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DOCUMENT
D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

RAPPORT ANNUEL 2019

Ce Document d’Enregistrement Universel a été déposé le 19 mars 2020 aupres de I'Autorité des Marchés Financiers
(« AMF »), en sa qualité d’autorité compétente au titre du réglement (UE) n°2017/1129, sans approbation préalable
conformément a larticle 9 dudit réglement. Ce Document d’Enregistrement Universel peut étre utilisé aux fins d’une
offre au public de titres financiers ou de 'admission de titres financiers a la négociation sur un marché réglementé
s’il est complété par une note relative aux titres financiers et le cas échéant, un résumé et tous les amendements
apportés au Document d’Enregistrement Universel. Uensemble alors formé est approuvé par TAMF conformément
au réglement (UE) n°2017/1129.

Le présent Document d’Enregistrement Universel (également appelé le « Rapport Annuel ») intégre (i) tous les éléments
du Rapport Financier Annuel mentionné au | de l'article L.451-1-2 du Code monétaire et financier ainsi qu’a larticle
222-3 du Reglement Général de 'AMF (une table de concordance entre les éléments mentionnés a larticle 222-3 du
Réglement Général de VAMF et les rubriques correspondantes du présent Document d’Enregistrement Universel figure
en page 482 du présent Document d’Enregistrement Universel), (i) toutes les mentions obligatoires du rapport de gestion
du Conseil d’Administration a '’Assemblée Générale d’AXA du 30 avril 2020, établi conformément aux articles L.225-100
et suivants du Code de commerce (les éléments du présent Document d’Enregistrement Universel correspondant a ces
mentions obligatoires ont été arrétés par le Conseil d’Administration d’AXA et sont référencés dans la table de concordance
figurant en page 476 du présent Document d’Enregistrement Universel), et (iii) toutes les mentions obligatoires du
rapportsur le gouvernement d’entreprise prévu aux articles L.225-37 et suivants du Code de commerce (les éléments du
présent Document d’Enregistrement Universel correspondant a ces mentions obligatoires ont été arrétés par le Conseil
d’Administration d’AXA et sont référencés dans la table de concordance figurant en page 477 du présent Document
d’Enregistrement Universel). La table de concordance figurant en page 478 du présent Document d’Enregistrement
Universel indique a quels points des annexes 1 et 2 du reglement délégué (UE) 2019/980 les informations présentées
dans ce Document d’Enregistrement Universel correspondent.

INFORMATIONS PRELIMINAIRES CONCERNANT LE RAPPORT ANNUEL

Sauf mention contraire, dans le présent Rapport Annuel (i) la
« SOCIété », « AXA » et « AXA SA » désignent AXA, société anonyme
de droit francais et société mére cotée du Groupe AXA et (ii) le
« Groupe AXA », le « Groupe » et « nous » désignent AXA SA et ses
filiales consolidées directes et indirectes.

Les actions de la Société sont désignées dans le présent Rapport
Annuel comme les « actions », les « actions ordinaires », les « actions
AXA » ou les « actions ordinaires AXA ». Le principal marché de
cotation des actions AXA est le marché réglementé Euronext a
Paris (Compartiment A), désigné dans le présent Rapport Annuel
comme « Euronext Paris ».

Les comptes consolidés du Groupe et les notes v afférentes sont
établis conformément aux normes IFRS (International Financial
Reporting Standards) (les « Etats Financiers consolidés ») et sont
publiés en euros (« Euro », « euro », « EUR » ou « € »).
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Sauf mention contraire, tous les montants indiqués dans le
présent Rapport Annuel sont (i) exprimés en euros, les taux de
change applicables étant détaillés en page 31 du présent Rapport
Annuel et (i) sont indiqués en millions a des fins de commodité.
Ces montants peuvent avoir été arrondis. Des différences liées aux
arrondis peuvent exister, y compris pour les pourcentages.

En cas de renvoi vers un site Internet dans le présent Document
d’Enregistrement Universel, le contenu de ce site Internet
ne fait pas partie du Document d’Enregistrement Universel.
A l'exception des informations, documents et autres éléments
expressément incorporés par référence dans le présent Document
d’Enregistrement Universel, aucune information, document ou
élément provenant du site Internet de la Société (www.axa.com)
ou de toute autre source ne fait partie du présent Document
d’Enregistrement Universel.



Cette page a été laissée blanche intentionnellement.
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Avertissement relatif aux déclarations prospectives et
a I'utilisation des soldes intermédiaires de gestion financiers

(non-GAAP financial measures)

Le présent Rapport Annuel peut contenir des déclarations
portant sur des événements futurs, des tendances, des projets,
des attentes ou des objectifs ainsi que d’autres déclarations
prospectives portant sur l'activité future, la situation financiere,
les résultats, la performance et la stratégie du Groupe.
Cesdéclarations prospectives n'énoncent pas des faits historiques
et peuvent contenir les termes « peut », « va », « devrait »,
«continue », «vise », « estime », « projette », « croit », « envisage »,
« attend », « prévoit », « cherche » ou « anticipe » ou des termes
de sens similaire. Ces déclarations se fondent sur les opinions et
hypotheses de la Direction a la date du présent Rapport Annuel et
comportent, par nature, des risques et des incertitudes, identifiés
ou non ; par conséquent, il convient de ne pas y accorder une
importance excessive. La situation financiere, les résultats,
la performance ou les événements réellement observés peuvent
différer significativement de ceux indiqués dans, ou induits par,
ces déclarations prospectives, en raison d’un certain nombre de
facteurs, comprenant notamment 'environnement économique
et politique et la situation concurrentielle, les conditions de
marché et leur évolution, notamment la fluctuation des taux
de change et des taux d’intérét, la fréquence et la gravité des
sinistres assurés et l'augmentation des frais de sinistres, le niveau
et 'évolution de la mortalité et de la morbidité, les niveaux de
rétention des portefeuilles de contrats, les changements en
matiere législative, réglementaire et normative, 'impact des
acquisitions et des cessions, y compris les problématiques
d’intégration et les mesures de réorganisation y afférentes et,
d’'une maniére générale, les facteurs de compétitivité, dans
chacun des cas, a léchelle locale, régionale, nationale et/ou
mondiale. La survenance d’événements catastrophiques, en ce
compris les catastrophes liées aux conditions météorologiques,
aux épidémies ou aux actes de terrorisme, pourrait avoir comme
conséquence d’accroitre 'occurrence et/ou la matérialité de
certains de ces facteurs. Une description de certains facteurs,
risques et incertitudes importants susceptibles d’influer sur
les activités et/ou les résultats du Groupe figure en Partie 4 -
« Facteurs de risque et gestion des risques » du présent

(1) Anciennement AXA Equitable Holdings, Inc.

Rapport Annuel. AXA ne s'engage en aucune fagon a publier une
mise a jour ou une révision de ces déclarations prospectives, que
ce soit pour refléter de nouvelles informations, des événements
ou circonstances futurs ou pour toute autre raison, sous réserve
des exigences législatives et réglementaires applicables.

Outre les Etats Financiers consolidés, le présent Rapport Annuel
fait référence a des soldes intermédiaires de gestion financiers,
ou indicateurs alternatifs de performance, utilisés par la Direction
pour analyser les tendances opérationnelles, la performance
financiere et la situation financiére du Groupe et fournir aux
investisseurs des informations complémentaires que la Direction
juge utiles et pertinentes en ce qui concerne les résultats
du Groupe. De maniere générale, ces soldes intermédiaires
de gestion financiers ne renvoient pas a des définitions
standardisées et ne peuvent par conséquent étre comparés a des
indicateurs ayant une dénomination similaire utilisés par d’autres
sociétés. En conséquence, aucun de ces soldes intermédiaires
de gestion financiers ne doit étre pris en compte isolément ou
en remplacement des Etats Financiers consolidés qui figurent
en Partie 5 - « Ftats Financiers consolidés » du présent Rapport
Annuel. Les soldes intermédiaires de gestion financiers utilisés
par le Groupe sont définis dans le Glossaire figurant en Annexe V
du présent Rapport Annuel.

Les résultats du segment Ftats-Unis sont établis conformément
aux normes IFRS et ne constituent pas, et ne sauraient étre
considérés comme constituant, les résultats d’Equitable
Holdings, Inc. (« EQH ») W (incluant AB) établis conformément
aux normes comptables américaines (U.S. GAAP). En tant que
société cotée sur le New York Stock Exchange, EQH publie
l'information financiére la concernant, établie selon les normes
comptables américaines, conformément aux regles de ['U.S.
Securities and Exchange Commission (la « SEC »). Pour de plus
amples informations sur les résultats financiers d’EQH, et toute
autre publication relative a EQH, veuillez consulter le site Internet
de la SEC (www.sec.gov).

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 3




AN

///%

Message du Président

En 2019, AXA a démontré sa capacité a atteindre ses objectifs
opérationnels, tout en achevant des transformations majeures, en
accord avec son plan stratégique Ambition 2020.

AXA a réalisé une performance opérationnelle remarquable pendant
cette année. Le chiffre d’affaires du Groupe a cr(i de +5 % de maniere
organique, soutenu par le dynamisme de ses segments préférés, les
lignes commerciales dommages, la santé et la prévoyance. Ceci a été
atteint tout en sécurisant un haut niveau de profitabilité technique.

De maniére simultanée, AXA a progressé significativement dans
sa transformation. La cession des activités d’assurance vie et de
gestion d’actifs aux Etats-Unis est désormais achevée. Le Groupe a
maintenant le plein controle de ses activités dommages en Chine -
un marché dans lequel nous sommes désormais le plus grand acteur
étranger. AXA a poursuivi sa simplification géographique, en cédant
notamment ses opérations d’assurance en Ukraine et ses activités
bancaires en Belgique. L'intégration d’AXA XL dans le Groupe a
progressé rapidement. Début 2020, AXA a annoncé la vente de ses
activités d’assurance et de gestion d’actifs en Europe centrale et
orientale (Pologne, République Tcheque et Slovaquie).

Grace a ces efforts, AXA est en bonne voie pour atteindre les objectifs
du plan Ambition 2020.

Je suis particulierement satisfait de ce que, tout en réalisant cette
bonne performance économique, AXA a renforcé son réle moteur
sur les sujets de société.

Afin d’accroitre sa contribution a la lutte contre le changement
climatique, un risque clef pour les assureurs, AXA a doublé ses objectifs
d’investissements verts, a 24 milliards d’euros ; lancé les « obligations
de transition », une nouvelle classe d’actifs ; resserré ses politiques
concernant le charbon, en tant qu’investisseur comme en tant
qu’assureur. Parce que contrecarrer le changement climatique est
un défi collectif, AXA a rejoint des coalitions, comme UAlliance Net
Zero Asset Owner, et conclu de nouveaux partenariats, par exemple
avec le C40, le groupe des plus grandes villes du monde.

Alors que s’établit le consensus sur le fait que ['assurance est une
condition de la croissance et de la prospérité, AXA assure désormais
18,6 millions de clients émergents dans 9 pays en développement,
soit un quasi-doublement en un an. Dans les marchés développés,
AXA développe des solutions de prévoyance de pointe pour les
nouvelles formes de travail de '’économie numérique.

Le score d’AXA au Dow Jones Sustainability Index a atteint 83 % en
2019, en hausse de 4 points par rapport a 'année derniére, avec des
progres dans toutes les dimensions du classement. Par conséquent,
AXA est désormais classé 3™ assureur le plus responsable, en
progression de deux places.

Enfin, je souhaiterais adresser mes remerciements les plus chaleureux
a tous les collaborateurs, agents et partenaires d’AXA pour leur
dévouement a notre société et leur engagement au cours de l'année
2019. En mon nom et en celui de tous les membres du conseil
d’administration, j'exprime notre confiance a Thomas Buberl et aux
membres du Comité de Direction pour atteindre les objectifs du plan
Ambition 2020 et préparer le futur d’AXA.

Denis Duverne
Président du Conseil d’Administration
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« 2019 : bonne exécution
stratégique et solide
performance opérationnelle »
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Message du Directeur Général

Alors que des incertitudes croissantes traversent le monde, amplifiant
et transformant les besoins de protection, notre role d’assureur devient
plus pertinent que jamais. Face aux changements profonds qui
suscitent de l'inquiétude, notre mission est d’agir comme stabilisateur,
en aidant chaque individu et chaque organisation a surmonter ces
difficultés et en agissant pour le bien collectif.

En 2019, notre Groupe a continué sa transformation pour étre préparé
aux défis de l'avenir, et pour accroitre notre capacité a aider nos clients
en toute circonstance. Nous avons généré de la croissance sur tous nos
segments cibles (santé, prévoyance, dommages entreprises), qui sont
précisément les domaines dans lesquels nous avons l'opportunité de
répondre a ces besoins grandissants. Nous avons terminé la cession
de nos activités vie et gestion dactifs aux Etats-Unis, réalisant ainsi la
transformation de notre profil de risque en réduisant notre exposition
a la volatilité des marchés financiers au profit d’'un recentrage sur les
risques techniques. Dans le méme temps, nous avons bien avancé dans
l'intégration opérationnelle d’AXA XL, renforcant notre place de leader
mondial de l'assurance dommage des entreprises, que nous pouvons
assurer contre tous les risques, n'importe ou, quelle que soit leur taille.

Nous avons également continué a simplifier le périmétre du Groupe,
notamment en cédant nos activités d’assurance en Ukraine et nos
activités bancaires en Belgique, et en annongant la cession de nos
activités en Europe centrale et orientale, tout en nous concentrant sur
nos géographies porteuses, telles que la France et 'Europe, ol nous
confortons nos positions, mais aussi l'Asie et les Etats-Unis. Ainsi, nous
avons finalisé l'acquisition de la participation résiduelle de 50 % d’AXA
Tianping pour renforcer notre position en Chine, devenant par la méme
occasion, le premier assureur étranger en dommages. Nous avons
également poursuivi nos efforts d’innovation dans le domaine de la
santé en nous associant avec des réseaux de cliniques pour proposer
des offres intégrées d’assurance et de prestation de soins dans les pays
émergents. En partenariat avec ING, nous avons également lancé une
plateforme digitale innovante pour offrir des solutions d’assurance
simplifiées et ainsi mieux répondre aux attentes de nos clients.

