteurs des titres de notre portefeuille de placements, aux débiteurs, aux titres structurés, aux
réassureurs, aux contreparties, a d’autres institutions financieres et a d’autres entités; les risques de marché — les risques liés au
rendement des marchés des actions; a la fluctuation ou a la volatilité des taux d’intérét, des écarts de taux et des écarts de swap; aux
placements immobiliers; et aux fluctuations des taux de change; les risques d’assurance — les risques liés a la mortalité, a la morbidité et a
la longévité, ainsi qu’au comportement des titulaires de contrat; a la conception des produits et a la fixation des prix; a I'incidence de
dépenses futures plus élevées que prévu; et a la disponibilite, au colt et a I'efficacité de la réassurance; les risques d’entreprise et les
risques stratégiques — les risques liés aux conjonctures économique et politique mondiales; aux changements se produisant dans les
canaux de distribution ou le comportement des clients, y compris les risques liés aux pratiques commerciales des intermédiaires et des
agents; a l'incidence de la concurrence; a I'élaboration et a la mise en ceuvre de stratégies d’entreprise; a I'évolution des environnements
juridique et réglementaire, y compris les exigences en matiére de capital et les lois fiscales; aux questions d’ordre fiscal, y compris les
estimations faites et le jugement exercé dans le calcul des impbts; au rendement de nos placements et des portefeuilles de placements qui
sont gérés pour les clients, tels que les fonds distincts et les organismes de placement collectif; a nos activités internationales, y compris nos
coentreprises; aux conditions de marché ayant une incidence sur notre situation sur le plan du capital ou sur notre capacité a mobiliser des
capitaux; a la révision a la baisse des notes de solidité financiére ou de crédit; et a I'incidence des fusions, des acquisitions et des cessions;
les risques opérationnels — les risques liés aux atteintes a la sécurité informatique et a la protection des renseignements personnels et aux
défaillances a ces égards, y compris les cyberattaques; a notre capacité d'attirer et de fidéliser des employés; a la réalisation des fusions,
des acquisitions et des cessions, et aux activités d’'intégration qui s’y rattachent; a 'observation des prescriptions Iégales et réglementaires et
aux pratiques commerciales, y compris I'incidence des demandes de renseignements et des enquétes liées a la réglementation; a notre
infrastructure de technologies de I'information; aux défaillances des systemes informatiques et des technologies fonctionnant sur Internet; a
la dépendance a I'égard de relations avec des tiers, y compris les contrats d’impartition; a la poursuite des affaires; aux erreurs de
modélisation; a la gestion de I'information; a I'environnement, ainsi qu’aux lois et aux réglements et aux politiques de tiers en matiere
environnementale; et les risques de liquidité — la possibilité que nous soyons dans l'incapacité de financer la totalité de nos engagements
en matiere de flux de trésorerie a mesure qu'ils arrivent a échéance.

Objectifs financiers a moyen terme

Les objectifs financiers de la Compagnie constituent des énoncés prospectifs non définis par les IFRS. Notre capacité d’atteindre ces
objectifs financiers est tributaire de notre succes a mener a bien les initiatives de croissance et les objectifs commerciaux, ainsi que de
certaines hypotheses clés, notamment : i) aucune variation importante des taux d’intérét; ii) un rendement annuel moyen total d’environ 8 %
des marchés des actions; iii) des résultats enregistrés au chapitre du crédit conformes a nos hypothéses actuarielles les plus probables; iv)
aucune modification importante aux exigences réglementaires en matiere de capital; v) aucune modification importante a notre taux
d’imposition effectif; vi) aucune modification importante du nombre d’actions en circulation; vii) d’autres principales hypothéses incluant :
aucune modification significative de notre programme de couverture, des colts de couverture conformes a nos hypothéses les plus
probables; aucune modification significative de nos hypothéses, notamment en ce qui concerne les mises a jour de notre générateur de
scénarios économiques; aucune modification significative des normes comptables et viii) nos hypothéses actuarielles les plus probables
utilisées pour déterminer nos passifs relatifs aux contrats d’assurance et aux contrats de placement. Notre rendement des capitaux propres
sous-jacent est tributaire des niveaux de capital et des options en matiére d’affectation des capitaux excédentaires. Nos objectifs financiers a
moyen terme ne refletent pas l'incidence indirecte des fluctuations des marchés des actions et des taux d’intérét, notamment les incidences
potentielles sur le goodwill ou la dépréciation actuelle applicable aux actifs d’'imp6t différé, ainsi que d’autres éléments qui pourraient étre de
nature non opérationnelle.

Notre ratio de distribution cible de 40 % a 50 % du bénéfice net sous-jacent repose sur le fait que la conjoncture économique et nos résultats
nous permettront de maintenir notre ratio de distribution dans cette fourchette cible tout en maintenant une situation de capital solide. Le
montant des dividendes que la FSL inc. déclare et paie exige I'approbation du conseil d’administration de la FSL inc.; il dépend également
de notre conformité aux exigences en matiere de capital de la Loi sur les sociétés d’assurances (Canada). Pour obtenir plus de
renseignements relatifs aux dividendes, se reporter a la rubrique « Gestion du capital et des liquidités — Dividendes aux actionnaires » du
présent rapport de gestion.

Bien que la Compagnie estime que ces objectifs sont raisonnables, nous pourrions ne pas étre en mesure d’atteindre nos objectifs financiers
a moyen terme dans I'éventualité ou les hypothéses sur lesquelles ces objectifs sont fondés seraient inexactes. Par conséquent, nos
résultats réels pourraient différer de fagon significative de nos objectifs financiers a moyen terme présentés a la rubrique « Objectifs
financiers » du présent rapport de gestion. Nos objectifs financiers a moyen terme ne constituent pas des lignes directrices.

La Compagnie ne s’engage nullement a mettre a jour ni a réviser ses énoncés prospectifs pour tenir compte d’événements ou de
circonstances postérieurs a la date du présent document ou par suite d’événements imprévus, a moins que la loi ne I'exige.
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Apercu

Apercu de la Compagnie

La Financiere Sun Life est une organisation de services financiers de premier plan a I'échelle internationale qui offre aux particuliers et
aux entreprises une gamme diversifiée de solutions dans les domaines de I'assurance, de la gestion de patrimoine et de la gestion
d’actif. Elle exerce ses activités dans divers marchés du monde, notamment au Canada, aux Etats-Unis, au Royaume-Uni, en Irlande,
a Hong Kong, aux Philippines, au Japon, en Indonésie, en Inde, en Chine, en Australie, a Singapour, au Vietnam, en Malaisie et aux
Bermudes. Au 31 décembre 2016, I'actif total géré de la Financiére Sun Life s’élevait a 903 G$.

Mission
Aider les clients a atteindre la sécurité financiére a toutes les étapes de leur vie.

Vision
Etre une des meilleures compagnies d’assurances et une des meilleures sociétés de gestion d’actif a I'échelle mondiale.

Stratégie
Nous misons sur nos forces a I'échelle mondiale afin d’aider nos clients a atteindre la sécurité financiére a toutes les étapes de leur
vie, tout en créant de la valeur pour nos actionnaires.

Notre stratégie est fondée sur la croissance de nos divers secteurs d’activité équilibrés dans le cadre de notre stratégie axée sur
quatre piliers. Nous avons choisi d’exercer nos activités dans des secteurs soutenus par de solides perspectives de croissance, les
tendances démographiques et des catalyseurs de la demande a long terme pour le secteur de I'assurance, soit le vieillissement des
baby-boomers, le transfert aux individus de la responsabilité des gouvernements et des employeurs et la croissance de la classe
moyenne dans les marchés émergents en Asie.

Afin de cibler ces quatre piliers, nous nous concentrons davantage sur des produits affichant des caractéristiques de croissance
supérieure et de solides caractéristiques économiques, et qui ont des exigences moins élevées en matiere de capital, afin de réduire la
volatilité du bénéfice net et d’'améliorer le rendement de nos capitaux propres. Il demeure fondamental pour la mise en ceuvre de notre
stratégie de maintenir un portefeuille d’activités équilibré et diversifié.

Eléments stratégiques importants :
Notre stratégie axée sur quatre piliers repose sur cing éléments stratégiques importants, ce qui nous permet de la mettre en ceuvre
plus efficacement.

1.

Des clients a vie : Nos clients sont au centre de toutes nos activités. Nous nous concentrons sur I'établissement de relations
durables avec nos clients pour 'ensemble de nos activités en faisant trois choses : en nous assurant qu’il est facile de faire affaire
avec nous, en étant plus proactifs dans nos communications avec nos clients et en offrant un service a la clientéle continuellement
supérieur.

Virage numérique : Nos capacités numériques sont cruciales, autant pour soutenir notre stratégie des Clients a vie que pour
maintenir notre efficience et notre efficacité. Nous continuerons a investir dans nos capacités numériques, que ce soit sur le plan
technologique ou du talent et de la culture, qui nous permettront d’étre plus agiles, audacieux et rapides. Dans le cadre de ce
virage numérique, nous effectuerons des investissements ciblés en vue de développer des approches numériques a I'égard des
interactions courantes avec nos clients afin d’étre plus proactifs et de leur offrir du contenu plus personnalisé tout en élaborant de
nouveaux modeéles d’affaires numériques.

Données et analyses : Les données constituent une ressource de grande valeur pour nous, et nous nous efforgons d’en tirer
davantage profit afin de créer de la valeur pour nous et pour nos clients tout en assurant la protection de leurs renseignements
personnels. En particulier, nous trouvons des fagons d’utiliser les données pour consolider les relations avec nos clients ainsi que
pour améliorer notre efficience, notre efficacité et notre rentabilité.

Talent et culture : Nos employés constituent notre plus important actif; afin de déployer notre stratégie, nous devrons continuer a
attirer et a fidéliser les meilleurs talents disponibles. Nos objectifs consistent a attirer une plus grande proportion des talents les
plus prometteurs sur 'ensemble des régions ou nous exergons nos activités, a continuer de capitaliser sur notre culture axée sur
un rendement élevé et a nous assurer que notre stratégie Clients a vie s’avere partie intégrale de notre culture.

Discipline financiére : Afin d’atteindre nos objectifs, il sera crucial de faire preuve d’'une prudence financiére continue, d’une
répartition disciplinée du capital et d’'une exécution sans faille. Nous cherchons a offrir des rendements pour les actionnaires se
situant dans le premier quartile, tout en maintenant un profil de risque et de capital privilégié.

Valeurs
Les valeurs suivantes nous guident dans la mise en ceuvre de notre stratégie :

+ Intégrité — Nous nous engageons a appliquer les normes les plus élevées en matiere d’éthique et de gouvernance.

» Engagement — Nous valorisons la diversité et le talent des membres de notre personnel et nous les encourageons, nous les
appuyons et nous les récompensons en veillant a ce qu'ils réalisent pleinement leur potentiel.

+ Orientation client — Nous offrons a nos clients des solutions financieres judicieuses et nous travaillons toujours dans leur intérét.

» Excellence — Nous visons a exceller dans toutes nos activités par I'intermédiaire de notre personnel dévoué, ainsi que par nos
produits et services de qualité et notre gestion du risque axée sur la valeur.

» Valeur — Nous créons de la valeur pour nos clients et nos actionnaires, ainsi que pour les collectivités dans lesquelles nous
exergons nos activités.

» Innovation — Nous sommes a I'écoute de nos clients afin de leur offrir une meilleure expérience au moyen de produits novateurs et

d’un service exceptionnel.

12 Financiére Sun Life inc. Rapport annuel 2016 Rapport de gestion



Nos quatre piliers

Notre stratégie repose sur quatre principaux piliers de croissance, pour lesquels nous voulons étre un chef de file dans les marchés ou
nous exergons nos activités. Les progrés réalisés a I'égard de ces piliers sont présentés en détail ci-dessous. En 2016, nous avons
beaucoup progresseé par rapport a notre stratégie en concentrant nos ressources sur quatre principaux piliers de croissance future :

Etre un chef de file sur le marché canadien des solutions d’assurance et de la gestion de patrimoine

* Nous avons conservé nos positions de chef de file sur les marchés des garanties collectives?) et des régimes collectifs de retraite?),
et nous nous classons au deuxiéme rang sur le marché de I'assurance individuelle?d).

» Les investissements stratégiques que nous avons effectués dans nos activités donnent des résultats, comme le reflete 'augmentation
des souscriptions de nos produits de gestion de patrimoine créés a l'intention des particuliers4, de titres des organismes de placement
collectif de PMSL et des FPG Financiére Sun Life%), ainsi que de produits des Solutions prestations déterminées. PMSL a terminé son
sixieme exercice complet, et elle a continué d’offrir des fonds se classant parmi les plus performants, les cing Portefeuilles gérés Granite
ayant affiché un rendement sur quatre ans dépassant la médiane de leur groupe de référence®).

*  Nous avons procédé a des investissements importants en vue d’améliorer encore davantage notre expérience client et de faire
progresser notre stratégie d’'innovation numérique, notamment en langant les Solutions santé numérique, un nouveau secteur
d’activité congu pour aider les Canadiens a trouver de meilleurs et de nouveaux moyens d’avoir acces a des produits et services de
soins de santé. En outre, le concierge numérique des Solutions clients, qui génére des suggestions utiles au bon moment par
I'entremise du moyen de communication choisi par nos clients, a poursuivi sur sa lancée en suscitant I'engagement des clients de
fagon proactive et en offrant a ces derniers des interactions personnalisées et pertinentes. Parmi les autres initiatives de
croissance, mentionnons le lancement de l'inscription automatique au programme Gestion privée de PMSL, ainsi qu’un nouvel outil
numeérique d’adhésion pour les clients des RCR appelé « MAX mon argent @u travail ».

* Au cours de 2016, nous avons amélioré I'application ma Sun Life mobile afin de permettre aux clients de rechercher des
fournisseurs de services de soins de santé dans leur région et de voir les notes que leur ont données d’autres clients. De cette
fagon, nos clients peuvent gérer plus activement leur santé et leur mieux-étre. En outre, I'application leur permet de présenter des
demandes de réglement et de vérifier leur couverture ainsi que leurs soldes d’épargne.

» Pour la huitieme année consécutive, les Canadiens ont choisi la Financiére Sun Life a titre de compagnie d’assurance-vie la plus
digne de confiance dans le cadre du sondage Marque de confianceMP de Sélection du Reader’s Digest.

Etre un chef de file dans la gestion d’actifs a I’échelle mondiale

« La MFS a continué d’offrir un rendement a long terme solide sur les placements, et son actif géré s’est accru, pour s'établir a 426 G$ US
au 31 décembre 2016. Nous avons poursuivi les investissements dans nos infrastructures technologiques afin de nous assurer que la
MFS continue de fournir un service a la clientele de premier ordre et de positionner sa plateforme en vue d’une croissance future.

» La MFS a été nommeée Equity Manager of the Year au Royaume-Uni par le Financial News en octobre 2016 en raison de I'accent
qu’elle met sur le service a la clientéle et de la valeur a long terme qu’elle offre.

+ GPSL a enregistré une forte croissance de ses souscriptions, en plus de lancer de nouveaux produits et de nouveaux fonds,
notamment le Fonds de placements privés a revenu fixe a court terme de Placements institutionnels Sun Life (Canada) inc., des
stratégies de Ryan Labs Asset Management Inc. (« Ryan Labs »), dont la prime de risque défensive, et deux nouveaux fonds de
Bentall Kennedy, ce qui lui a permis de cloturer I'exercice avec des souscriptions nettes de 4,5 G$ et un actif géré de 53,2 G$.