(1) Net Promoter Score.
(2)  Employee Net Promoter Score.

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 5

Enfin, AXA a continué de tenir son réle de contributeur de solutions
pensées pour répondre aux grands problemes auxquels font face
nos sociétés. En 2019, nous avons encore davantage utilisé notre
expertise et notre poids économique pour participer a la lutte
contre le changement climatique en prenant une série de nouveaux
engagements pour accélérer notre contribution vers une économie
bas-carbone et plus résiliente.

Pour résumer, notre stratégie Focus and Transform porte ses fruits, a
travers notamment une augmentation de la satisfaction des clients
(75 % des activités d’AXA avec un NPS® supérieur ou égal a la moyenne
du marché local, contre 54 % en 2018) et une bonne performance
opérationnelle. Les profits du Groupe ont progressé, notamment dans
nos géographies et segments cibles, atteignant un résultat opérationnel
record de 6,5 milliards d’euros.

Année apres année, le dynamisme de notre croissance organique
se poursuit : notre chiffre d’affaires augmente de 5 %, a 104 milliards
d’euros. Avec un résultat opérationnel par action en hausse de 5 %,
une rentabilité courante des capitaux propres qui séleve a 16 %, une
génération de flux de trésorerie disponible a 6,3 milliards d’euros et
un ratio de solvabilité en hausse de 5 points malgré l'environnement
de taux bas, a 198 %, nous avons atteint tous nos objectifs financiers,
ce qui conforte la trajectoire de notre plan stratégique Ambition 2020.

Je tiens a remercier chaleureusement tous nos clients pour leur
confiance : ils sont au coeur de ce que nous faisons, leur satisfaction
est notre objectif et notre récompense, et les servir au quotidien notre
fierté.

Je souhaite également remercier toutes les équipes d’AXA, ainsi que
les agents et partenaires qui sont essentiels pour ces bons résultats.
Je me réjouis que la satisfaction de nos collaborateurs, mesurée par
le e-NPS@, ait augmenté en 2019. Je mesure pleinement et salue leur
dévouement sans faille, leurs efforts et leur engagement. Ensemble,
nous transformons AXA pour en faire un leader de l'assurance toujours
plus simple et plus soucieux de ses clients.

Thomas Buberl
Directeur Général




AXA aujourd’hui

m AXA protege les particuliers et les entreprises a travers le monde
et crée de la valeur en identifiant, mutualisant et gérant une large
variété de risques.

m D’une mutuelle de 'Ouest de la France a l'origine, AXA est devenu en
a peine 30 ans un leader mondial de I’assurance.

m Le Groupe a transformé son profil de risque, réduisant son
exposition aux risques financiers, notamment grace a la cession
totale de son activité américaine d’'assurance vie, épargne, retraite et
de gestion d’actifs, pour se recentrer sur les risques assurantiels avec
l'acquisition du Groupe XL. AXA accélere sur l'assurance dommages,
la santé et la prévoyance, des activités moins sensibles aux marchés
financiers.

m AXA est un leader responsable et a lancé en 2019 une nouvelle
phase de sa stratégie climat pour accélérer sa contribution vers une
économie bas-carbone et plus résiliente.

m Le Groupe est reconnu pour ses résultats solides et la croissance
du dividende servi a ses actionnaires.
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Chiffre # Croissance dans nos segments cibles

d’affaires IS EG:I

104 mae uz% =

@+ 5 % DOMMAGES SANTE PREVOYANCE
ENTREPRISES

32 14 % 16
du chiffre du chiffre du chiffre
d’affaires d’affaires

d’affaires

®+7% @+6% ®+4%

7 Et nos principales géographies ™

FRANCE EUROPE ASIE &

AXA XL
INTERNATIONAL

26« 354 17 « 194

du chiffre du chiffre du chiffre du chiffre

d’affaires d’affaires d’affaires d’affaires

) +4 % () +4 % (7)+5% () +10%

Résultat
opérationnel >

FRANCE EUROPE ASIE & AXA XL
° Md€ INTERNATIONAL

1,7 mae 2 ,5 Mde€ 1,7 mae 0,5 Mde€

(1) Pourcentages excluant la contribution du segment Etats-Unis.

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 7




Orientations stratégiques

Plusieurs tendances de fond ont impacté le secteur de
l'assurance ces derniéres années : un environnement financier
marqué par des taux d’intérét bas mettant en difficulté les
activités d’assurance vie et de prévoyance, une concurrence
accrue avec des acteurs d’autres secteurs que l'assurance
bouleversant le marché, un durcissement de la législation et de
la réglementation ainsi qu'une mutation des comportements des
clients et de leurs attentes. La nature, la fréquence et la volatilité
des risques évoluent défavorablement notamment sous l'effet
du changement climatique et des catastrophes naturelles, de
[‘évolution des technologies et de l'interconnexion des entreprises
a ’échelle mondiale qui augmentent les risques liés a la chaine
d’approvisionnement et a l'interruption de lactivité.

Afin de répondre a ces évolutions et saisir les nouvelles opportunités
quien découlent, AXArepense et élargit constamment ses produits
et services, avec pour ambition de devenir un véritable partenaire
pour ses clients. En passant d’une approche de pur porteur de
risques a une logique basée sur un réseau d’écosystemes, le
Groupe se diversifie progressivement vers 'univers des services :
AXA compléte ainsi ses couvertures assurantielles traditionnelles
par des services additionnels, permettant aux clients de tirer
davantage parti de leur relation avec leur assureur et de mieux
comprendre et réduire leurs risques.

Suite a sa transformation initiée en 2018 avec le rééquilibrage
de son profil vers plus de risques techniques via l'acquisition du
Groupe XL, AXA a cette année inscrit ses efforts dans la continuité
des changements audacieux entrepris : le Groupe a réduit son
exposition aux risques financiers via la cession du solde de sa
participation dans Equitable Holdings, Inc. en 2019, et le Groupe
a progressé dans lintégration d’AXA XL. AXA est resté fidele
a ses priorités stratégiques d’Ambition 2020 en continuant a
se concentrer sur ses segments cibles, c'est-a-dire l'assurance
dommages des entreprises, la santé et la prévoyance, le Groupe
ayant développé davantage de services additionnels a l'assurance
pour élargir son role dans 'écosysteme de la santé, notamment
en ouvrant des cliniques de soins primaires au Mexique via sa
Jjoint-venture avec Keralty, ou encore en Egypte ol AXA posséde
des centres de diagnostic et des centres de soins primaires.
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En Asie, AXA a finalisé 'acquisition de la participation résiduelle
de 50 % d’AXA Tianping en Chine et a mis en place les premiers
fondements de sa stratégie santé en Chine via le recrutement
d’experts santé, la création d’un nouveau portefeuille de produits
et de services ainsi que le développement ambitieux de sa
distribution. Au-dela de la Chine, le Groupe a mis l'accent sur
la croissance dans ses pays clés (le Japon et Hong Kong) ainsi
que dans ses pays a fort potentiel de croissance (I'Indonésie,
la Thailande et les Philippines) grace a la transformation de
la distribution en agence et 'lamélioration de ses solutions
d’assurance et de services.

La satisfaction client est un pilier essentiel de la stratégie d’AXA
et le Groupe a orienté et accéléré ses efforts vers la mise en
ceuvre d’une culture et d’opérations orientées vers les besoins
du client. Les entités du Groupe ont mis en place un vaste plan
d’actions combinant des actions de long-terme dont 'impact
sur la satisfaction client se manifestera au-dela de 'année 2019
(par exemple, la revue des parcours clients et de la gestion
des sinistres), et des actions a plus court terme incluant le
réajustement des processus et outils afin d’étre en meilleure
adéquation avec l'expérience client.

Le Groupe a réaffirmé ses objectifs financiers du plan Ambition
2020, avec pour cible une rentabilité courante des capitaux
propres comprise entre 14 % et 16 % et un taux de distribution
du dividende compris entre 50 % et 60 % du résultat courant.
Par ailleurs, le Groupe confirme son objectif de ratio de
Solvabilité Il entre 170 % et 220 % couplé a un taux annuel moyen
du bénéfice par action (récurrent) de 3% a 7 % entre 2015 et 2020.

Enfin, AXA a entrepris une série d’initiatives pour faire face aux
défis sociaux et environnementaux dans le but de construire un
projet créateur de valeur et porteur de sens pour ses clients et
ses partenaires, ses collaborateurs et ses actionnaires, et pour
la société au sens large. Avec la conviction qu’AXA peut avoir un
impact a la fois social et commercial fort, tout en apportant du
sens a ses clients et ses collaborateurs, le Groupe continue de
mettre en avant ses objectifs en termes de diversité et d’inclusion,
et sa politique ambitieuse en termes de responsabilité
d’entreprise.



Une création de valeur durable

NOUS IDENTIFIONS,
EVALUONS ET
MUTUALISONS

LES RISQUES. NOUS
ASSURONS AINSI UNE
MEILLEURE STABILITE
SOCIALE ET AIDONS
NOS CLIENTS A GERER
LEURS RISQUES.

NOUS REPONDONS
AUX ENGAGEMENTS
PRIS AUPRES DE NOS
PARTIES PRENANTES
(CLIENTS, PARTENAIRES,
INVESTISSEURS)

ET REINVESTISSONS
UNE PARTIE DE NOS
RESULTATS.

prévoyance

Sen; Gestion
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Clients / Reglement / pesS?

NOUS CREONS
DES PRODUITS

ET DES SERVICES
D’ASSURANCE
PERMETTANT A NOS
CLIENTS DE NOUS
TRANSFERER LEURS
RISQUES.

NOUS GERONS,
EN INVESTISSEUR
RESPONSABLE,
DES ACTIFS POUR
LE COMPTE DE NOS
CLIENTS ET DE NOS
ACTIONNAIRES.




Résultats annuels 2019

Rentabilité
[ )
I =
DOMMAGES SANTE PREVOYANCE
Ratio combiné Ratio combiné Ratio combiné

96,4 % 94,1 93,2 %

Solidité financiére

7 Capitaux propres 7J Taux d’endettement
32%
29 %
69,9 mae
2018 2019 2018 2019

Dividende (en euros par action)

1,43®
116 1,26 1,34
’ Taux de distribution
(V)

1 ; (y 52 %
O 50 % = 60 %
2019 versus 2018 Fourchette cible

2016 2017 2018 2019

(1) Dividende proposé, soumis au vote des actionnaires lors de [Assemblée Générale du 30 avril 2020.
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Ambition 2020

Résultat opérationnel
par action

D%

2015-2019 TCAM®@

259 €
240¢ 248€

2015 2016 2017 2018 2019
J%-1%
TCAM W@
ROE courant

16,0 %

13.5% 14,5 % 14,4 %
9 0

2016 2017 2018 2019

145%-16 %

Fourchette cible

(1) Tauxde croissance annuel moyen.

Cash flows opérationnels
disponibles

25 mae

Cumulatif 2016-2019

1

2016 2017 2018 2019

28-32 mae

Cumul Ambition 2020

Ratio de Solvabilité 11

197% 205% 939  198%

2016 2017 2018 2019

170 %-220 %

Fourchette cible
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LE GROUPE
1.1 CHIFFRES CLES

AXA SAest la holding de téte du Groupe AXA, leader mondial de l'assurance, avec un total dactifs de 781 milliards d’euros au 31 décembre 2019.

AXA opere principalement a travers cing zones géographiques : France, Europe, Asie, AXA XL et International (incluant le Moyen-Orient,
lAmérique latine et 'Afrique).

Les principales activités sont : Vie, Epargne, Retraite ; Dommages ; Santé et Gestion d’actifs. En outre, le Groupe est composé de
nombreuses sociétés exercant des activités non opérationnelles et bancaires.

1.1 CHIFFRES CLES

# ndicateurs IFRS

Les indicateurs IFRS présentés ci-aprés sont tirés des Etats Financiers consolidés d’AXA pour l'exercice clos le 31 décembre 2019.

Le tableau présenté ci-aprés nest qu’un résumé. Il doit étre lu avec les Etats Financiers consolidés pour lexercice clos le 31 décembre 2019
qui figurent en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

(En millions d’euros) m 2018 2017

Données du compte de résultat
Chiffre d’affaires 103532 102 874 98 549
Résultat net consolidé part du Groupe 3857 2140 6209

(En millions d’euros sauf les données par action) m 2018 2017

Données du bilan

Total actif 780878 930695 870128
Capitaux propres part du Groupe 69 897 62428 69611
Capitaux propres par action @ 26,6 23,4 26,1
Dividende par action 1,43 1,34 1,26

(a) Lecalcul des capitaux propres du Groupe par action est établi sur la base du nombre d’actions en circulation ¢ la cléture de chaque période présentée. Les actions détenues
par AXA et ses filiales (les titres d’autocontréle) sont déduites pour le calcul du nombre d’actions en circulation. Les dettes a durée indéterminée sont exclues des capitaux
propres pour ce calcul.

(b) Undividende annuel est généralement payé chaque année au titre de ['exercice précédent apres [Assemblée Générale annuelle (AG) (qui se tient habituellement en avril ou
mai) et avant le mois de septembre de cette méme année. Les dividendes présentés dans ce tableau se rapportent d 'année de ['exercice cléturé et non a l'année au cours
de laquelle ils sont déclarés et payés. Un dividende de 1,43 euro par action sera proposé a ['/AG qui se tiendra le 30 avril 2020. Sous réserve du vote de ['AG, le dividende sera
mis en paiement le 13 mai 2020, la date de détachement du dividende étant fixée au 11 mai 2020.
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# ndicateurs d’activité et de résultats

Le tableau ci-dessous présente les principaux indicateurs d’activité et de résultats. Ils doivent étre lus avec la Section 2.3 « Rapport
d’activité » et le Glossaire figurant en Annexe V du présent Rapport Annuel.