» Bentall Kennedy a été nommeée parmi les cinq premiéres sociétés a I'échelle mondiale dans le classement Global Real Estate
Sustainability Benchmark 2016. Cet honneur lui a été décerné pour une sixieme année consécutive.

Etre un chef de file dans les secteurs des garanties collectives aux Etats-Unis et des solutions

destinées a la clientéle fortunée a I’échelle internationale

» Au cours du premier trimestre de 2016, nous avons conclu I'acquisition des affaires d’assurance collective d’Assurant Inc. aux
Etats-Unis, nous permettant ainsi de bénéficier de capacités accrues et d’augmenter 'ampleur de nos activités dans le secteur des
garanties collectives aux Etats-Unis. Les activités acquises comprennent le deuxiéme réseau de fournisseurs privilégiés de soins
dentaires en importance des Etats-Unis, une organisation d’assurance-vie et d’assurance-invalidité collectives offrant également des
produits et des capacités dans les domaines des garanties facultatives et de I'assurance frais d’optique, ainsi que des capacités
intégrées sur le plan des communications liées aux garanties collectives, de la communication de I'information sur les retenues et de la
gestion administrative.

+ Lintégration des affaires d’assurance collective acquises aux Etats-Unis en 2016 se déroule comme prévu, y compris en ce qui a
trait a la réalisation des synergies relatives aux transactions. Nous sommes en voie d’atteindre nos objectifs en matiere
d’intégration au chapitre des produits, de la distribution, des équipes de gestion des comptes et des autres structures
organisationnelles.

» En ce qui atrait a la Division des garanties collectives, nous avons continué d’augmenter la rentabilité de nos activités d’assurance-
invalidité grace aux mesures visant les charges, la gestion des réglements et la fixation des prix que nous avons adoptées au cours
des derniéres années. Les souscriptions ont augmenté de facon importante d’'un exercice a I'autre, reflétant I'apport de I'acquisition
des affaires d’assurance collective acquises aux Etats-Unis depuis la conclusion de cette transaction en 2016.

» La Division International a lancé un nouveau produit d’assurance-vie afin d’élargir notre offre sur le marché international de
I'assurance-vie. Les souscriptions enregistrées par la Division International ont augmenté de 16 % par rapport a I'exercice
précédent.

Etre un chef de file en Asie grace a I’excellence de la distribution dans les marchés en forte

expansion

» Nous avons continué d’investir dans nos activités en Asie, notamment : en acquérant la propriété exclusive de la Sun Life Vietnam
Insurance Company Limited; en annongant que nous avions conclu une entente de distribution exclusive de 15 ans avec la
FWD Life Insurance Company (Bermuda) Limited (la « FWD ») a Hong Kong, ainsi qu’une entente en vue d’acquérir les opérations
du secteur de la retraite de cette derniere, qui comprennent les fonds de prévoyance obligatoires et les comptes Occupational

1) Group Universe Report de Fraser le plus récent, publié en 2016 (en fonction des données de 2015 établies d’aprés les produits, y compris les équivalents de primes tirés
des services administratifs seulement).

2) Selon I'étude intitulée 2016 CAP Suppliers Report, fondée sur I'actif administré au 30 juin 2016 et publiée en décembre 2016 dans le magazine Benefits Canada.

3) LIMRA, pour la période de neuf mois close le 30 septembre 2016.

4) Souscriptions de produits individuels de gestion de patrimoine congus par la Financiere Sun Life, qui comprennent les organismes de placement collectif de Placements
mondiaux Sun Life, les fonds distincts Fonds de placement garanti Financiere Sun Life, les certificats de placement garanti et les rentes en capitalisation et a constitution
immédiate.

5) Fonds de placement garanti Financiere Sun Life.

6) Statistiques de Morningstar au 31 décembre 2016 sur le rendement des fonds depuis leur création.
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Retirement Schemes Ordinance; en acquérant la propriété exclusive de la PT CIMB Sun Life en Indonésie; en prolongeant notre
entente de bancassurance avec la PT Bank CIMB Niaga en Indonésie; en augmentant notre participation dans la Birla Sun Life
Insurance, en Inde, pour la faire passer a 49 %.

* Nos souscriptions de produits d’assurance individuelle et de gestion de patrimoine ont augmenté de 29 % et de 25 %,
respectivement, par rapport a 2015.

Reconnaissance

« Pour une huitieme année consécutive, la FSL inc. a été en 2016 la seule compagnie d’assurances nord-américaine a étre nommée
parmi les 100 sociétés les plus engagées en matiere de développement durable a I'échelle mondiale (le « palmares Global 100 »).

» La Financiére Sun Life s’est classée parmi les 10 premiéres entreprises dans I'évaluation annuelle des pratiques de gouvernance
des conseils d’administration canadiens « Board Games » du Globe & Mail pour 2016, réalisée par le Report on Business.

» Corporate Knights a nommé la Financiére Sun Life au palmarés des 50 meilleures entreprises citoyennes du Canada pour 2016.

Evolution de la situation et initiatives

Les initiatives et les événements suivants ont eu lieu depuis le 1¢" janvier 2016. Nos états financiers consolidés annuels de 2016
fournissent plus de renseignements sur les acquisitions et les cessions.

FSL Etats-Unis

Le 1er mars 2016, nous avons acquis les affaires d’assurance collective d’Assurant, Inc. aux Etats-Unis. Grace a cette acquisition, nous
bénéficions de capacités accrues et nous augmentons I'ampleur de nos activités dans le secteur des garanties collectives aux
Etats-Unis, ol nous occupons une place de choix. Les activités acquises comprennent une division d’assurance dentaire et un réseau
de fournisseurs, des affaires d’assurances vie et invalidité collectives, des produits et des capacités dans les domaines des garanties
facultatives et de I'assurance frais d’optique, ainsi que des capacités intégrées sur le plan des communications liées aux garanties
collectives, de la communication de I'information sur les retenues et de la gestion administrative. Dans le cadre de la transaction, nous
avons également acquis la société Disability Reinsurance Management Services, Inc., qui fournit des produits et des services de
gestion du risque d’invalidité clés en main a d’autres compagnies d’assurances. Le prix d’achat lié a I'acquisition s’est établi a

1264 M$ et était constitué d’'une commission de cession et d’'un paiement pour I'acquisition de filiales directes. L’acquisition a été
financée au moyen d’'une combinaison de trésorerie et de titres de créance subordonnés émis par la FSL inc.

L’intégration progresse comme prévu, et les étapes clés franchies en 2016 incluent la réalisation de nos objectifs en matiere d’intégration au
chapitre des produits, de la distribution, des équipes de gestion des comptes et des autres structures organisationnelles. L'apport des activités
acquises comprend les synergies de charges prévues pour 2016 ainsi que les résultats favorables enregistrés au chapitre de la morbidité.
Nous maintenons nos prévisions a I'égard des synergies avant impét prévues de 100 M$ US a la cloture de 2019 ainsi qu'a I'égard d’une
croissance du bénéfice d’environ 0,17 $ par action en 2019, excluant les colts de transaction et d'intégration.

FSL Asie

Au cours de 2016, nous avons acquis la propriété exclusive de la Sun Life Vietnam Insurance Company Limited (la « Sun Life

Vietnam »), auparavant la PVI Sun Life Insurance Company Limited. Le 7 janvier 2016, nous avons fait passer de 49 % a 75 % notre
participation dans la Sun Life Vietnam en acquérant de notre partenaire dans la coentreprise, la PVI Holdings, une participation
additionnelle de 26 % dans le capital statutaire de I'entreprise. Le 9 novembre 2016, nous avons acquis la participation ne donnant pas
le contréle restante de 25 % de la PVI Holdings.

Le 11 avril 2016, nous avons augmenté notre participation dans la Birla Sun Life Insurance Company Limited (la « BSLI »), en Inde, la
faisant passer de 26 % a 49 %, en achetant des actions additionnelles de la BSLI| auprés d’Aditya Birla Nuvo Limited.

Le 1erjuillet 2016, nous avons augmenté notre participation dans la PT CIMB Sun Life, en Indonésie, la faisant passer de 49 % a
100 %. Nous avons également conclu une entente de bancassurance de longue durée avec la PT Bank CIMB Niaga afin de renforcer
nos capacités de distribution.

Le 3 aolt 2016, nous avons conclu une entente en vue de faire 'acquisition des opérations du secteur de la retraite de la FWD Life
Insurance Company (Bermuda) Limited (la « FWD ») a Hong Kong, qui comprennent les fonds de prévoyance obligatoires et les
comptes Occupational Retirement Schemes Ordinance. Nous conclurons également une entente de distribution exclusive d’'une duree
de 15 ans avec la FWD qui nous permettra d’offrir nos produits de retraite par I'intermédiaire du réseau d’agences de la FWD a

Hong Kong. Les transactions devraient étre conclues en plusieurs étapes en 2017 et en 2018, sous réserve des approbations des
organismes de réglementation et des conditions de cléture habituelles.

Activités au titre des dividendes sur actions ordinaires

La FSL inc. a augmenté le dividende verseé sur ses actions ordinaires au premier et au troisieme trimestre de 2016, et elle a versé un
total de dividendes sur les actionnaires ordinaires de 1,62 $ par action ordinaire en 2016, comparativement a 1,51 $ en 2015. En ce qui
concerne le régime canadien de réinvestissement des dividendes et d’achat d’actions, depuis le versement de dividendes le 31 mars
2016, les actions ordinaires ont été acquises sur le marché libre par 'agent du régime, et aucune action n’a été émise sur le capital
autorisé relativement au régime en 2016. En 2015, la FSL inc. avait émis environ deux millions d’actions sur le capital autorisé dans le
cadre de ce régime.

Accords de financement

Le 19 février 2016, la FSL inc. a émis des débentures non garanties subordonnées de série 2016-1 a un taux variable différé de

3,10 %, représentant un capital de 350 M$ et venant a échéance en 2026. Le produit net a servi a financer en partie I'acquisition des

affaires d’assurance collective aux Etats-Unis en mars 2016 et les besoins généraux de I'entreprise.

1) Se reporter a la rubrique « Enoncés prospectifs » du présent rapport de gestion. La croissance du bénéfice par action attendue est une mesure financiére non définie par les
IFRS qui tient compte des synergies avant impot prévues et refléte I'exclusion des colts de transaction et d'intégration prévus du bénéfice net déclaré attendu. Il n’existe

aucune mesure qui soit directement comparable en vertu des PCGR, et il n’est pas possible de présenter un rapprochement étant donné que cette mesure constitue un
énoncé prospectif.
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Le 1erjuin 2016, la FSL inc. a remboursé la totalité des débentures de premier rang de série B en circulation, représentant un capital
de 950 M$, conformément aux modalités dont elles étaient assorties.

Le 19 septembre 2016, la FSL inc. a émis des débentures non garanties subordonnées de série 2016-2 a un taux variable différé de
3,05 %, représentant un capital de 1 000 M$ et venant a échéance en 2028. Le produit net de cette émission sera utilisé pour les
besoins généraux de I'entreprise, y compris des investissements dans des filiales et le remboursement de dettes.

Le 30 septembre 2016, 1,1 million d’actions privilégiées a dividende non cumulatif et a taux rajusté tous les cinq ans de catégorie A,
série 10R (les « actions de série 10R ») ont été converties en actions privilégiées a dividende non cumulatif et a taux variable de
catégorie A, série 11QR (les « actions de série 11QR ») au gré des porteurs, a raison de une contre une. Apres la conversion,

6,9 millions d’actions de série 10R et 1,1 million d’actions de série 11QR étaient en circulation. Pour plus de détails, se reporter a la
note 15 de nos états financiers consolidés annuels.

Le 19 décembre 2016, nous avons annoncé que le nombre d’actions privilégiées a dividende non cumulatif et a taux rajusté de
catégorie A, série 12R (les « actions de série 12R ») choisies pour étre converties en actions privilégiées a dividende non cumulatif et
a taux variable de catégorie A, série 13QR (les « actions de série 13QR ») était inférieur au nombre de un million d’actions nécessaire
a I'entrée en vigueur de la conversion en actions de série 13QR et que, par conséquent, aucune action de série 12R n’avait été
convertie en action de série 13QR.

Le 4 janvier 2017, la FSL inc. a annoncé son intention de rembourser, le 2 mars 2017, la totalité du montant en capital de 800 M$ en
débentures non garanties subordonnées de série 2012-1 a taux variable différé de 4,38 %. Le remboursement sera financé a partir de
la trésorerie existante et d’actifs liquides.

Perspectives

Nous prévoyons que la croissance mondiale augmentera de fagon modérée au cours de I'exercice. La croissance au Canada
s’améliorera grace a une plus grande stabilité des prix des marchandises et grace a l'incidence d’une croissance plus solide prévue
aux Etats-Unis. La croissance en Asie semble s’étre stabilisée, alors qu’en Europe, nous nous attendons & une croissance modérée.
Une hausse de l'inflation et des perspectives économiques plus positives devraient donner lieu a une plus grande normalisation des
politiques monétaires aux Etats-Unis et & des réductions potentielles des mesures d’assouplissement quantitatif au sein des autres
marchés. L'incertitude géopolitique alimentée par un mouvement populiste prenant de I'ampleur et des environnements commerciaux
changeants pourraient entrainer une plus importante volatilit¢ du marché.

Nous continuerons de nous concentrer sur les activités offrant un fort potentiel de croissance, stimulée par la demande de la clientele
et par des tendances démographiques favorables. Le vieillissement de la population devrait continuer de favoriser la demande a
I’égard d’une sécurité accrue et d'une protection de I'épargne-retraite par I'entremise de solutions en matiére de revenu de retraite.
Nous répondrons a cette demande en offrant des solutions en matiere de revenu de retraite sur diverses plateformes de distribution et
au moyen de diverses technologies. Nous continuerons a observer un transfert aux particuliers, par les gouvernements et les
employeurs, des responsabilités liées au financement de leurs besoins en matiére de soins de santé et de retraite, ce qui a créé de
nouvelles occasions au titre des garanties collectives et des garanties facultatives, notamment sur le marché américain de I'assurance-
maladie en excédent de pertes. Au sein des marches asiatiques, la demande de produits d’assurance et de patrimoine continue
d’augmenter en raison des populations plus jeunes et de la croissance rapide d’'une classe moyenne. Toutes ces tendances devraient
soutenir la demande de solutions de retraite, d’épargne et de soins de santé qu’offrent les compagnies d’assurance-vie. La volatilité
sur les marchés des actions a créé une demande a I'égard des solutions de placement et de gestion des risques sophistiquées sous
forme de produits de gestion des actifs. Nous sommes d’avis que nos sociétés de gestion d’actif profiteront de ce contexte.

Les intervenants du secteur des services financiers procédent a des investissements importants dans les technologies numériques a
mesure que des avancées technologiques permettent I'arrivée de nouvelles possibilités venant modifier les préférences des clients. La
Sun Life répond a cette tendance au moyen de plusieurs initiatives stratégiques visant a développer de nouvelles capacités
numériques dans I'ensemble de nos secteurs d’activité afin d’accroitre I'efficience, joindre nos clients de maniere plus efficace et
explorer de nouvelles occasions d’affaires.