(En millions d’euros, sauf pourcentages) m 2018 2017

Dommages - Chiffre d’affaires 48817 35320 31763
Dommages - Ratio combiné @ 96,4 % 97,0 % 96,3 %
Santé - Chiffre d’affaires 14000 13056 12 403
Santé - Ratio combiné @ ©) 94,1 % 94,4 % 94,7 %
Volume des affaires nouvelles (APE) 6029 6631 6470
Valeur des affaires nouvelles (VAN) 2542 2607 2787
Résultat opérationnel part du Groupe @ 6451 6182 6002
Résultat courant part du Groupe 6844 6489 6457

(a) Indicateurs Alternatifs de Performance. Pour de plus amples informations, veuillez vous reporter a la Section 2.3 « Rapport d'activité » et au Glossaire figurant en Annexe V
du présent Rapport Annuel.
(b) En raison de la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. le 31 mars 2019, la contribution d’EQH est exclue du calcul des ratios combinés Santé en 2019.

# Actifs sous gestion

Le tableau suivant présente le montant total des actifs gérés par les filiales d’AXA, tant pour compte propre que pour compte de tiers :

Au 31 décembre

(En millions d’euros) m 2018 2017

Pour AXA:

Compte propre 576183 633 854 612 606
Actifs en représentation de contrats dont le risque financier est supporté par lassuré

(contrats en unités de compte) 72660 160176 175003
Sous-total 648 843 794 030 787 609
Pour compte de tiers @ 320517 629814 650923
TOTAL ACTIFS GERES 969 360 1423 844 1438532

(a) Incluant les actifs gérés pour le compte des Mutuelles AXA.

La baisse des actifs sous gestion en 2019 versus 2018 est liée a la Pour de plus amples informations sur les segments d’activité
cession d’Equitable Holdings, Inc., incluant sa filiale de gestion du Groupe AXA, veuillez vous reporter a la Section 2.3 « Rapport
d’actifs (AB). d’activité » et a la Note 3 « Compte de résultat sectoriel » en Partie 5

Pour de plus amples informations sur le chiffre d’affaires d’AXA par - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

segment d’activité, veuillez vous reporter a la Note 21 « Information
sectorielle » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent
Rapport Annuel.
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# Dividendes et politique de distribution

Les dividendes versés par la Société sont payés en euros. Les
distributions futures de dividendes dépendront d’un certain
nombre de facteurs, notamment des résultats réalisés par la
Société, de sa situation financiére consolidée, des exigences
de capital et de solvabilité applicables, des conditions de
marché ainsi que de l'environnement économique général. La
proposition de paiement des dividendes soumise a 'approbation
de ’Assemblée Générale des actionnaires d’AXA est arrétée par
le Conseil d’Administration.

AXA détermine sa politique de distribution de dividendes sur
la base de son résultat courant consolidé diminué de la charge
financiere sur les dettes a durée indéterminée. Depuis 2018, AXA
vise un objectif de distribution d’un dividende de l'ordre de 50 %

a 60 % de ce montant (ce qui représente une augmentation par
rapport a la précédente fourchette indicative de 45 % a 55 %). Le
dividende proposé par le Conseil d’Administration pour une année
donnée pourrait considérablement varier en fonction de divers
facteurs (tels que décrits ci-dessus) susceptibles, d’'une année a
l'autre, d’affecter cet objectif de distribution. Lors de l'examen du
dividende a payer pour une année donnée, la Direction sefforce de
concilier (i) la gestion prudente du capital, (ii) le réinvestissement
des résultats passés en vue de soutenir le développement de
lactivité et (iii) l'attractivité du dividende pour les actionnaires.

Il sera proposé aux actionnaires lors de 'Assemblée Générale du
30 avril 2020 d’approuver le paiement d’un dividende de 1,43 euro
par action au titre de l'exercice 2019.

Le tableau suivant présente les dividendes approuvés et payés au titre des cing derniers exercices :

Dividende net  Dividende ouvrant Dividende brut

Distribution Nombre d’actions paraction  droit a abattement par action

Exercice (en millions d’euros) (au 31 décembre) (en euros) (en euros) (en euros)
2015 2669 2426458 242 1,10 ® 1,10® 1,10 ®
2016 2813 2425149130 1,16 1,169 1,169
2017 3056 2425235751 1,269 1,269 1,269
2018 3249 2424916 626 1,34 1,34 @ 1,34 @
2019 34571 2417695123 1,430 1,430 1,430

(a) Proposition devant étre présentée a [/Assemblée Générale du 30 avril 2020.

(b) Cedividende a ouvert droit a un abattement de 40 % applicable aux personnes physiques résidentes fiscales en France, soit 0,44 euro par action pour l'exercice 2015.

(c) Cedividende a ouvert droit a un abattement de 40 % applicable aux personnes physiques résidentes fiscales en France, soit 0,46 euro par action pour l'exercice 2016.

(d) Cedividende brut a été soumis a un prélévement forfaitaire unique liquidé au taux global de 30 %, sauf option pour le baréme progressif de ['impot sur le revenu qui avait
dans ce cas vocation a s‘appliquer & l'ensemble des revenus du capital pergus en 2018. En cas d’option pour le baréme progressif, cette option a ouvert droit d 'abattement
proportionnel de 40 % prévu au 2° du 3 de larticle 158 du Code général des impdts, soit 0,50 euro par action pour l'exercice 2017.

(e) Cedividende brut a été soumis a un prélévement forfaitaire unique liquidé au taux global de 30 %, sauf option pour le baréme progressif de ['impot sur le revenu qui avait
dans ce cas vocation a s'appliquer a l'ensemble des revenus du capital percus en 2019. En cas d’option pour le baréme progressif, cette option a ouvert droit a l‘abattement
proportionnel de 40 % prévu au 2° du 3 de larticle 158 du Code général des impdts, soit 0,54 euro par action pour ['exercice 2018.

(f) Proposition faite d [Assemblée Générale du 30 avril 2020. Ce dividende brut sera soumis de plein droit @ un prélevement forfaitaire unique liquidé au taux global de 30 %,
sauf option expresse et irrévocable pour le bareme progressif de l'impét sur le revenu qui aurait dans ce cas vocation a s‘appliquer @ l'ensemble des revenus du capital
percus en 2020. En cas d'option pour le bareme progressif, cette option ouvrira droit a l'abattement proportionnel de 40 % prévu au 2°du 3 de article 158 du Code général
des impats, soit 0,57 euro par action pour l'exercice 2019.

Les dividendes se prescrivent dans un délai de cing ans. Passé ce délai, ils sont versés au Trésor Public.

Pour plus d’informations sur la distribution de dividendes d’AXA, vous pouvez vous reporter a la Note 29.4 « Autres éléments : restriction
aux distributions de dividende aux actionnaires » de la Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » ainsi qu’a la Section 6.3 « Informations
générales - Statuts - Dividendes » du présent Rapport Annuel.
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# Notations

La solidité financiere, la dette ou la performance de la Société et
de certaines de ses filiales d’assurance est notée par des agences
de notation reconnues. Les notations présentées ci-apres peuvent
étre révisées ou retirées a tout moment par les agences de notation
quiles attribuent et ce a leur entiére discrétion. Les notations du
risque de contrepartie sont destinées a refléter la capacité d’AXA
a respecter ses obligations de paiement et peuvent ne pas refléter
limpact potentiel de tous les risques sur la valeur des titres AXA.
Une notation ne constitue pas une recommandation d’acheter,

LE GROUPE
1.1 CHIFFRES CLES

de vendre ou de détenir des titres. Aucune de ces notations ne
doit étre interprétée comme une indication ou une prévision de la
performance passée ou future des titres AXA, de méme qu’aucune
de ces notations ne devrait fonder une décision d’investir dans
des titres de la Société. La Société ne s'engage en aucune facon
a maintenir ses notations, et n’est en aucun cas responsable de
l'exactitude ou de la fiabilité des notations présentées ci-apres. La
signification d’une notation peut varier d’une agence a une autre.

NOTATIONS DE LA SOLIDITE FINANCIERE ET DU RISQUE DE CONTREPARTIE

Ala date du présent Rapport Annuel, les principales notations de la Société et de ses principales filiales d’assurance sont les suivantes :

Notation de la solidité financiére

(Insurer financial strength rating)

Notation du risque de contrepartie

Principales
filiales Dette court
Datedela d’assurance Dette senior terme de
Agence derniérerevue d’AXA Perspective dela Société Perspective laSociété
S&P Global 24 juillet 2019 AA- Stable A Stable A-l
Ratings
Fitch Ratings 10 décembre 2019 AA- Positive A Positive F1
Moody’s Investors 5avril 2019 Aa3 Stable A2 Stable P-1
Service
NOTATIONS SOCIETALES développement durable. Le Groupe se classe généralement

Les performances sociale, sociétale, environnementale et de
gouvernance d’AXA sont évaluées par de nombreux acteurs, y
compris des investisseurs, des courtiers, des agences de notation
spécialisés sur le marché de l'investissement socialement
responsable (ISR) et des organismes spécialisés dans le

parmi les plus performants de son secteur et est inclus dans les
principaux indices d’investissements responsables internationaux:

m DJSIWorld et DJSI Europe (basés sur Iétude Standard & Poor’s) ;

m Euronext Vigeo, World 120, Eurozone 120 et France 20 (basés
sur la recherche Vigeo Eiris) ;

B FTSE4GOOD (basé sur la recherche FTSE Russell).

Les principales notations sociétales du Groupe AXA sont détaillées ci-dessous (toutes les notations ne sont pas mises a jour annuellement) :

Agence/Organisation

Scores & notations

Standard & Poor’s
Dow Jones Sustainability Index @

Vigeo Eiris

FTSE ESG

Sustainalytics

CDP

MSCI

UN Principles for Responsible Investment

83/100 - Moyenne du secteur : 47/100
Percentile ranking : 97th

69/100 - Leader du secteur
43/5

86/100 - Rang 2/145 du secteur
A-

AAA

A+

(a) Note:le Dow Jones Sustainability Index est un indicateur de performance de référence pour AXA, sa méthodologie sert de base pour l'outil d’évaluation de la performance
en matiére de responsabilité d’entreprise du Groupe depuis 2010 et est une des mesures de performance utilisée pour calculer les attributions d’actions de performance
(Performance Shares) depuis 2016.
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INFORMATIONS CONCERNANT LES AGENCES DE NOTATION EXTRA-FINANCIERES

Standard & Poor’s. Depuis cette année, les équipes de Robecosam
ont rejoint Standard & Poor’s. Selon la méme méthodologie que
les années précédentes, 'agence de notation spécialisée évalue
4 500 entreprises dans le monde utilisant des critéres qui sont
a la fois spécifiques aux secteurs évalués et ayant un impact
financier important. www.robecosam.com/csa/

Il est important de noter que le Dow Jones Sustainability Index
sert, d’une part, de base a l'outil interne d’évaluation du Groupe
en matiére de responsabilité d’entreprise depuis 2010 et, d’autre
part, constitue l'un des indicateurs de performance permettant
de calculer lattribution de long-term incentives (attributions de
performance) a certains collaborateurs depuis 2016.

Vigeo Eiris est une agence de notation extra-financiére. La
méthodologie de Vigeo Eiris fait appel a une sélection de critéres
ESG basés sur des standards internationaux. http://www.vigeo-
eiris.com/about-us/methodology-quality-assurance/

FTSE Russell est un prestataire fournissant des études de marché,
des analyses et des données d’investissements pour une large
gamme d’actifs. Chaque année, FTSE Russell note plus de 4 000
entreprises a 'international, mesurant a quel point les entreprises
sont exposées aux risques ESG et comment elles les gerent.
https://www.ftse.com/products/indices/esg

Sustainalytics est une agence de notation extra-financiere dont
le périmetre de notation couvre 9 000 entreprises. L'agence se
concentre sur les aspects suivants : la gouvernance d’entreprise,
les risques ESG les plus importants ainsi que les controverses.
https://www.sustainalytics.com/esg-ratings/
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CDP (auparavant nommé Carbon Disclosure Project) a pour but
d’offrir aux entreprises, villes, états et régions une plateforme
internationale leur permettant de publier leurs impacts
environnementaux. Puis, le CDP en tire des rapports généraux
d’analyse des risques, opportunités et impacts de nature
environnementale. https://www.cdp.net/fr

MSCl est un prestataire indépendant fournissant aux investisseurs
institutionnels des analyses et des outils basés sur un travail
de recherche. Les analystes du département de recherche de
MSCI évaluent les risques et les opportunités relatifs a chaque
entreprise en analysant des milliers de données réparties en 37
risques ESG clés. https://www.msci.com/esg-ratings

UN Principles for Responsible Investment (Transparency Report).
Les Principes pour ['Investissement Responsable sont constitués
de 6 principes volontaires et aspirationnels offrant un large
choix d’actions visant a introduire 'ESG dans les politiques et
les pratiques d’investissement. Les signataires de ces Principes
ont pour obligation de publier, une fois paran, un reporting des
actions qu’elles ont menées en matiere d’investissement dans
le cadre d’une méthodologie divisée en modules spécifiques a
chaque classe d’actif. Lévaluation des réponses des signataires est
ensuite formalisée et publiée dans un rapport d’évaluation dédié.

https://www.unpri.org/signatories/about-pri-assessment



1.2 HISTOIRE

AXA a pour origine l'association de plusieurs mutuelles régionales
d’assurance : « les Mutuelles Unies ».
1982

Prise de contrble du Groupe Drouot.

1986

Acquisition du Groupe Présence.

1988
Transfert des activités d'assurance a la Compagnie du Midi (qui
deviendra AXA Midi puis AXA).

1992
Prise de contrle de The Equitable Companies Incorporated
(Etats-Unis), qui deviendra AXA Financial, Inc. (« AXA Financial »).

1995
Prise de participation majoritaire dans National Mutual Holdings
(Australie), qui deviendra AXA Asia Pacific Holdings Ltd. (« AXA
APH »).

1997

Fusion avec la Compagnie UAP.

2000

Acquisition (i) par Alliance Capital, filiale de gestion d’actifs d’AXA,
de la société Sanford C. Bernstein (Etats-Unis), qui deviendra
AllianceBernstein (devenu AB) ; (ii) des intéréts minoritaires d’AXA
Financial ; et (iii) de la société japonaise d’assurance vie Nippon
Dantat Life Insurance Company ; et

Cession de Donaldson, Lufkin & Jenrette (Etats-Unis) au Groupe
Crédit Suisse.