Objectifs financiers

La Compagnie a établi les objectifs financiers a moyen terme suivants :

Mesure?’) Objectifs a moyen terme

Croissance du bénéfice par action sous-jacent
La croissance du bénéfice par action reflete la volonté de la Compagnie de générer des bénéfices
durables pour ses actionnaires. 8% —10 %

Rendement des capitaux propres sous-jacent
Le rendement des capitaux propres sous-jacent contribue de fagon importante a la valeur pour les
actionnaires, et il constitue un élément privilégié pour la direction a
I'égard de I'ensemble de nos activités. 12% — 14 %

Ratio de distribution
Le ratio de distribution contribue a la valeur pour les actionnaires et il est fondé sur le bénéfice net sous-
jacent. 40 % — 50 %

1) Le bénéfice par action sous-jacent, le rendement des capitaux propres sous-jacent et le ratio de distribution sont des mesures non définies par les IFRS. Se reporter a la
rubrique « Mesures financiéres non définies par les IFRS ». Le ratio de distribution représente le ratio des dividendes versés aux actionnaires ordinaires sur le bénéfice net
sous-jacent. Se reporter a la rubrique « Gestion du capital et des liquidités — Dividendes aux actionnaires » du présent rapport de gestion pour plus de détails sur les
dividendes.
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Nous avons continué de réaliser des progres par rapport a ces objectifs. En 2016, la croissance de notre bénéfice par action sous-
jacent a été de 1 %, laquelle a suivi une croissance solide de 27 % en 2015. Nous avons atteint notre objectif de rendement des
capitaux propres sous-jacent, qui s’est établi a 12,2 % en 2016 et a 12,8 % en 2015, ainsi que notre objectif de ratio de distribution, qui
s’est établi a 43 % en 2016 et a 40 % en 2015.

Bien que la Compagnie estime que ces objectifs sont raisonnables, nous pourrions ne pas étre en mesure d’atteindre nos objectifs
financiers a moyen terme dans I'éventualité ou nos hypotheses seraient inexactes. Par conséquent, nos résultats réels pourraient
différer de fagon significative de nos objectifs financiers a moyen terme présentés ci-dessus. Nos objectifs financiers a moyen terme ne
constituent pas des lignes directrices. Nos objectifs financiers a moyen terme constituent des mesures financiéres prospectives non
définies par les IFRS, et des renseignements additionnels sont présentés & la rubrique « Enoncés prospectifs — Objectifs financiers a
moyen terme » du présent rapport de gestion.
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Points saillants financiers

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2016 2015 2014

Bénéfice net (perte nette)

Bénéfice net déclaré (perte nette déclaree) 2485 2185 1762

Bénéfice d’exploitation net (perte d’exploitation nette)? 2487 2253 1920

Bénéfice net sous-jacent (perte nette sous-jacente)’ 2335 2 305 1816
Bénéfice dilué par action (en dollars)

Bénéfice par action déclaré (dilué) 4,03 3,55 2,86

Bénéfice d’exploitation par action (dilug)" 4,05 3,68 8,13

Bénéfice par action sous-jacent (dilué)” 3,80 3,76 2,96
Bénéfice de base par action déclaré (en dollars) 4,05 3,57 2,88
Dividendes par action ordinaire 1,62 1,51 1,44
Ratio de distribution fondé sur le bénéfice net déclaré? 40 % 43 % 50 %
Ratio de distribution fondé sur le bénéfice net sous-jacent?: 2) 43 % 40 % 49 %
Rendement des actions? 3,7% 3,6 % 3,7 %
Ratio du MMPRCE* 226 % 240 % 217 %
Rendement des capitaux propres (en %)

Rendement des capitaux propres déclaré 13,0 % 12,2 % 11,2 %

Rendement d’exploitation des capitaux propres? 13,0 % 12,6 % 12,2 %

Rendement des capitaux propres sous-jacent’ 12,2 % 12,8 % 11,6 %

Primes et versements

Produits tirés des primes nets 15048 10 395 9 996
Versements liés aux fonds distincts 11 550 12 047 9249
Souscriptions de titres d’organismes de placement collectif’) 84728 76 551 66 619
Souscriptions de parts de fonds gérés?: 9 40 270 30079 29 868
Equivalents de primes et de versements SAS" 6 863 7078 6748
Total des primes et versements™: 5 158 459 136 150 122 480
Actif géré
Actif du fonds général 161 071 155413 139 419
Actif des fonds distincts 97 167 91 440 83 938
Actif des organismes de placement collectif?) 307 937 296 438 240 397
Actif des fonds gérés et autres éléments de I'actif gére? 337100 348 041 270 688
Total de 'actif géré" 903 275 891 332 734 442
Capital
Titres de créance subordonnés et instruments de capital novateurs®) 4534 3189 2 865
Capitaux propres attribuables aux titulaires de contrat avec participation 412 168 141
Total des capitaux propres attribuables aux actionnaires 21 956 21 250 18 731
Total du capital 26 902 24 607 21737

Ces éléments constituent des mesures financiéres non définies par les IFRS. Se reporter a la rubrique « Mesures financieres non définies par les IFRS ».

Se reporter a la rubrique « Gestion du capital et des liquidités — Dividendes aux actionnaires » du présent rapport de gestion pour plus de détails sur les dividendes.

Le taux de dividende est calculé en divisant le montant des dividendes par action ordinaire par le cours quotidien moyen annuel des actions sur la période applicable.

Ratio du MMPRCE de la Sun Life du Canada.

Au cours de 2016, nous avons modifié notre méthode de présentation des souscriptions a I'égard des activités de gestion de placements immobiliers de Bentall Kennedy,
pour la faire passer d’une présentation selon les activités liées aux immeubles de placement a une présentation selon les flux de trésorerie tirés des clients, afin qu’elle soit
conforme a la méthode utilisée pour nos activités de gestion d’actif existantes. Les montants auparavant présentés au titre des souscriptions de parts de fonds gérés
s'établissaient a 31 079 M$ en 2015. Pour de plus amples renseignements, se reporter a la rubrique « Rendement financier — Souscriptions ».

6) Les instruments de capital novateurs comprennent les SLEECS qui sont considérés comme des capitaux aux termes de la réglementation canadienne. Pour obtenir plus de
détails, se reporter a la rubrique « Gestion du capital et des liquidités — Capital » du présent rapport de gestion.

OISICINE
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Mesures financiéres non définies par les IFRS

Nous présentons certaines informations financiéres en ayant recours a des mesures financiéres non définies par les IFRS, étant donné
que nous estimons que ces mesures fournissent des informations pouvant aider les investisseurs a comprendre notre rendement et a
comparer nos résultats trimestriels et annuels d’une période a l'autre. Ces mesures financiéres non définies par les IFRS ne font pas
I'objet d’'une définition normalisée et peuvent ne pas étre comparables a des mesures semblables utilisées par d’autres sociétés. Pour
certaines mesures financiéres non définies par les IFRS, il n’y a aucun montant calculé selon les IFRS qui soit directement
comparable. Ces mesures financiéres non définies par les IFRS ne doivent pas étre considérées comme une solution de rechange aux
mesures de rendement financier établies conformément aux IFRS. Les dossiers de renseignements financiers supplémentaires
disponibles a la section « Investisseurs — Résultats et rapports financiers » a I'adresse www.sunlife.com présentent des
renseignements supplémentaires concernant ces mesures financiéres non définies par les IFRS, ainsi qu'un rapprochement avec les
mesures selon les IFRS les plus proches.