2004

Acquisition du groupe d’assurance américain MONY.

2005

Fusion de FINAXA (actionnaire principal d’AXA a cette date) dans
AXA.

2006

Acquisition du Groupe Winterthur.

2008
Acquisition de Seguros ING (Mexique).

LE GROUPE
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2010

Retrait volontaire de la cote du New York Stock Exchange d’AXA SA
puis désenregistrement aupres de la Securities and Exchange
Commission (SEC) ; et

Cession par AXA UK d’une partie de ses activités Vie, Retraite et
Prévoyance a Resolution Ltd.

2011

Cession (i) des activités d’assurance Vie, Epargne et Retraite d’AXA
en Australie et Nouvelle-Zélande et acquisition des activités
d’assurance Vie, Epargne et Retraite d’AXA APH en Asie et (i) d’AXA
Canada au groupe d’assurance canadien Intact.

2012

Lancement de ICBC-AXA Life, une co-entreprise d’assurance Vie
avec ICBC en Chine; et

Acquisition des opérations d’assurance Dommages d’HSBC a
Hong Kong et Singapour.

2013

Acquisition des opérations d’assurance Dommages d’HSBC au
Mexique ; et

Cession par (i) AXA Investment Managers d’une participation
majoritaire dans AXA Private Equity ; et (ii) AXA Financial d’un
portefeuille MONY.

2014

Acquisition de (i) 50 % de Tianping, société chinoise d’assurance
Dommages; (i) 51 % des activités dassurance de Grupo Mercantil
Colpatria en Colombie ; et (iii) 77 % de Mansard Insurance plc
au Nigéria.

2015

Acquisition (i) de 7% dans African Reinsurance Corporation (« Africa
Re »); (i) de BRE Assurance, filiale d’assurance Dommages de
mBank en Pologne; (iii) de la filiale d’assurance des grands risques
de SulAmérica au Brésil ; (iv) de Commercial International Life, co-
entreprise Vie, Epargne, Retraite de Commercial International Bank
(«CIB») et Legal & General en Egypte et conclusion d’un partenariat
de bancassurance exclusif en assurance Vie, Epargne, Retraite
avec CIB; et (v) de Genworth Lifestyle Protection Insurance ;

Lancement (i) d’AXA Strategic Ventures, un fonds de capital-
risque destiné a investir dans des startups innovantes dans les
secteurs des services financiers et de l'assurance ; et (i) de Kamet,
un incubateur AssurTech ayant pour objectif d’imaginer, lancer
et accompagner plusieurs projets disruptifs de 'AssurTech ; et

Cession des activités de plans de retraite a Hong Kong a The
Principal Financial Group.
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2016

Acquisition de (i) Charter Ping An Insurance Co. ; et (ii) la succursale
polonaise d’assurance Dommages Liberty Ubezpieczenia aupres
de Liberty Mutual Insurance Group ; et

Cession (i) des activités portugaises a Ageas ; (i) des activités
britanniques de gestion internationale de patrimoine situées
sur ['lle de Man a Life Company Consolidation Group ; (iii) des
activités britanniques de gestion de patrimoine et d’épargne-
retraite (hors plate-forme) ainsi que des activités de prévoyance en
direct a Phoenix Group Holdings ; (iv) de la plate-forme de vente
britannique Elevate a Standard Life plc;; (v) des activités bancaires
en Hongrie a OTP Bank plc ; et (vi) des activités d'assurance Vie,
Epargne, Retraite et d’assurance Dommages en Serbie a Vienna
Insurance Group, quittant ainsi le marché serbe.

2017

Annonce de l'intention d’introduire en bourse une part minoritaire
des activités américaines d’AXA (devant rassembler l'assurance
Vie, Epargne, Retraite et la part du Groupe AXA dans AB), sous
réserve des conditions de marché, décision stratégique visant
a créer davantage de flexibilité financiere afin d’accélérer la
transformation d’AXA, en ligne avec les objectifs d’Ambition 2020 ;

Lancement d’AXA Global Parametrics, une nouvelle entité
permettant d’accélérer le développement des offres d’assurance
paramétrique, d’enrichir la gamme de produits proposés aux
clients et d’étendre leur commercialisation aupres des PME et
des particuliers; et

Cession (i) de Bluefin Insurance Group Ltd, l'activité de courtage
en assurance Dommages pour les entreprises au Royaume-Uni,
a Marsh ; (ii) des activités d’assurance Vie, Epargne, Retraite en
Roumanie a Vienna Insurance Group ; et (iii) des activités de
gestion de patrimoine internationale d’AXA Life Europe Limited
a Harcourt Life International dac (renommé récemment Utmost
Ireland dac), une filiale de Life Company Consolidation Group.

(1) Anciennement AXA Equitable Holdings, Inc.

2018

Acquisition (i) du Groupe XL, formant ainsi le n° 1 mondial du
secteur de l'assurance dommage des entreprises ; et (ii) de
Maestro Health, une société américaine de gestion numérique
des couvertures de santé;

Introduction en bourse de la société américaine Equitable
Holdings, Inc. Wsur le New York Stock Exchange ;

Entrée en exclusivité avec Cinven en vue de la cession potentielle
d’AXA Life Europe @ (« ALE »), plateforme spécialisée dans la
conception, la production et la distribution des produits « Variable
Annuities » d’AXA en Europe ; et

Signature d’un partenariat digital avec ING afin de batir une
plateforme mondiale d’assurance.

2019

Lancement de la nouvelle signature de marque mondiale : « Know
you can »;

Finalisation de la cession de ses activités en Ukraine ;

Cession d’AXA Banque Belgique et conclusion d’un accord de
distribution de long terme de produits d’assurance avec Crelan
Banque @ ;

Cession du solde de la participation d’AXA dans Equitable
Holdings, Inc. (EQH) ©; et

Finalisation de l'acquisition de la participation résiduelle de
50 % d’AXA Tianping.

Pour de plus amples informations sur les filiales du Groupe
(incluant les pourcentages d’intéréts et de droits de vote
du Groupe), veuillez vous référer a la Note 2 « Périmetre de
consolidation » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du
présent Rapport Annuel.

(2) Lafinalisation de la transaction est soumise aux conditions habituelles, notamment ['obtention des approbations réglementaires.

(3)  Hors actions ordinaires d’EQH, liées aux actions a livrer au titre des obligations émises par AXA obligatoirement échangeables en actions d’EQH, venant a

échéance en mai 2021.
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1.3 ACTIVITES DU GROUPE

AXA opere dans sept segments (France, Europe, Asie, AXA XL, Etats-
Unis, International et Entités transversales et Holdings centrales)
et offre une large gamme de produits d’assurance Vie, Epargne,
Retraite, Dommages et Santé, de Gestion d’actifs et de Banque.

La nature et l'intensité de la concurrence varient selon les pays
dans lesquels le Groupe est présent. AXA est en concurrence
avec les compagnies d’assurance mais peut également étre
confrontée a la concurrence de banques, de gestionnaires d’actifs,
de conseillers en gestion de patrimoine indépendants et d’autres
institutions financieres.

Les principaux facteurs de compétitivité sont :

| |a taille, la force et la qualité des réseaux de distribution,
notamment en matiére de conseil ;

m [a gamme des produits offerts, leur qualité et la capacité
d’innovation ;

| la qualité de service;
| les performances de la gestion financiere ;

B pour les contrats participatifs, 'historique de la participation
aux bénéfices ;

| les taux crédités aux assurés sur les produits adossés a l'actif
général;
| la réputation, la visibilité et la notoriété de la marque ; et

| les notations de solidité financiere et la capacité de reglement
des sinistres.

Pour de plus amplesinformations sur les marchés, veuillez vous
reporter a la Section 2.1 « Environnement de marché - Conditions
de marché » du présent Rapport Annuel.

Le tableau ci-dessous présente le chiffre d’affaires d’AXA (net des
éliminations internes) par activité :

W les tarifs ;
Chiffre d’affaires
Vie, Epargne,
Retraite Dommages Santé Gestion d’actifs Banque Total
pour les années
P .

(En millions d’euros) retraité ® QPIIEY 2018 [EPIEL] 2019 PIE 2018 retraité ®
France 14325 13542 7059 7061 4619 4356 = - 179 215 26182 25175
Europe 12268 15450 16645 15760 5477 5258 - - 25 41 34415 36508
Asie 6 350 5780 1353 1245 2156 1947 - - - - 9860 8973
AXA XL 188 45 18553 6241 - - - - - - 18741 6287
Etats-Unis © 3629 13723 - - 14 54 654 2706 - - 4297 16483
International 1328 1285 3888 3722 1550 1295 - - 313 233 7078 6535
Entités transversales

et Holdings centrales 230 234 1319 1290 184 146 1225 1243 = - 2959 2913
TOTAL 38318 50059 48817 35320 14000 13056 1879 3950 517 490 103 532 102 874

(a) Net des éliminations internes.

(b) Retraité : reclassement des activités allemandes et japonaises d’AXA Life Europe (précédemment reportées respectivement au sein de [Allemagne et du Japon) vers AXA

Life Europe (inclus dans les Entités transversales et Holdings centrales).

(c) La contribution des Etats-Unis inclut le chiffre d'affaires réalisé sur 3 mois, jusqu'a la date de sa déconsolidation (31 mars).
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Les tableaux ci-dessous présentent le chiffre d’affaires d’AXA (net des éliminations internes) par segment pour les périodes indiquées :

# France

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires pour les années @

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2018
TOTAL 26 182 25175
Dont

Primes émises 26002 24 958

(a) Net des éliminations internes.

PRODUITS ET SERVICES

AXA France propose une gamme compléte de produits d’assurance
Vie, Epargne, Retraite, Dommages et Santé. Cette gamme de
produits couvre notamment des produits d’assurance automobile,
habitation et responsabilité civile, des offres bancaires, des
produits de placement destinés aux Particuliers et aux Entreprises,
ainsi que des produits de santé, prévoyance et retraite proposés
a des clients individuels et professionnels.

De plus, forte de son savoir-faire en matiere de produits et de
réseaux de distribution, AXA France développe a l'international
une offre de prévoyance santé collective destinée aux Particuliers,
Entreprises et autres institutions.

INNOVATIONS PRODUITS

Dans le cadre de |a stratégie Payer-to-Partner et des orientations
stratégiques de son Ambition 2020, AXA France a lancé plusieurs
offres innovantes notamment sur les activités Vie et Dommages.

En Vie, Epargne, Retraite, AXA France a lancé, dés le début du
mois d’octobre, une offre compléte d’épargne-retraite « Plan
d’Epargne Retraite » (PER) compatible avec les dispositions de la
loi « PACTE » (Plan d’Action pour la Croissance et la Transformation
de Entreprise). Plus transparente et plus flexible, cette offre laisse
cette épargne disponible et permet, au moment de la retraite,
le libre choix d’un versement sous forme de rente ou de capital.

En Dommages, AXA France a lancé « dailydroits.fr », premier site
d’achat en ligne de services juridiques. Pour un premier niveau de
réponse, le site offre l'acces gratuit a un assistant virtuel, animé
paruneintelligence artificielle, formé et alimenté par les juristes
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d’AXA Protection Juridique. Pour les questions plus complexes,
le site propose un acces direct a un conseiller juridique pour
des conseils personnalisés. Par ailleurs, le site donne accées a
des experts en droit immobilier ou encore en recouvrement de
créances.

En assurance habitation, et en partenariat avec AXA Partners, AXA
France a lancé la plateforme de service « Mes travaux » sur laquelle
les particuliers peuvent obtenir l'assistance des professionnels
du réseau AXA afin d’effectuer tout type d’interventions ou de
rénovations. Parmi d’autres avantages, la plateforme offre a ses
utilisateurs des tarifs négociés et une intervention 7J/7 et 24 h/24.

AXA France a également fait évoluer son offre automobile
rebaptisée « Mon auto ». Cette offre modulaire et flexible, offrant
de multiples options, refléte la capacité d’AXA France a s'adapter
aux besoins de ses clients tout en maintenant des tarifs attractifs
et adaptés.

En partenariat avec le service public de 'emploi en Suede
(Arbetsférmedlingen) et la startup Stratumn, AXA Partners s’est
engagé dans l'expérimentation d’une solution blockchain visant
a accélérer et a simplifier le reglement de leurs indemnités aux
demandeurs d’emploi.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

AXA assure la distribution de ses produits d’assurance a travers
divers réseaux exclusifs et non exclusifs, notamment des agents
généraux, des salariés commerciaux, des réseaux de vente directe
et des banques, mais également des courtiers, des conseillers en
gestion de patrimoine indépendants et des partenariats.
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En Europe (hors France), AXA exerce ses activités dans sept pays (Suisse, Allemagne, Belgique, le Royaume-Uni et l'lrlande, 'Espagne

et I'ltalie).

CHIFFRE D’AFFAIRES

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @

2018 retraité ®

Suisse 5992 17 % 9531 26%
Allemagne 10 862 2% 10509 29 %
Belgique 3405 10% 3359 9%
Royaume-Uni et Irlande 5367 16 % 5166 14 %
Espagne 2686 8% 2525 7%
Italie 6104 18 % 5418 15%
TOTAL 34415 100 % 36 508 100 %
Dont
Primes émises 33985 36132

(a) Net des éliminations internes.

(b) Retraité : reclassement des activités allemandes d’ AXA Life Europe (précédemment reportées au sein de [Allemagne) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales

et Holdings centrales).

PRODUITS ET SERVICES

Excepté au Royaume-Uni et en Irlande (pays dans lesquels AXA
propose uniguement des produits d’assurance Dommages et
Santé), AXA propose en Europe une large gamme de produits
d’assurance Vie, Epargne, Retraite, Dommages et Santé. Dans
chaque pays, cette gamme de produits couvre notamment des
produits d'assurance automobile, habitation, dommages aux biens
et responsabilité civile, mais également des produits temporaires
déces, d’assurance vie entiere, d’assurance vie universelle, les
rentes immédiates, les rentes différées et les autres produits de
placement destinés aux Particuliers et aux Entreprises.

La nature et les spécificités des produits proposés par AXA varient
d’'un marché a lautre.