Le bénéfice d’exploitation net (la perte d’exploitation nette) et les mesures financieres fondées sur celui-ci, soit le bénéfice (la perte)
d’exploitation par action et le rendement d’exploitation des capitaux propres, sont des mesures financieres non définies par les IFRS.
Le bénéfice d’exploitation net (la perte d’exploitation nette) exclut du bénéfice net déclaré l'incidence des éléments suivants qui,
lorsqu’ils sont ajustés, permettent a nos investisseurs de mieux évaluer le rendement sous-jacent de nos activités : i) certaines
couvertures de la FSL Canada qui ne remplissent pas les conditions requises pour la comptabilité de couverture — cet ajustement
améliore la comparabilité de notre bénéfice net d’'une période a I'autre étant donné qu’il réduit la volatilité jusqu’a ce qu’elle soit
contrebalancée sur la durée des couvertures; ii) les ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions
attribués par la MFS réglés a méme les actions de la MFS, comptabilisés a titre de passifs et évalués a la juste valeur pour chaque
période de présentation de I'information jusqu’'a ce qu’ils soient acquis, exercés et rachetés — cet ajustement améliore la comparabilité
des résultats de la MFS avec ceux des gestionnaires d’actifs inscrits en Bourse aux Etats-Unis; iii) les montants liés aux acquisitions,
intégrations et restructurations (y compris les incidences liées a I'acquisition et a I'intégration des entités acquises); iv) les pertes de
valeur au titre du goodwill et des immobilisations incorporelles; v) d’autres éléments qui ne sont pas de nature opérationnelle ou
récurrente (par exemple, les profits ou les pertes sur cession d’activités). Le bénéfice d’exploitation par action exclut également
I'incidence dilutive des instruments convertibles.

Le bénéfice net sous-jacent (la perte nette sous-jacente) et les mesures financieres fondées sur celui-ci, qui comprennent le bénéfice
par action sous-jacent (la perte par action sous-jacente) et le rendement des capitaux propres sous-jacent, sont des mesures non
définies par les IFRS. Le bénéfice net sous-jacent (la perte nette sous-jacente) exclut du bénéfice d’exploitation net (de la perte
d’exploitation nette) I'incidence des éléments suivants qui viennent créer de la volatilité dans nos résultats en vertu des IFRS et qui,
lorsqu’ils sont exclus, aident a expliquer nos résultats d’une période a I'autre : a) I'incidence des marchés; b) les modifications des
hypothéses et les mesures de la direction; c) les autres éléments n’ayant pas été traités a titre d’ajustements du bénéfice d’exploitation
net et qui, lorsqu’ils sont exclus, aident a expliquer nos résultats d’'une période a l'autre. L’'incidence des marchés comprend les
éléments suivants : i) I'incidence des variations des taux d’intérét qui different de nos hypotheses les plus probables au cours de la
période de présentation de I'information financiere sur la valeur des instruments dérivés utilisés dans le cadre de nos programmes de
couverture, y compris les variations des écarts de taux et des écarts de swap, et des variations des taux de réinvestissement
présumés des placements a revenu fixe utilisés dans la détermination des provisions techniques; ii) I'incidence des rendements des
marchés des actions, déduction faite des couvertures, qui dépassent nos hypothéses les plus probables ou sont inférieurs a celles-ci
d’environ 2 % par trimestre au cours de la période de présentation de I'information financiére, et I'incidence du risque de corrélation
inhérent a notre programme de couverture pour les produits offrant des garanties; iii) I'incidence des variations de la juste valeur des
biens immobiliers pour la période de présentation de I'information financiére. Les notes qui figurent au bas du tableau de la rubrique
« Résultats d’exploitation consolidés de 2016 » de la section « Rendement financier » du présent document donnent plus de détails sur
ces ajustements. Les modifications des hypothéses refletent I'incidence des révisions des hypothéses utilisées pour déterminer nos
passifs relatifs aux contrats d’assurance et aux contrats de placement. L’incidence des mesures prises par la direction au cours de la
période considérée, désignées par le terme « mesures de la direction », sur nos contrats d’assurance et nos contrats de placement
inclut, par exemple, les changements de prix applicables aux contrats en vigueur, les nouvelles ententes ou les ententes révisées de
réassurance relatives a des affaires en vigueur, et les changements significatifs des politiques de placement concernant les actifs
soutenant nos passifs. Le bénéfice par action sous-jacent exclut également l'incidence dilutive des instruments convertibles.

Sauf indication contraire, tous les facteurs dont il est question dans le présent document et qui ont une incidence sur nos résultats
s’appliquent au bénéfice net déclaré (a la perte nette déclarée), au bénéfice d’exploitation net (a la perte d’exploitation nette) et au
bénéfice net sous-jacent (a la perte nette sous-jacente).

Dans le présent document, tous les montants présentés au titre du bénéfice par action tiennent compte de la dilution, sauf indication
contraire. Comme il est indiqué ci-dessus, le bénéfice d’exploitation par action et le bénéfice par action sous-jacent excluent I'incidence
dilutive des instruments convertibles.

Les tableaux ci-apres présentent les montants exclus de notre bénéfice d’exploitation net (perte d’exploitation nette), de notre bénéfice
net (perte nette) sous-jacent(e), de notre bénéfice d’exploitation par action et de notre bénéfice par action sous-jacent, ainsi qu'un
rapprochement entre ces montants et notre bénéfice net déclaré (perte nette déclarée) et notre bénéfice par action déclaré selon les
IFRS pour 2016, 2015 et 2014. La rubrique « Rendement financier — Rendement du quatrieme trimestre de 2016 » du présent rapport
de gestion présente un rapprochement de notre bénéfice d’exploitation net (perte d’exploitation nette) et de notre bénéfice net (perte
nette) sous-jacent(e) et notre bénéfice net déclaré (perte nette déclarée) pour le quatrieme trimestre de 2016 et de 2015.
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Rapprochement de certaines mesures du bénéfice net

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2016 2015 2014
Bénéfice net déclaré 2485 2185 1762
Certaines couvertures de la FSL Canada ne remplissant pas les conditions requises pour la
comptabilité de couverture (5) 21 (7)
Ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions attribués par
la MFS 30 9) (125)
Acquisitions, intégrations et restructurations (27) (80) (26)
Total des ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net (2) (68) (158)
Bénéfice d’exploitation net 2487 2253 1920
Incidence des marchés des actions 51 (128) 44
Incidence des taux d’intérét 34 65 (179)
Augmentations (diminutions) découlant des variations de la juste valeur des biens
immobiliers 22 20 12
Incidence des marchés 107 (43) (123)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction 45 9) 227
Total des ajustements au titre du bénéfice net sous-jacent 152 (52) 104
Bénéfice net sous-jacent 2335 2 305 1816
Bénéfice par action déclaré (dilué) (en dollars) 4,03 BI55) 2,86
Certaines couvertures de la FSL Canada ne remplissant pas les conditions requises pour la
comptabilité de couverture (en dollars) (0,01) 0,03 (0,01)
Ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions attribués par
la MFS (en dollars) 0,05 (0,01) (0,21)
Acquisitions, intégrations et restructurations (en dollars) (0,04) (0,13) (0,04)
Incidence des titres convertibles sur le bénéfice dilué par action (en dollars) (0,02) (0,02) (0,01)
Bénéfice d’exploitation par action (dilué) (en dollars) 4,05 3,68 8,18
Incidence des marchés (en dollars) 0,18 (0,07) (0,20)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction (en dollars) 0,07 (0,01) 0,37
Bénéfice par action sous-jacent (dilué) (en dollars) 3,80 3,76 2,96

Le tableau suivant présente les montants avant imp6t des ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net et du bénéfice net sous-
jacent.

(en millions de dollars, sauf indication contraire) 2016 2015 2014
Bénéfice net déclaré (aprés impot) 2485 2185 1762
Ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net et du bénéfice net sous-jacent (avant imp6t) :
Ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net (40) (85) (194)
Incidence des marchés 67 9 (180)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction 10 (54) 277
Total des ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net et du bénéfice net sous-jacent (avant
impot) 37 (130) (97)
Impéts liés aux ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net et du bénéfice net sous-jacent 113 10 43
Bénéfice net sous-jacent (aprés impot) 2335 2 305 1816

Les imp0ts liés aux ajustements au titre du bénéfice d’exploitation net et du bénéfice net sous-jacent peuvent varier par rapport a la
fourchette de taux d’'imposition effectif en raison de la composition des affaires des activités de la Compagnie a I'étranger. Le montant
total de I'incidence fiscale est tributaire de deux éléments : si les ajustements au titre du bénéfice net d’exploitation et du bénéfice
sous-jacent net augmentent et si les réductions du bénéfice avant imp6t se sont produites dans des territoires a taux d’imposition élevé
ou faible.

La direction a également recours aux mesures financieres non définies par les IFRS suivantes :

Rendement des capitaux propres. Les IFRS n’exigent pas le calcul du rendement des capitaux propres; par conséquent, aucune
mesure comparable n’existe en vertu des IFRS. Pour déterminer le rendement d’exploitation des capitaux propres déclaré, le
rendement d’exploitation des capitaux propres et le rendement des capitaux propres sous-jacent, respectivement, le bénéfice
d’exploitation net déclaré (la perte d’exploitation nette déclarée), le bénéfice d’exploitation net (la perte d’exploitation nette) et le
bénéfice net sous-jacent (la perte nette sous-jacente), respectivement, sont divisés par le total moyen pondéré des capitaux propres
attribuables aux actionnaires ordinaires pour la période, respectivement.

Produits ajustés. Cette mesure constitue une autre mesure des produits, et elle permet de procéder a des comparaisons plus
efficaces entre différentes périodes en excluant des produits I'incidence des éléments suivants : i) les variations des taux de change
découlant de la conversion des monnaies fonctionnelles en dollars canadiens aux fins de comparaison (I'« ajustement au titre du
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change »); ii) les variations de la juste valeur et des taux de change touchant les actifs et les passifs (I'« ajustement au titre de la juste
valeur »); iii) la réassurance pour les activités assurées des GC de la FSL Canada (I'« ajustement au titre de la réassurance aux GC de
la FSL Canada »).

(en millions de dollars) 2016 2015 2014
Produits 28 573 19 274 25764
Ajustement au titre du change 432 - (1 666)
Ajustement au titre de la juste valeur 2233 (1961) 6172
Ajustement au titre de la réassurance aux GC de la FSL Canada (2758) (4 684) (4 565)
Produits ajustés 28 666 25919 25823
Primes et versements ajustés. Cette mesure est une autre mesure des primes et versements et permet de procéder a des
comparaisons plus efficaces entre différentes périodes en excluant I'incidence i) de I'ajustement au titre du change et ii) de
I'ajustement au titre de la réassurance aux GC de la FSL Canada.
(en millions de dollars) 2016 2015 2014
Primes et versements") 158 459 136 150 122 480
Ajustement au titre du change 4 355 - (15 967)
Ajustement au titre de la réassurance aux GC de la FSL Canada (2758) (4 684) (4 565)
Primes et versements ajustés 156 862 140 834 143012

1) Au cours de 2016, nous avons modifié notre méthode de présentation des souscriptions a I'égard des activités de gestion de placements immobiliers de Bentall Kennedy,
pour la faire passer d’une présentation selon les activités liées aux immeubles de placement a une présentation selon les flux de trésorerie tirés des clients, afin qu’elle soit
conforme a la méthode utilisée pour nos activités de gestion d’actif existantes. Les données des périodes précédentes ont été retraitées pour tenir compte de ce
changement.

Ratio de la marge d’exploitation avant imp6t de la MFS. Ce ratio constitue une mesure de la rentabilité de la MFS, et il exclut
l'incidence des ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions attribués par la MFS, les produits tirés
des placements et certaines commissions versées, qui sont de nature compensatoire. Ces montants sont exclus afin de neutraliser
leur incidence sur le ratio de la marge d’exploitation avant imp6ét, et ils n'ont aucune incidence sur la rentabilité de la MFS. I n'y a
aucune mesure définie par les IFRS qui soit directement comparable.

Modifications des hypothéses et mesures de la direction. Dans le présent rapport de gestion, I'incidence des modifications des
hypothéses et des mesures de la direction sur le bénéfice net attribuable aux actionnaires apres imp6t est incluse dans le bénéfice net
déclaré et le bénéfice d’exploitation net, tandis qu’elle est exclue du calcul du bénéfice net sous-jacent, comme le décrit la rubrique

« Rendement financier — Résultats d’exploitation consolidés de 2016 — Bénéfice net ».

La note 10.A de nos états financiers consolidés annuels présente I'incidence avant imp6t des modifications apportées aux méthodes
et hypothéses a I'égard des passifs relatifs aux contrats d’assurance liés aux actionnaires et aux titulaires de contrat avec participation,
déduction faite des actifs au titre des cessions de réassurance, excluant les modifications des autres passifs et actifs relatifs aux
contrats.

Selon le rapport de gestion, les modifications des hypothéses et les mesures de la direction représentent I'incidence sur le bénéfice net
attribuable aux actionnaires (aprés imp6t). Selon les états financiers consolidés annuels, il s’agit d’'une composante de la variation du
total des passifs de la compagnie. Le tableau suivant présente un rapprochement des différences entre ces deux mesures.

(en millions de dollars) 2016 20157
Incidence des modifications apportées aux méthodes et hypothéses sur les passifs relatifs aux contrats
d’assurance (avant imp6t)? (35) (311)
A déduire : titulaires de contrat avec participation2) 181 30
A ajouter : mesures de la direction3) 234 248
Autres4 (8) (2)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction (avant imp6t) 10 (95)
A déduire : impotd (35) (45)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction (apres impo6t)®) 45 (50)

1) Lanote 10.A de nos états financiers consolidés annuels présente I'incidence avant imp6t des modifications apportées aux méthodes et hypothéses a I'égard des passifs
relatifs aux contrats d’assurance liés aux actionnaires et aux titulaires de contrat avec participation, déduction faite des actifs au titre des cessions de réassurance (avant
imp6t), excluant les modifications des autres passifs et actifs relatifs aux contrats. Le montant présenté au tableau précédent représente l'incidence avant impot liée au

montant présenté a la note 10.A de nos états financiers consolidés annuels.

2) Ajustement en vue d’éliminer 'incidence avant imp6t des modifications des hypothéses et mesures de la direction sur les montants attribués aux titulaires de contrat avec

participation.

3) Ajustement en vue d’inclure I'incidence avant imp6t des mesures prises par la direction sur les passifs relatifs aux contrats d’assurance et les passifs relatifs aux contrats de
placement et qui inclut, par exemple, des changements de prix applicables aux contrats en vigueur, de nouvelles ententes ou des ententes révisées de réassurance

relativement a des affaires en vigueur et des changements significatifs des politiques de placement concernant des actifs soutenant nos passifs.

4) Ajustements en vue d'inclure I'incidence des modifications apportées aux méthodes et hypothéses a I'égard des contrats de placement et des autres passifs relatifs aux

contrats.

5) Incidence fiscale des modifications des hypothéses et des mesures de la direction sur les passifs relatifs aux contrats d’assurance et les passifs relatifs aux contrats de

placement, qui reflete les taux d’'imposition effectifs des territoires ou nous exergons nos activités.

6) Les modifications des hypothéses et les mesures de la direction sont incluses dans le bénéfice net déclaré et le bénéfice d’exploitation net, tandis qu’elles sont exclues du

calcul du bénéfice net sous-jacent, comme le décrit la rubrique « Rendement financier — Résultats d’exploitation consolidés de 2016 — Bénéfice net ».

7) L'incidence sur le bénéfice d’exploitation net s’est traduite par une diminution de 9 M$, qui est présentée a titre d’ajustement servant a obtenir le bénéfice net sous-jacent. Le
montant de 41 M$ lié aux activités de gestion de patrimoine de la Division International de la FSL Etats-Unis comptabilisé au poste Mesures de la direction du tableau

précédent a été inclus dans I'ajustement servant a obtenir le bénéfice d’exploitation net.
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Incidence du change. Plusieurs mesures financiéres sont présentées compte tenu de I'ajustement au titre du change afin d’exclure
l'incidence des fluctuations des taux de change. Ces mesures sont calculées en fonction du taux de change moyen ou du taux de
change de cléture, selon le cas, en vigueur a la date de la période comparative.