INNOVATIONS PRODUITS

La transformation visant a passer d’un role de prestataire
d’assurance a celui de partenaire des clients (Payer-to-Partner)
se poursuit sur les marchés européens, avec pour objectif de
devenirun partenaire a part entiére, innovant, pour leurs clients
avant, pendant et apres les sinistres.

En Santé, de nombreuses initiatives, visant a élargir le portefeuille
d’offres et de services au profit des clients et a renforcer davantage
le positionnement d’AXA comme principal fournisseur de
prestations de santé en Europe, ont été lancées :

m en Allemagne, la nouvelle couverture de santé compléte,
ActiveMe, a été lancée et a recu des retours tres positifs du
marché et des agents. Ces solutions d’assurance de base
comprenant des services allant au-dela de la souscription et
de la gestion des sinistres sont offertes via Meine Gesundheit,
le portail santé en ligne d’AXA Allemagne. Il compte un nombre
d’utilisateurs actifs s’élevant a 132 000 en un an;

m au Royaume-Uni, plus de 500 000 clients ont acces a Doctor@
Hand, un service virtuel de médecins généralistes leader dans
le pays;

| en ltalie, AXA a réalisé une étape majeure dans sa stratégie
d’intégration verticale en acquérant une part majoritaire dans
le Groupe CIDIMU, centre de diagnostic, avec pour objectif
d’intégrer dans le parcours client la téléconsultation et des
protections d’assurance. AXA Italie a également accéléré le
développement du service Soluzioni Salute, avec 37 000 ventes ;

m en Belgique, un pilote de téléconsultation a été lancé avec
succes avec AXA Partners, et il inclut également maintenant
une assurance collective hospitalisation chez AXA Assistance,
ce qui représente environ 300 000 clients.
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Pour les PME, de nouvelles offres enrichies et plusieurs partenariats
ont été finalisés afin de fournir aux clients une offre compléte
visant a leur permettre de faire des affaires facilement :

| en ltalie, le service de risque cyber, Protezione Business, a été
lancé ; il inclut l'évaluation des vulnérabilités, la surveillance
et ['assistance a distance ;

B en Suisse, des partenariats avec 3 startups fournissant des
services de gestion de la paie et avantages sociaux, de
comptabilité et de conseils juridiques (Accounto, Swibeco &
Silenccio) ont été conclus avec succes ; des projets d'intégration
vers un systeme commun sont en cours et plusieurs pilotes ont
été lancés avec des PME ;

m en Allemagne, trois premiers services ont été lancés :
l'affacturage, l'affacturage purement digital, et le crédit-bail.

f Asie

La Suisse a renforcé son offre avec Upto (services de gestion de
flottes automobiles pour les Entreprises et de location de véhicules
pour les Particuliers) et la Belgique a développé un partenariat
avec Fixico, qui propose aux clients une offre digitale de gestion
des réparations ayant pour but de faciliter leurs démarches, qu’ils
soient couverts ou non par un contrat d’'assurance, en réduisant les
colts et le temps passé, et en augmentant ainsi leur satisfaction.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

AXA assure la distribution de ses produits a travers divers réseaux
exclusifs et non exclusifs en fonction des pays, notamment des
agents généraux, des salariés commerciaux, des réseaux de vente
directe, des partenariats bancaires ou d’autres secteurs d’activités
(parexemple, des concessionnaires automobiles), des courtiers,
des conseillers en gestion de patrimoine indépendants et des
distributeurs agréés.

Le marché Asie comprend les opérations exercées par AXA dans sept pays (Japon, Hong Kong, Thailande, Indonésie, Chine, les

Philippines et Corée du Sud).

CHIFFRE D’AFFAIRES

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années

2018 retraité ®

Japon 4850 49 % 4564 51%
Hong Kong 3829 39% 3305 37%
Asie High Potentials 163 2% 153 2%
Asie - Direct 1018 10 % 950 11%
TOTAL 9 860 100 % 8973 100 %
Dont

Primes émises 9820 8935

(a) Net des éliminations internes.

(b) Retraité : reclassement des activités japonaises dAXA Life Europe (précédemment reportées au sein du Japon) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales et

Holdings centrales).

Asie High Potentials inclut (i) la filiale Dommages en Thailande et la
filiale Vie, Epargne, Retraite hors bancassurance en Indonésie qui
sont consolidées parintégration globale, (ii) la filiale Dommages
en Chine (AXA Tianping) qui est consolidée par intégration globale
au 31 décembre 2019, et (iii) les co-entreprises en Chine, aux
Philippines, en Thailande et en Indonésie qui sont consolidées
par mise en équivalence.
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PRODUITS ET SERVICES

AXAintervient en Asie principalement sur le marché de l'assurance
Vie, Epargne, Retraite et Santé. Si des acteurs internationaux dotés
de plateformes régionales ont fait leur apparition au cours des
derniéres années, la concurrence reste principalement l'ceuvre
d’acteurs locaux dans la plupart des pays.



AXA propose une gamme compléte de produits d’assurance en
Vie, Epargne, Retraite, Dommages et Santé. Les types de produits
proposés par AXA varient d’un pays a l'autre :

B au Japon, AXA propose une offre centrée sur la prévoyance, la
santé et I'épargne-retraite, et qui comprend notamment des
produits d'assurance maladie vie entiere et maladie a terme,
ainsi que des produits de prévoyance en unités de compte ;

B 2 Hong Kong, AXA propose des produits d’assurance vie
et épargne individuelle (assurance vie entiere et dans une
moindre mesure en unités de compte), ainsi que des produits de
prévoyance et santé. En assurance Dommages, l'offre produits
couvre la plupart des produits traditionnels tels que l'assurance
automobile, habitation et voyage, ainsi que l'assurance médicale
collective, et l'assurance pour les Entreprises ;

m concernant 'Asie High Potentials,

en Thailande, en Indonésie et aux Philippines, AXA couvre
une large gamme de produits, en (i) assurance Vie, Epargne,
Retraite, et Santé qui comprend notamment des produits
d’assurance vie entiére et mixte, des produits en unités de
compte, des couvertures maladies graves et d’hospitalisation,
ainsi que (ii) des produits traditionnels d’assurance
Dommages pour les Particuliers et Entreprises,

en Chine, AXA propose principalement une large gamme de
produits d’assurance pour les Particuliers, y compris dans les
branches automobile et sur le marché de la Santé, et pour les
Entreprises, ainsi que 'ensemble des produits d’assurance
Vie, Epargne, Retraite,

m au sein d’Asie - Direct, l'activité d’assurance Dommages
directe se concentre sur l'assurance automobile et accidents
en Corée du Sud, et sur lautomobile et les autres assurances
aux Particuliers au Japon.

INNOVATIONS PRODUITS

Comme dans les autres zones géographiques, AXA a pour objectif
de devenir un partenaire pour ses clients en tenant compte des
spécificités des marchés respectifs dans lesquels elle opere :

B au Japon, AXA a enrichi son offre en Santé au travers du
lancement d’un nouveau produit pour le traitement du
cancer qui permet non seulement a ses clients de bénéficier
de sommes forfaitaires pour couvrir les frais de diagnostic et
d’hospitalisation, mais aussi de leur donner accés a une vaste
gamme de services incluant une assistance téléphonique, un
deuxieme avis, et des soins de soutien a 'apparence et de
soutien au travail. Dans la branche prévoyance, AXA a élargi
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son offre de produits de prévoyance avec une composante
épargne en unités de compte en langant un produit de soins de
longue durée pour accompagner les besoins en soins infirmiers
de ses clients ;

m 2 Hong Kong, AXA a lancé de nouvelles initiatives en Santé
comme les programmes volontaires homologués au régime
gouvernemental d’assurance maladie (Voluntary Health
Insurance Scheme ou « VHIS ») et un produit de rentes différées
soutenues par les incitations fiscales gouvernementales. De
nouvelles initiatives ont permis de renouveler les produits
phares de prévoyance avec une composante épargne ;

m concernant UAsie High Potentials :

aux Philippines, AXA a lancé une police familiale d’assurance
maladies graves simplifiée et abordable, ainsi qu’un service
avaleur ajoutée pour fournir a ses clients un acces libre a des
conseils d’experts médicaux en cas de cancer et de maladies
cardiovasculaires. AXA a également enrichi ses offres de
produits de prévoyance avec une composante épargne. Le
lancement d’un service innovant en ligne avec sa stratégie
Payer-to-Partner, AXA Rescue Line, fournit aux usagers un
acces libre a des services d’'urgence,

en Thailande, AXA a lancé une nouvelle gamme de produits
de prévoyance, santé et en unités de compte,

. enChine, AXA a développé son offre en Santé en lancant des
produits de remboursement de soins d’hospitalisation, et
de nouvelles couvertures de soins de cancer ;

| au sein d’Asie - Direct, AXA Direct Japon a mis en place de
nouveaux services novateurs axés sur le client tels qu’un systeme
de communication multi-langues pour la gestion des sinistres
avec ses clients, les garages partenaires et les avocats, ou
encore un acces téléphonique 24 h/24 et 7 j/7 a des services
vétérinaires pour l'assurance des animaux domestiques. AXA
Direct Corée a lancé des nouveaux produits de prévoyance,
et conclu un partenariat avec C-trip, une agence de voyages,
proposant une assurance voyage a l'étranger.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

AXA bénéficie de réseaux de distribution nombreux et diversifiés,
avec une prédominance des réseaux d’agents exclusifs et
non exclusifs, des courtiers et des partenariats. AXA dispose
également d’accords de bancassurance importants, y compris
des co-entreprises, avec de grandes institutions financieres
internationales et locales dans la région.
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J AXAXL

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires pour les années @

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2018 ®
TOTAL 18 741 6 287
Dont

Primes émises 18740 6286

(a) Net des éliminations internes.
(b) Inclut la contribution du Groupe XL du dernier trimestre 2018 uniquement.

PRODUITS ET SERVICES

AXA XL, au travers de ses filiales opérationnelles, est un acteur
de premier plan en termes de couvertures d’assurance et de
réassurance de biens et dommages destinées aux entreprises
industrielles, commerciales et professionnelles ainsi qu’aux
sociétés d’assurance et a d'autres entreprises a 'échelle mondiale :

B au travers de ses activités d'assurance, AXA XL propose une large
gamme de garanties relatives notamment a l'assurance de biens,
la responsabilité civile primaire et excédentaire, l'assurance
excédentaire, la responsabilité environnementale et civile
professionnelle, mais également aux activités de construction,
maritime, énergétique, aéronautique et satellite, a l'assurance
d'ceuvres d’art, d’élevage et d’aquaculture, aux accidents et
santé et a la gestion de crise ;

m dans le cadre de ses activités de réassurance, AXA XL offre des
contrats de réassurance proportionnelle et non proportionnelle,
mais également des facultatives couvrant des risques divers
notamment les risques liés aux biens, aux catastrophes et
autres;

W au titre de ses activités de conseil en gestion du risque, AXA
XL offre a ses clients assureurs et non-assureurs, des solutions
personnalisées en gestion du risque ainsi que des services de
conseil dans le but de comprendre et quantifier les risques
potentiels, et ainsi prévenir et limiter les pertes.

INNOVATIONS PRODUITS

AXA XL continue d’étre a la pointe des solutions novatrices sur
le marché. Pour la quatrieme année consécutive, AXA XL est
en téte de l'indice Advisen Pacesetter, avec plus de 16 produits
nouveaux et améliorés.

En 2019, les innovations produits incluaient :

| |e produit cyber a destination des PME, qui a pour objectif
d’améliorer la cyber santé des clients, en les aidant a limiter
leurs cyber risques et en leur fournissant un acces facile au
produit de cyber assurance disponible a la demande sur le
cloud et destiné aux PME ;
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B (e Cube - I'incubateur d’innovation de nouveaux risques a
destination des gestionnaires de risques clients travaillant
aux cotés des souscripteurs et gestionnaires de risques d’AXA
afin de développer des solutions innovantes pour les risques
les plus complexes;

B AXAXL HealthAssist, développé en partenariat avec IPRS Health,
afin de lancer une nouvelle solution d’assurance responsabilité
civile employeur pour les organisations britanniques.
HealthAssist offre aux entreprises une approche holistique du
bien-étre, en combinant la couverture traditionnelle d’'une police
d’assurance responsabilité employeur avec un complément
de services de bien-étre, de santé et de réadaptation en cas
de préjudice;

B le eGuide des contrats en ligne pour les professionnels du design
(ContracteGuide for Design Professionals) compatible avec les
téléphones portables, quiest un manuel de gestion des risques
pour les architectes et les ingénieurs. Le guide électronique des
contrats est un outil de gestion des risques innovant destiné
aux clients assurés pour aider les professionnels du design a
comprendre et a négocier leurs contrats professionnels. Elaboré
a laide des dernieres technologies Web, le guide électronique
des contrats s'adapte automatiquement a chaque appareil
permettant un acces sur demande;;

B le nouveau service de modélisation des risques, Portfolio
Catastrophe Loss Modelling en France, qui a été créé a
destination des grandes compagnies internationales. Ce service
aide les gestionnaires de risques a évaluer 'exposition de leurs
sites aux risques naturels, d’accumulation et, enfin, a affiner
leur couverture d’assurance ;

| le portail client de nouvelle génération d’AXA XL Risk Consulting,
SiteForward, qui permet aux clients de visualiser leur exposition
aux risques et de prendre des décisions adéquates afin de
prévenir les pertes.

Ce ne sont que quelques exemples d’innovation illustrant
la promesse d’AXA, visant a passer d’un rble de prestataire
d’assurance a celui de partenaire aupres des clients d’AXA XL
(Payer-to-Partner).



RESEAUX DE DISTRIBUTION

La majorité de lactivité d’AXA XL provient de nombreux acteurs
internationaux, nationaux et régionaux, agissant comme des
courtiers et des agents généraux envers les assurés existants
ou futurs. Ce réseau est animé par des équipes de gestion des
clients et des pays, comprenant des représentants commerciaux
sur 'ensemble des marchés clés du monde.

# nternational

LE GROUPE
1.3 ACTIVITES DU GROUPE

Les pouvoirs de souscription sont également délégués
contractuellement a des tiers sélectionnés qui sont soumis a
un contréle financier et opérationnel avant toute délégation de
pouvoirs, ainsi qu’a des évaluations continues et a des audits
jugés nécessaires dans le but d’assurer l'intégrité continue des
processus de souscription et de gestion de l'activité.

Sur le segment International, AXA opere sur différentes zones géographiques, incluant 14 pays Yen Europe, au Moyen-Orient, en Afrique
et en Amérique latine, ainsi que Singapour, la Malaisie, I'Inde et les activités d’AXA Banque Belgique.

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires pour les années

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2018
TOTAL 7078 6535
Dont

Primes émises 6622 6158

(a) Net des éliminations internes.

PRODUITS ET SERVICES

AXA propose une large gamme de produits d’assurance Vie,
Epargne, Retraite, Dommages et Santé, ainsi que des produits
bancaires proposés par AXA Banque Belgique. La nature et les
spécificités des produits proposés par AXA varient d’un pays a
lautre. La large gamme de produits proposée par AXA comprend
des produits d’assurance automobile, habitation, dommages
aux biens et responsabilité civile, mais également des produits
d’assurance vie temporaire, vie entiere, universelle, les rentes
immédiates, les rentes différées et les autres produits de placement
destinés aux Particuliers et aux Entreprises.

INNOVATIONS PRODUITS

Le marché International a continué d’accélérer sa croissance en
Santé et de transformer l'acceés aux soins de santé de sa clientéle,
en déployant plusieurs initiatives Payer-to-Partner au Mexique
et en Afrique (avec un premier pilote en Egypte).

Au Mexique, l'initiative en cours vise a fournir des soins accessibles,
abordables, de qualité et continus, par le biais d’'un modele
intégré vertical quiinclura des programmes de prévention et de
controble, le suivi des soins primaires dans les cliniques agréées
et des programmes de suivi des soins.

En Egypte, a travers la mise en place de ses propres établissements
de santé, le marché International vise a proposer des services
de santé intégrés aux clients assurés et non assurés par AXA.

De plus, le marché International continue d’élargir ses services
au-dela de l'assurance, grace a des solutions innovantes visant a
améliorer l'expérience client, notamment en Pologne (inspection
intelligente par mobile et optimisation de la premiere notification
desinistre via des self-services pour les clients), en Turquie (Remote
Assessment Tool ou « outil de diagnostic a distance » pour les
réclamations automobiles afin de réduire le temps de réparation),
et en Colombie, ou de nouveaux services (Lab Test et Pharma
a domicile, téléconsultation) sont intégrés dans le cadre des
programmes de prestation de soins et de coordination.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

AXA assure la distribution de ses produits a travers divers réseaux
exclusifs et non exclusifs en fonction des pays, notamment des
agents généraux, des salariés commerciaux, des réseaux de
vente directe, des banques et autres partenariats (par exemple,
concessionnaires automobiles), des courtiers, des conseillers en
gestion de patrimoine indépendants, des distributeurs agréés
et des partenariats.

(1) Inclut le Brésil, la Colombie, la République tcheque, la République slovaque, la Gréce, la Région du Golfe, le Liban, le Luxembourg, le Mexique, le Maroc, le

Nigéria, la Pologne, la Russie et la Turquie.
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# Entités transversales et Holdings centrales

Ce segment regroupe les principales entités transversales et les activités non opérationnelles conduites par les holdings centrales du

Groupe.

CHIFFRE D’AFFAIRES

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @
2018 retraité

AXA Investment Managers 1225 41% 1243 43%
AXA Assistance 1415 48 % 1331 46 %
Autres © 319 11% 339 12 %
TOTAL 2959 100 % 2913 100 %
Dont

Primes émises 1363 1332

Autres revenus 9 159% 1582

(a) Net des éliminations internes.

(b) Retraité : reclassement des activités allemandes et japonaises d’AXA Life Europe (précédemment reportées respectivement au sein de [Allemagne et du Japon) vers AXA

Life Europe.
(c) Comprend AXA Liabilities Managers, AXA Global Re et AXA Life Europe.

(d) Incluent les prélevements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire et les produits des autres activités.

Au travers de ses entités opérationnelles situées dans plus de
vingt pays, AXA Investment Managers (« AXA IM ») propose a ses
clients une large gamme de produits et d’expertises principalement
parle biais d’OPCVM et de portefeuilles dédiés. Les clients d’AXA
IM sont : (i) des investisseurs institutionnels, (ii) des particuliers
auxquels les OPCVM sont distribués par le biais d’AXA et de réseaux
de distribution externes, et (iii) les filiales d’assurance d’AXA pour
leurs placements sur actif général et en représentation des contrats
en unités de compte. Les expertises d’AXA IM incluent (i) Fixed
Income, (i) Framlington and Rosenberg equities, (iii) Multi-Asset
clients solutions, (iv) Structured Finance, (v) Real Assets, et (vi) la
stratégie de rendement absolu gérée par Chorus.

AXAIM a continué a proposer des fonds communs de placement
innovants en 2019, y compris mais sans s’y limiter, des stratégies
d’investissement spécialisées englobant un large éventail de
catégories d’actifs (AXA WF Framlington All China Evolving Trends,
AXAWF Chorus Systematic Macro, AXA IM WAVe Framlington Biotech),
et 'expansion de son offre d’Investissement Responsable sur
lensemble de ses activités ainsi que sa gamme de produits
Private Markets Impact.
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AXA Assistance est l'entité du Groupe dédiée a l'assistance
de ses clients en cas de difficultés et de situations d’urgence.
AXA Assistance déploie son activité autour de six lignes métiers
(automobile, voyage, santé, domicile, électronique grand public et
protection juridique) et offre des produits sur-mesure a ses clients.

En 2019, AXA Assistance a lancé plusieurs produits numériques
innovants. Les principaux sont:

m des produits a la demande en assistance automobile et
habitation permettant aux clients finaux non couverts, qui
font face a une urgence, de bénéficier a leurs frais, du réseau
et de l'expertise d’AXA en services d’assistance ;

B F-rescue en assistance automobile, application numérique
en libre-service, qui est déja en service au Royaume-Uni, en
Espagne, en France, en Belgique et bientdt en Allemagne ;

B Pleeze, développé par la ligne métier voyage, qui est un
service de conciergerie sur application mobile permettant
d’anticiper de maniere proactive les besoins du client grace
a l'utilisation de lintelligence artificielle et de l'expérience du
réseau international ;

| Belive, en santé, qui est une offre unique lancée en Italie,
dédiée aux clients diagnostiqués d’une tumeur, et proposée
en partenariat avec Roche Foundation Medicine.
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2.1 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

2.1 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

# Conditions des marchés financiers

En 2019, les tensions commerciales entre les Etats-Unis et la
Chine, associées a des indicateurs économiques décevants,
ontincité les Banques Centrales a envoyer un message fort en
assouplissant leurs politiques monétaires et en baissant les
taux d’intérét. Ces derniers ont chuté pour atteindre un niveau
historiquement bas pendant ['été, amenant notamment les taux
des emprunts d’Etat & 10 ans a des niveaux négatifs dans plusieurs
grands pays. La politique conciliante des Banques Centrales
combinée a l'apaisement temporaire des tensions commerciales
ont propulsé les marchés actions a un niveau historiquement
haut, alors que les taux des emprunts d’Etat ont rebondi dans
la seconde partie de 'année.

En Europe, la forte dépendance de certains pays au commerce
international a pesé sur leur économie ainsi que sur la production
manufacturiere dans la zone euro. La Banque centrale européenne
(«BCE ») a assoupli sa politique monétaire au cours du troisieme
trimestre en réaction a des perspectives de faible croissance,
entrainant ainsi les rendements des obligations vers des niveaux
historiquement bas pendant I'été, avant une l[égére remontée en
fin d’année. Aprés s'étre fortement déprécié par rapport au dollar
américain jusqu’a fin septembre, 'Euro est progressivement
remonté en fin d’année, limitant ainsi sa dépréciation a 2 % sur
lensemble de l'année.

’économie francaise s’est mieux portée que celle du reste de la
zone euro, affichant une croissance du PIBde 1,3 % en 2019, car
son économie plus orientée vers le marché national a démontré
une meilleure résilience aux menaces commerciales. Au cours
du troisieme trimestre, les tensions internationales ont assombri
les perspectives de croissance économique, entrainant ainsi une
volatilité des indices boursiers. Alors que les diverses inquiétudes
disparaissaient au cours du dernier trimestre, les marchés actions
francais se sont envolés, le CAC 40 affichant une hausse de 26 %
sur lannée, sa meilleure performance annuelle depuis 1999. A
la suite des annonces d’assouplissement de la BCE, les taux des
emprunts d’Etat a 10 ans ont atteint un taux historiquement bas
de-0,45% en ao(t, avant de rebondira 0,12 % a la fin de l'année.

Au Royaume-Uni, les incertitudes liées au Brexit ont augmenté
lorsque les premiers ministres successifs ont retardé la sortie
de 'Union européenne (« UE ») prévue initialement le 31 mars
2019, faisant ainsi craindre un Brexit sans accord au 31 octobre,
pour enfin convoquer une élection générale en décembre. Les
électeurs britanniques ont élu une large majorité conservatrice,
ce qui a ouvert la porte a un départ de 'UE en 2020 bien que
certaines zones d'ombre demeurent quant aux détails de cette
sortie. En conséquence, les performances des marchés financiers
britanniques furent inférieures a celles des marchés européens et
américains, le FTSE 100 nayant cr(i que de 12 % sur l'année. En
parallele, la livre sterling s’est reprise sur 'année, remontant de
4% parrapport au dollar américain et de 6 % par rapport a l'euro.
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Aux Etats-Unis, la croissance s’est établie & 2,1 % et le taux
de chomage a atteint son point le plus bas depuis plusieurs
décennies. Toutefois, des inquiétudes ont émergé quant a la
guerre commerciale avec la Chine et ont pénalisé 'économie
américaine. En conséquence, la réserve fédérale a assoupli
sa politique monétaire, diminuant trois fois successivement
les taux directeurs de 0,25 %, passant de 2,5 % a 1,75 % a fin
octobre. Malgré les incertitudes pesant sur la scéne internationale,
la robustesse de ’économie intérieure a permis aux marchés
financiers d’enregistrer des gains importants en 2019, le S&P 500
augmentant notamment de 29 %, atteignant ainsi un nouveau
sommet.

En Asie, la croissance a non seulement souffert de la montée
des tensions commerciales mais aussi de l'affaiblissement de la
demande extérieure freinée par le ralentissement de la croissance
mondiale. Le Japon a enregistré une meilleure croissance que
prévue au cours du premier trimestre 2019 (+ 0,6 %) profitant
principalement de mesures de soutien du gouvernement.
Laugmentation des taxes sur la consommation et les dommages
causés par le typhon Hagibis ont ralenti cette tendance au cours
de la seconde partie de 'année, ramenant la croissance annuelle
a0,5%. En Chine, la croissance s'est finalement stabilisée apres
une période de ralentissement. Lactivité des derniers mois a été
soutenue par des mesures monétaires et fiscales mais est restée
tributaire du ralentissement de la production manufacturiére et
des tensions commerciales. Les marchés asiatiques ont fortement
cr(i durant le premier semestre, compensant les pertes enregistrées
fin 2018, et ont continué sur la méme lancée tout au long de l'année
2019. Al'instar des marchés financiers des autres continents, les
politiques monétaires ont fait 'objet d’'assouplissements dans
les marchés asiatiques émergents.

MARCHES ACTIONS

En 2019, l'indice MSCI World a augmenté de 24,9 %, l'indice MSCI
G7aaugmenté de 25,6 % et l'indice MSCI des pays émergents a
augmenté de 15,1 % en 2019.

Lindice Dow Jones Industrial Average a augmenté de 22,3 % et
l'indice S&P 500 a augmenté de 28,9 % en 2019. Les marchés
actions en Europe et au Japon ont enregistré des hausses en 2019
dans la zone euro, 'indice EUROSTOXX 50 a augmenté de 24,8 %.
ATokyo, l'indice Nikkei a augmenté de 18,2 % et a Londres, l'indice
FTSE 100 a augmenté de 12,1 %.

L'indice de volatilité implicite du S&P 500 (VIX) a diminué, passant
de 25,4 % au 31 décembre 2018 a 13,8 % au 31 décembre 2019.



MARCHES OBLIGATAIRES

Dans les économies matures, les rendements des emprunts d’Etat
ontdiminué, atteignant leur point le plus bas en septembre 2019,
pour repartir en légere hausse au dernier trimestre dans la plupart
des pays : le taux de 'emprunt a 10 ans du Trésor américain a
diminué de 77 pdb a 1,92 %, son taux le plus bas ayant été atteint
en septembre & 1,43 %, celui de lemprunt d’Etat allemand & 10 ans
adiminué de 43 pdb a-0,19 %, le taux le plus bas jamais atteint
en septembre a - 0,74 %, le taux de 'emprunt d’Etat francais a
10 ans a diminué de 59 pdb a 0,12 %, son taux le plus bas ayant
été atteint en aolit a - 0,45 %, celui de l'emprunt d’Etat belge a
10ansadiminué de 67 pdb a 0,1 % son taux le plus bas ayant été
atteint en ao(it - 0,4 %, celui de lemprunt d’Etat britannique a
10 ans a diminué de 44 pdb 2 0,83 %, celui de l'emprunt d’Etat
suisse a 10 ans a diminué de 30 pdb a- 0,47 % et celui de l'emprunt
d’Ftatjaponais a 10 ans a diminué de 2 pdb 4 - 0,02 %.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.1 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

Le rendement des emprunts d’Etat & 10 ans des pays périphériques
de la zone euro a également diminué : - 293 pdb a 1,46 % en
Gréce,-135pdba1,43%en ltalie,- 128 pdb 4 0,45 % au Portugal,
-95pdb a 0,47 % en Espagne et - 79 pdb a 0,12 % en Irlande.

En Europe, l'iTraxx Main a diminué de 44 pdb a 44 pdb par rapport
au 31 décembre 2018, tandis que l'iTraxx Crossover a diminué de
147 pdb & 206 pdb. Aux Etats-Unis, I'indice CDX Main a diminué
de 43 pdb a 45 pdb.