Sensibilités aux prix des biens immobiliers. Les sensibilités aux prix des biens immobiliers sont des mesures financieres non
définies par les IFRS pour lesquelles il n’existe aucune mesure définie par les IFRS qui soit directement comparable. Il n’est donc pas
possible de présenter un rapprochement entre ces montants et les mesures définies par les IFRS les plus directement comparables.

Autres. La direction utilise également les mesures financieres non définies par les IFRS suivantes, pour lesquelles il n’existe aucune
mesure financiere définie par les IFRS qui soit comparable : i) les équivalents de primes et de versements SAS, les souscriptions de
titres d’organismes de placement collectif, les souscriptions de parts de fonds gérés, les souscriptions d’assurance-vie et d’assurance-
maladie et le total des primes et versements; ii) I'actif géré, I'actif des organismes de placement collectif, I'actif des fonds gérés, les
autres éléments de I'actif géré et I'actif administré; iii) les taux d’'imposition effectifs sur le bénéfice d’exploitation net et le bénéfice net
sous-jacent; iv) la valeur des affaires nouvelles, qui est utilisée pour mesurer la rentabilité globale estimative des nouvelles
souscriptions et qui est fondée sur des calculs actuariels; v) les sources de bénéfices, qui constituent un autre choix de présentation de
nos comptes consolidés de résultat permettant de dégager et de quantifier les diverses sources de bénéfices. En vertu des régles du
BSIF, le principale organisme de réglementation de la Compagnie, la Compagnie est tenue de présenter ses sources de bénéfices et
vi) le ratio de distribution fondé sur le bénéfice sous-jacent.

Rendement financier

Résultats d’exploitation consolidés de 2016

Sauf indication contraire, tous les facteurs dont il est question dans le présent document et qui ont une incidence sur nos résultats
s’appliquent au bénéfice net déclaré (a la perte nette déclarée), au bénéfice d’exploitation net (a la perte d’exploitation nette) et au
bénéfice net sous-jacent (a la perte nette sous-jacente).

Bénéfice net

Notre bénéfice net déclaré s’est chiffré a 2 485 M$ en 2016, comparativement a 2 185 M$ en 2015. Le bénéfice d’exploitation net s’est
chiffré a 2 487 M$ en 2016, comparativement a 2 253 M$ en 2015. Le bénéfice d’exploitation net sous-jacent s’est chiffré a 2 335 M$,
comparativement a 2 305 M$ en 2015.
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Le tableau suivant présente le rapprochement de nos mesures du bénéfice net ainsi que l'incidence d’autres éléments importants sur
notre bénéfice net pour 2016 et 2015.

(en millions de dollars, apres imp6t) 2016 2015
Bénéfice net déclaré 2485 2185
Certaines couvertures de la FSL Canada ne remplissant pas les conditions requises pour la comptabilité
de couverture (5) 21
Ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions attribués par la MFS 30 (9)
Acquisitions, intégrations et restructurations™ (27) (80)
Bénéfice d’exploitation net? 2487 2253
Incidence des marchés des actions
Incidence des variations des marchés des actions 62 (99)
Incidence du risque de corrélation (11) (29)
Incidence des marchés des actions?) 51 (128)

Incidence des taux d’intérét

Incidence des variations des taux d’intérét 45 )
Incidence des variations des écarts de taux (41) 33
Incidence des variations des écarts de swap 30 29
Incidence des taux d’intérét4 34 65
Augmentations (diminutions) découlant des variations de la juste valeur des biens immobiliers 22 20
Incidence des marchés 107 (43)
Modifications des hypothéses et mesures de la direction 45 9)
Bénéfice net sous-jacent? 2335 2 305

Incidence d’autres éléments importants sur notre bénéfice net :
Eléments relatifs aux résultats®

Incidence des activités de placement liées aux passifs relatifs aux contrats d’assurance 154 164
Mortalité (14) 29
Morbidité (23) -
Credit 64 72
Déchéances et autres comportements des titulaires de contrat (11) (14)
Charges (124) (86)
Autres 39 2

1) En 2016, les montants liés aux acquisitions, intégrations et restructurations se rapportent principalement aux codts relatifs a I'acquisition des affaires d’assurance collective
acquises aux Etats-Unis en 2016 et a l'intégration de Bentall Kennedy et de Ryan Labs en 2015. Ces colits ont été partiellement contrebalancés par un profit hors trésorerie
de 37 M$ découlant de la réévaluation a la juste valeur de notre investissement existant lors de I'acquisition du contréle des activités de la PVI Sun Life au Vietnam, ainsi
que par un profit hors trésorerie découlant de la réévaluation a la juste valeur de notre investissement existant lors de I'acquisition du controle des activités de la PT CIMB
Sun Life en Indonésie, qui a été partiellement contrebalancé par les codts d’acquisition et d’intégration. En 2015, les colts d’acquisition, d’intégration et de restructuration se
composaient d’'un montant de 63 M$ au titre de la fermeture des activités de gestion de patrimoine de la Division International de la FSL Etats-Unis aux nouvelles
souscriptions, ce qui comprend un montant de 41 M$ au titre des modifications des hypothéses et des mesures de la direction visant a refléter les mises a jour des
hypotheses, notamment la consolidation des charges li¢e a la fermeture des activités, ainsi qu'un montant de 17 M$ lié aux acquisitions et intégrations de Bentall Kennedy,
de Prime Advisors Inc. (« Prime Advisors ») et de Ryan Labs, et les colts d’acquisition des affaires d’assurance collective acquises aux Etats-Unis en 2016.

2) Ces éléments constituent des mesures financieres non définies par les IFRS. Se reporter a la rubrique « Utilisation de mesures financiéres non définies par les IFRS » du
présent rapport de gestion.

3) Lincidence des marchés des actions comprend principalement I'incidence des rendements des marchés des actions au cours de la période, déduction faite des couvertures,
qui different des hypotheses les plus probables utilisées pour déterminer nos passifs relatifs aux contrats d’assurance d’environ 2 % par trimestre- L'incidence des marchés
des actions comprend également I'incidence sur le bénéfice du risque de corrélation inhérent a notre programme de couverture, qui correspond a I'écart entre le rendement
des fonds sous-jacents de produits offrant des garanties et le rendement des actifs dérivés servant a couvrir ces garanties.

4) L’incidence des taux d'intérét comprend l'incidence des variations des taux d’intérét qui différent des hypothéses les plus probables, et sur la valeur des instruments dérivés
utilisés dans le cadre de nos programmes de couverture. Notre exposition aux taux d'intérét varie en fonction du type de produit, de la branche d’activité et de 'emplacement
géographique. Etant donné la nature a long terme de nos activités, notre sensibilité aux taux d’intérét a long terme est plus élevée. L'incidence des taux d'intérét comprend
également l'incidence sur le bénéfice des variations des taux de réinvestissement présumés des placements a revenu fixe et des variations des écarts de taux et des écarts
de swap.

5) Les éléments relatifs aux résultats refletent I'écart entre les résultats réels enregistrés au cours de la période de présentation de I'information financiere et les hypothéses les
plus probables prises en compte dans la détermination de nos passifs relatifs aux contrats d’assurance.

Notre bénéfice net déclaré de 2016 et 2015 comprend certains €léments qui ne sont pas, a notre avis, de nature opérationnelle et que
nous avons par conséquent exclus de notre calcul du bénéfice d’exploitation net. Le bénéfice d’exploitation net pour 2016 et 2015
exclut 'incidence nette de certaines couvertures de la FSL Canada qui ne remplissent pas les conditions requises pour la comptabilité
de couverture, les ajustements de la juste valeur de droits a des paiements fondés sur des actions attribués par la MFS ainsi que les
montants liés aux acquisitions, intégrations et restructurations. L’incidence nette de ces éléments est venue réduire le bénéfice net
déclaré de 2 M$ en 2016, comparativement a une réduction de 68 M$ en 2015.

Notre bénéfice net sous-jacent 