L'indice de volatilité implicite des taux d’intérét en euros (sur la
base de swaptions 10x10 euros) a augmenté, passant de 46,5 %
au 31 décembre 2018 & 133,9 % au 31 décembre 2019.

TAUX DE CHANGE
Taux de cloture Taux moyen

31 décembre FICEHE N 31 décembre
2019 2018 2019 2018
(T ERTTTIN (pour 1 euro) N(LITENTL)N (pour 1 euro)
Dollar US 1,12 1,14 1,12 1,18
Yen japonais 122 125 122 130
Livre sterling 0,85 0,90 0,88 0,88
Franc suisse 1,09 1,13 1,11 1,16

# Conditions de marché

ACTIVITES D’ASSURANCE

Current Engines

En 2019, le montant des primes collectées par les sociétés
d’assurance sur le marché frangais de ’épargne s'est élevé
a 145 milliards d’euros, en hausse de 4 % par rapport a lannée
précédente. Les supports en unités de compte ont représenté
27 % des versements, les assurés ayant privilégié les contrats
d’épargne adossés a l'actif général. Dans un contexte durable
de taux bas, les compagnies d'assurance sont confrontées a des
taux de réinvestissements toujours plus contraints ainsi qu’a une
forte pression sur leurs fonds propres. Face a cet environnement,
les assureurs ont pris des mesures visant a contenir ces effets
négatifs, en diminuant les rendements servis sur les fonds euros,
avec un rendement moyen en baisse de 0,40 point par rapport
a 2018 a environ 1,40 %, ou en incitant les assurés a diversifier
leurs investissements. La loi « PACTE » (Plan d’Action pour la
Croissance et la Transformation de 'Entreprise), promulguée
mi-2019, vise a la fois a simplifier et a apporter plus de souplesse

a 'épargne-retraite en introduisant le « PER » (Plan Epargne
Retraite). La loi améliore également les caractéristiques des
contrats Eurocroissance, afin d’aider les entreprises a accroitre
les volumes de vente de ce type de contrats. Peu consommateurs
en capital, ces derniers permettent aux assurés de bénéficier d’un
capital garanti a terme ainsi que d’un rendement plus élevé que
sur les fonds euros.

Le marché de l’assurance Prévoyance et des complémentaires
Santé en France a enregistré une progression de 5 % pour
atteindre 25 milliards d’euros de cotisations en 2019. Dans
un contexte difficile, a la suite des profondes transformations
réglementaires observées ces dernieres années, le gouvernement
francais a mis en place la réforme du « 100 % Santé », qui proposera
un ensemble de prestations de soin intégralement prises en
charge dans le domaine de l'optique, de l'audiologie et des soins
dentaires. Suite a la standardisation des offres résultant de la
mise en place de ’ANI (« Accord National Interprofessionnel »), les
compagnies d’assurance tentent de se différencier en proposant
des services ad hoc comme la télémédecine, la prévention ou la
mise en place de process intégralement digitalisés.
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Le marché de l’assurance Dommages en France a quant a
lui poursuivi sa croissance en 2019. 2019 a été marquée par
une série d’événements climatiques, notamment au quatrieme
trimestre avec de fortes inondations dans le sud de la France.
Hormis ces événements climatiques, aucune tendance de fond
n‘est a noter en matiere de sinistralité bien que les fréquences
restent élevées, ce qui a conduit a ladoption de politiques plus
sélectives de souscription ainsi qu’a des hausses tarifaires ciblées,
principalement en automobile et en dommages.

En Europe, la faible croissance économique résultant du
contexte politique et des tensions commerciales a pesé sur le
chiffre d’affaires de 'assurance Dommages. La rentabilité a été
impactée par la violence des événements naturels, notamment
la tempéte Eberhard qui a touché le Royaume-Uni, 'Allemagne
et la Belgique ainsi que les inondations Dana en Espagne. Sur
ces marchés fortement concurrentiels, les assureurs européens
ont poursuivi leurs initiatives pour se différencier, notamment
par des actions destinées a améliorer la satisfaction client et
pour leur discipline de souscription, en particulier sur le marché
automobile. Au Royaume-Uni, la hausse du taux d’actualisation
«Ogden » des indemnisations forfaitaires de dommages corporels
a été inférieure aux attentes, provoquant une pression sur la
profitabilité du marché de l'assurance automobile qui a vu ses
tarifs augmenter en conséquence. Sur le marché de l'assurance
Vie, Epargne, Retraite, la baisse des taux d’intérét a pesé sur
les ventes et la rentabilité des contrats d’épargne adossés a
lactif général, accélérant la tendance du secteur a privilégier
la commercialisation des produits en unités de compte. Alors
que les gouvernements jouent un réle moins important dans
les systemes de retraite et de couverture santé, les assureurs
enrichissent leur offre pour faire face aux attentes croissantes
des clients dans un contexte de vieillissement de la population.

Au Japon, apres la timide reprise observée en 2018, le marché
de l'assurance Vie, Epargne, Retraite a été fortement pénalisé
parla révision en février 2019 des regles fiscales applicables aux
produits d’épargne a fiscalité réduite, affectant notamment le
marché des PME dans toutes les branches d’activité (y compris
sur le marché de l'assurance Santé), ainsi que par le recul des
ventes des produits d’épargne libellés en devise dans un contexte
de taux d’intérét bas. Le marché de l'assurance Dommages a
progressé de 3,6 % et reste principalement dominé par la branche
automobile grace a l'accroissement des couvertures proposées,
malgré des tarifs bas.

A Hong Kong, la croissance du marché de l'assurance Vie,
Epargne, Retraite s'est poursuivie, dynamisée par le lancement
de produits de rentes a fiscalité réduite. Le marché de l'assurance
Dommages a quant a lui enregistré sa plus forte croissance des six
derniéres années, principalement sous l'effet du durcissement des
conditions de couverture et 'augmentation des tarifs consécutives
a d'importantes pertes subies a la suite des typhons et des
troubles sociaux. Le marché de l'assurance Santé a continué de
croitre, bénéficiant du lancement de produits d’'assurance santé
individuelle standardisés soutenus par des avantages fiscaux.
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Au cours des derniéres années, les compagnies d’assurance
dommages des entreprises ont connu a 'échelle mondiale une
hausse de la sévérité des sinistres encourus. Aux Etats-Unis,
cela a conduit en 2019, a une accélération de 'augmentation
des tarifs, plusieurs branches d’activité enregistrant des taux de
croissance a deux chiffres. Lassurance dommages aux biens
aux Etats-Unis a été marquée par des mesures drastiques prises
parles assureurs en 2019 pour rétablir la profitabilité d’un secteur
frappé par des événements climatiques importants au cours de
ces derniéres années. Les principaux acteurs de l'assurance de
biens ont donc continué a augmenter les tarifs tout en adaptant
leur couverture et en déployant leur capital de maniere sélective.

Lassurance de responsabilité aux Etats-Unis a été marquée
par un niveau plus important de « Social Claims » (actions en
responsabilité civile) au cours de l'année, notamment contre
les entreprises, pour les dommages corporels dans un premier
temps, puis dans d’autres branches d’activités. Le secteur de
l'assurance des Directeurs & Dirigeants/administrateurs (Directors
& Officers) continue a se compliquer, sous leffet d’une hausse
des contraintes réglementaires combinée a 'émergence des
nouvelles technologies. La hausse des procédures judiciaires
par des tierces parties combinée a la hausse des exigences du
montant des reglements de litiges entrainent une hausse des
contentieux sous forme de recours collectifs.

High Potentials

En Asie High Potentials, le marché de l'assurance est resté
tributaire des contraintes économiques et réglementaires. En
Chine, la croissance des primes sur le marché de l'assurance
Vie, Epargne, Retraite a été modérée suite aux décisions des
assureurs de privilégier les produits de prévoyance a primes
périodiques. Le marché de l'assurance Dommages a continué
d’afficher une croissance a deux chiffres, notamment portée
par les branches non automobiles. En Thailande, le marché de
l'assurance Vie, Epargne, Retraite a fortement progressé grace
a la hausse des ventes de produits dépargne adossés a l'actif
général et en unités de compte. Le marché de l'assurance Santé
et la branche automobile de l'assurance Dommages ont continué
leur progression. En Indonésie, la croissance du marché de
l'assurance Vie, Epargne, Retraite a été modérée, tirée par de
bonnes performances des réseaux d'agences. Aux Philippines, le
marché Vie, Epargne, Retraite a reculé sous l'effet de conditions
de marché défavorables.

AlInternational, le marché de l'assurance Dommages a continué
de croitre au Mexique, avec des tendances positives dans la
branche non automobile. Les marchés de 'assurance Santé et Vie,
Epargne, Retraite ont aussi été marqués par une forte croissance
au Mexique et au Brésil.
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Classements et parts de marché

Les tableaux ci-dessous présentent les classements et les parts de marché d’AXA dans les principaux pays ou le Groupe opere :

Dommages Vie, Epargne, Retraite

Part de Part de
marché marché
Classement (en%) Classement (en%) Sources

France 2 13,2 3 8,8 FFA au 31 décembre 2019.

Suisse 1 13,0 4 10,0 ASA (Association Suisse d’Assurance) au 30 janvier 2020.
Part de marché définie sur la base des primes statutaires
et des estimations de marché réalisées par 'ASA.

Allemagne 5 49 8 4,3 GDV(Association allemande des compagnies d'assurance)
au 31 décembre 2018.

Belgique 1 19,6 6 7,7 Assuralia (Union professionnelle des entreprises
d’assurance belges) au 30 septembre 2019 sur la base
des primes émises.

3 Royaume-Uni 2 8,1 n/a n/a UK General Insurance : Competitor Analytics 2018, Verdict
5, Financial au 31 décembre 2019.

<

u Irlande 1 27,1 n/a n/a Insurance lreland P&C Statistics 2018 au 31 décembre 2018.
<

(7]

=~

5 Espagne 5 6,2 11 2,7 Association Espagnole des Compagnies d’Assurance

(ICEA) au 31 décembre 2019.

Italie 5 57 6 43 Associazione Nazionale Imprese Assicuratrici (ANIA)
au 31 décembre 2018.

Japon n/a n/a 13 2,9 Rapports financiers publiés (a l'exception de Kampo Life)
au 30 septembre 2019 (sur la base des 12 derniers mois).

Hong Kong 1 7,7 7 4,9 Statistiques de U'lnsurance Authority au 30 septembre
2019 sur la base des primes émises.

XL (Lloyd’s) 1 7,1 n/a n/a Rapport Annuel 2018 Lloyd’s au 31 décembre 2018.

XL Réassurance 9 2,6 n/a n/a Rapport Annuel 2018 AM Best au 31 décembre 2018.

Thailande 28 1,1 4 9,4 Statistiques TLAA et TGIA au 31 décembre 2019.

- Indonésie n/a n/a 4 6,6 Statistiques AAJI au 30 septembre 2019 basées sur une

3 moyenne pondérée des primes émises.

§ Philippines n/a n/a 5 11,1 Statistiques de l'lnsurance Commission au 30 septembre

3:_' 2019 sur la base des primes émises.

.'§, Chine 18 0,5 11 1,8 Statistiques CBIRC au 31 décembre 2019.

x Mexique 4 8,2 10 2,1 AMIS (Asociacion Mexicana de instituciones de Sequros)
au 30 septembre 2019.

Brésil 9 31 n/a n/a SUSEP (Superintendéncia de Seguros Privados)
au31 octobre 2019.
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GESTION D’ACTIFS

Les gestionnaires d’actifs ont bénéficié de conditions de marché
favorables en 2019, les taux d’intérét bas et les marchés actions
solides ayant accru la valeur des actifs sous gestion, entrainant
ainsi une hausse des commissions de gestion et de performance
pour 'ensemble du secteur. En paralléle, lannée a été partagée
en deux périodes distinctes : le premier semestre de 'année a vu
les investisseurs se retirer des marchés volatiles pour se tourner
vers des valeurs refuges, tandis que lors du second semestre, les
politiques monétaires accommodantes combinées aux niveaux
records des marchés actions ont incité les investisseurs a revenir
vers des classes d’actifs plus risqués.

Les taux de commissions de gestion sont restés sous pression
en 2019 dans l'ensemble du secteur, en raison d’une forte
concurrence entre les acteurs, combinée a la transition continue
de la gestion active a la gestion passive, qui a abouti a compresser
davantage le taux des commissions appliqué aux clients ayant
investi dans les catégories d’actifs liquides.
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Par conséquent, les investisseurs institutionnels et les gestionnaires
d’actifs ont continué a travailler conjointement afin d’explorer
des classes d’investissements alternatifs, notamment les
produits structurés, 'immobilier, etc., principalement dans un
souci de recherche de rendements au sein d’un environnement
économique morose. Cependant, l'appétit reste dans une certaine
mesure restreint par les contraintes de gestion de capital pour les
investisseurs ainsi que par un environnement réglementaire strict
pour les gestionnaires d’actifs.

Par ailleurs, les gestionnaires d’actifs ont continué de
refléter ["évolution des tendances sociétales, notamment en
développant et en élargissant leurs offres d’investissements
ESG (Environnemental, Sociétal et Gouvernemental), ou en
réévaluant leur offre dans certaines catégories d’actifs et industries
(notamment les armes a feu, le charbon, le tabac, combustibles
fossiles, etc.).
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2.2 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

GOUVERNANCE

Renouvellement du mandat d’administrateur
de M. Jean-Pierre Clamadieu, ratification

de la cooptation de Mme Elaine Sarsynski

en qualité d’administrateur

Le 24 avril 2019, les actionnaires d’AXA réunis en Assemblée
Générale ont approuvé la reconduction de M. Jean-Pierre
Clamadieu en qualité d’administrateur pour une durée de
quatre ans. Le Conseil d’Administration qui s’est réuni a l'issue
de I'’Assemblée Générale a confirmé sa nomination en qualité
de Président du Comité de Rémunération et de Gouvernance et
d’Administrateur Indépendant Référent. UAssemblée Générale
a également ratifié la cooptation de Mme Elaine Sarsynski en
qualité d’administrateur, pour la durée du mandat restant a
courir de son prédécesseur, soit jusqu’a l'issue de ’Assemblée
Générale qui sera appelée a statuer en 2021 sur les comptes du
dernier exercice clos.

Etienne Bouas-Laurent est nommé
Directeur Financier du Groupe a partir du
1° janvier 2020. Etienne Bouas-Laurent,
Karima Silvent et Georges Desvaux
rejoignent le Comité de Direction

Le 20 juin 2019, AXA a annoncé qu’Etienne Bouas-Laurent,
Directeur Général d’AXA Hong Kong, deviendrait Directeur Financier
adjoint et membre du Comité de Direction d’AXA le 1¢ septembre
2019, puis Directeur Financier du Groupe le 1 janvier 2020.
Etienne est entré chez AXA en 1997 et il y a exercé différentes
responsabilités financieres et opérationnelles au cours de sa
carriere dans le Groupe.

Alban de Mailly-Nesle, Directeur des Risques, Responsable des
opérations d’assurance et membre du Comité de Direction d’AXA,
devient Directeur des Risques et des Investissements, assumant
la responsabilité supplémentaire de superviser le Département
Investissements du Groupe, en plus de la gestion des risques et
de la réassurance cédée.

Georges Desvaux, jusqu’ici Senior Partner chez McKinsey &
Company, devient Directeur de la Stratégie et du Développement
et membre du Comité de Direction d’AXA et a pris ses fonctions
le 1¢" septembre.

Karima Silvent, Directrice des Ressources Humaines, a rejoint le
Comité de Direction depuis le 1" septembre 2019.

AXA a annoncé des changements dans I’équipe
de leadership d’AXA IM pour préparer une
nouvelle phase de son développement

Le 14 octobre 2019, AXA a annoncé que Gérald Harlin, Directeur
Général Adjoint et Directeur Financier du Groupe, deviendrait
Executive Chairman d’AXA IM a compter du 1¢” décembre 2019.
Il mettra en ceuvre la prochaine phase de la stratégie d’AXA IM
visant a accélérer le développement de la société. Il continuera
a rapporter a Thomas Buberl, Directeur Général d’AXA, dans ses
nouvelles fonctions.

Andrea Rossi, qui était a la téte d’AXA IM depuis 2013, a décidé de
quitter son poste de Directeur Général. A compter du 1 décembre
2019, il est devenu conseiller stratégique de Gérald Harlin. Tous
les membres du Comité de Direction d’AXA IM sont rattachés
a Gérald Harlin a compter de cette date. Par ailleurs, Christof
Kutscher, Président du Conseil d’Administration d’AXA IM depuis
2014, a quitté ses fonctions et a été remplacé a effet immédiat
par Gérald Harlin.

Gérald Harlin reste Directeur Général Adjoint du Groupe apres le
transfert de ses responsabilités de Directeur Financier a Etienne
Bouas-Laurent a la fin de 'année 2019.

Matthieu Bébéar et Guillaume Borie ont pris
de nouvelles fonctions. Benoit Claveranne
assure la supervision d’AXA Next

Le 15 novembre 2019, AXA a annoncé que Matthieu Bébéar,
précédemment Directeur Général Délégué d’AXA France et
Directeur Général d’AXA Particuliers et IARD Entreprises, avait
été nommé Chief Business Officer d’AXA International et Nouveaux
marchés et Directeur du Développement Stratégique pour
l'Amérique latine. Il est rattaché a Benoit Claveranne, Directeur
Général International et Nouveaux marchés et membre du Comité
de Direction d’AXA.

Guillaume Borie, précédemment Directeur de 'Innovation du
Groupe et Directeur Général d’AXA Next, est devenu Directeur
Général Délégué d’AXA France et Directeur Général d’AXA
Particuliers et IARD Entreprises. Il est rattaché a Jacques de
Peretti, Président Directeur Général d’AXA France et membre du
Comité de Direction d’AXA.

En plus de ses responsabilités actuelles, Benoit Claveranne
assure, au sein du Comité de Direction d’AXA, la supervision de
l'écosysteme d’innovation et poursuivra le développement, a
travers le Groupe, de nouveaux modeles économiques dans le
secteur de la santé. Le Directeur Général d’AXA Next lui rapporte
directement.

Ces nominations ont pris effet au 1¢ janvier 2020.
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Delphine Maisonneuve a été nommée
Directrice Générale d’AXA Next et Directrice
de Innovation du Groupe AXA

Le 4 décembre 2019, AXA a annoncé que Delphine Maisonneuve,
précédemment Directrice Générale d’AXA Brésil, avait été nommée
Directrice Générale d’AXA Next et Directrice de ['Innovation du
Groupe a compter du 1¢ janvier 2020.

Elle est rattachée a Benoit Claveranne, Directeur Général
International et Nouveaux marchés et membre du Comité de
Direction d’AXA, et remplace Guillaume Borie, nommé Directeur
Général Délégué d’AXA France et Directeur Général d’AXA
Particuliers et IARD Entreprises.

Dans ses nouvelles fonctions, Delphine Maisonneuve poursuit
les efforts d’AXA pour concevoir, piloter et déployer des offres
innovantes d’assurance et de services dans 'ensemble du
Groupe, en ligne avec la stratégie Payer-to-Partner. Elle développe
également l'écosysteme d’innovation d’AXA a travers le Groupe
en lien étroit avec les équipes opérationnelles.

Scott Gunter a été nommé
Directeur Général d’AXA XL

Le 20 février 2020, AXA a annoncé la nomination de Scott Gunter,
précédemment Vice-Président Senior du Groupe Chubb et
Président de la division dommages entreprises en Amérique
du Nord de Chubb, au poste de Directeur Général d’AXA XL. Il
remplace Greg Hendrick, a rejoint le Comité de Direction d’AXA
et rapporte a Thomas Buberl, Directeur Général d’AXA.

Ces changements ont été effectifs immédiatement, et soumis
aux approbations réglementaires nécessaires.

PRINCIPALES ACQUISITIONS

AXA a finalisé acquisition de la participation
résiduelle de 50 % d’AXA Tianping

Le 13 décembre 2019, AXA a annoncé avoir finalisé l'acquisition
de la participation résiduelle de 50 % ® d’AXA Tianping Property &
Casualty Insurance Company Ltd. (« AXA Tianping ») aupres de ses
actionnaires ? locaux devenant, sur le marché chinois, le principal
assureur dommages détenu a 100 % par un acteur étranger.

Le montant total de l'acquisition de cette participation de 50 %
s’éleve a 4,6 milliards de RMB © (soit 590 millions d’euros ).

(1) AXAa acquis une participation initiale de 50 % d’AXA Tianping en février 2014.

La réalisation de la transaction fait suite a 'obtention des
conditions habituelles de cloture, notamment l'obtention des
autorisations réglementaires.

AXA Tianping a été consolidé par intégration globale dans les
comptes du Groupe AXA au 31 décembre 2019.

PRINCIPALES CESSIONS

AXA a finalisé la cession de ses activités
en Ukraine

Le 14 février 2019, AXA a annoncé avoir finalisé la cession de ses
entités d’assurance Dommages (AXA Insurance ©') et d’assurance
Vie, Epargne, Retraite (AXA Insurance Life) en Ukraine a Fairfax
Financial Holdings Limited ©.

Expiration de ’accord pour la cession d’AXA
MBask Insurance Company en Azerbaidjan

Le 4 avril 2019, 'accord avec M. Elkhan Garibli visant a céder les
activités Dommages d’AXA en Azerbaidjan (AXA MBask Insurance
Company 0JSC), annoncé le 21 février 2018, a expiré.

AXA MBask Insurance Company a cessé de souscrire des affaires
nouvelles et gérera exclusivement son portefeuille d’affaires en
cours avec l'intention de mettre fin a ses activités d’assurance
en Azerbaidjan dés que possible, tout en préservant l'intérét de
ses clients existants en Azerbaidjan.

AXA va céder AXA Banque Belgique,

et conclure un accord de distribution
de longterme de produits d’assurance
avecCrelan Banque

Le 25 octobre 2019, AXA a annoncé avoir conclu un accord afin de
céder ses activités bancaires en Belgique, AXA Banque Belgique,
a Crelan Banque (« Crelan »).

Selon cet accord, AXA cédera 100 % d’AXA Banque Belgique a Crelan,
pour un montant total de 620 millions d’euros, comprenant (i) un
montant de 540 millions d’euros ™ en numéraire, et (ii) le transfert
de 100 % de Crelan Insurance (valorisée a 80 millions d’euros) a
AXA Belgique. Crelan Insurance est la compagnie d’assurance de
Crelan, offrant des produits de prévoyance liés aux préts accordés
par Crelan.

Par ailleurs, AXA et Crelan ont conclu un accord de distribution de
long terme en assurance Dommages et Prévoyance © , étendant
ainsilaccord existant entre AXA Banque Belgique et AXA Belgique
a lintégralité du réseau bancaire de Crelan.

(2) Ningbo Yi Ke Joint Venture Co., Ltd., Ningbo Hua Ge Industrial Investment Co., Ltd., Tian Mao Industrial Group Joint Stock Corporation, Ningbo Lu Da

Sheng Technology Co., Ningbo Rixingkang Biology Engineering Co., Ltd.

(3)  Cela inclut un paiement immédiat de 3,5 milliards de RMB, et un paiement de 1,1 milliard de RMB différé de 12 mois apres la finalisation. Le différé de
paiement remplace la réduction de capital dAXA Tianping de 1,5 milliard de RMB, communiquée lors de 'annonce de l'opération.

(4) 1euro=7,8009 RMB au 12 décembre 2019 (source : Bloomberg).

(5)  AXAInsurance en Ukraine était une co-entreprise entre les groupes AXA (détenant une participation de 50 %) et Ukrsibbank.

(6) Parl'intermédiaire de sa filiale FFHL Group Ltd.

(7)  Sujet a une clause d’ajustement du prix a la finalisation de la transaction.

(8) Assurance emprunteur relative a des préts immobiliers, préts a la consommation et préts aux entreprises.
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Les impacts financiers sont les suivants :

| |a transaction devrait avoir un impact positif sur le ratio de
Solvabilité Il du Groupe AXA d’environ 4 points;;

W [a transaction a également généré un élément négatif non
récurrent affectant le résultat net ¥ & hauteur de 0,6 milliard
d’euros dans le compte de résultat consolidé du Groupe AXA
pour 'année 2019 ;

| lerésultat opérationnel généré par AXA Banque Belgique s’est
établi a 47 millions d’euros ? en 2018.

En outre, AXA Belgique prendra une participation minoritaire
de 9,9 % © dans Crelan NV @ et AXA Banque Belgique, pour un
investissement total de 90 millions d’euros, qui sera entiérement
financé par le rachat par Crelan, pour 90 millions d’euros, des
obligations convertibles et contingentes préalablement émises
par AXA Banque Belgique et souscrites par le Groupe AXA.

La finalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment l'obtention des autorisations
réglementaires, et devrait avoir lieu au cours du deuxiéme
trimestre 2020.

PARTENARIATS ET INNOVATION

AXA renforce sa stratégie « Payer-to-Partner »
’ , b
dans les marches emergents a travers
, . .
desreseaux de soins innovants

Le 17 juillet 2019, AXA a annoncé l'extension de sa stratégie
« Payer-to-Partner » dans les marchés émergents. AXA va créer
un écosysteme de santé numérique et physique en ouvrant
ses propres centres médicaux pour enrichir ses solutions
d’assurance santé. En regroupant, dans une méme offre, des
services généralement fournis par des prestataires différents, AXA
vise a simplifier le parcours de santé de ses clients.

L'objectif d’AXA est d’ouvrir jusqu’a 50 centres de soins et de
servir prés de 1,5 million de clients dans les marchés émergents
d’ici 2023, en commencant par le Mexique en Amérique latine et
I'Egypte en Afrique, suivis par d’autres marchés émergents clés.

Ces centres fourniront un acces a des diagnostics médicaux
poussés mais également a des équipements de laboratoire et
des consultations médicales dans les principales spécialités.
Ils garantiront aux patients un parcours de soins abordable, de
grande qualité et homogene, dans des marchés ol l'acces aux
soins reste un défi pour de nombreux patients et leur famille.

Au Mexique, AXA a annoncé le lancement d’une joint-venture avec
Keralty afin de développer un systeme de santé verticalement
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intégré garantissant 'acces a des soins quotidiens de qualité.
Keralty est le premier assureur et fournisseur de services de santé
en Colombie, avec une présence significative aux Etats-Unis
et au Brésil. Parallélement, AXA ouvrira en Egypte des centres
de diagnostic et de soins primaires qu’il détiendra a 100 %.
Le World Health Management, expert dans la conception et la
mise en place d’établissements de santé, interviendra comme
partenaire technique.

Ces initiatives s’inscrivent pleinement dans la stratégie d’AXA
visant a fournir des solutions de santé a chacun dans les marchés
émergents, ou le reste a charge pour les patients est souvent élevé.

AXA lance une nouvelle phase de sa stratégie
. [ 4 B4 - .
climat pour accelerer sa contribution vers
, . 4 ege
une economie bas-carbone et plus resiliente

Le 27 novembre 2019, AXA a annoncé le lancement d’une nouvelle
phase de sa stratégie climat. Elle vise a accélérer la contribution du
Groupe vers une économie bas-carbone et plus durable d’ici 2050,
en ligne avec les objectifs de '’Accord de Paris sur le climat. Cette
annonce a été faite dans le cadre de la conférence AXA Climate
Impact Day, un événement organisé par AXA en collaboration
avec le Programme « Principes pour l'assurance responsable »
des Nations Unies (UN PSI).

Pour réussir cette nouvelle étape, AXA utilisera tous les leviers dont
ildispose en tant qu’investisseur et assureur de taille mondiale,
mais aussi en tant qu’entreprise capable de mener des actions
collectives.

EN TANT QU’INVESTISSEUR MONDIAL

AXA vise a limiter le « potentiel de réchauffement » © de ses
investissements a 1,5 °C d’ici 2050. Pour y parvenir, le Groupe
double son objectif d’investissement vert pour atteindre
24 milliards d’euros d’ici 2023. AXA investira également dans
des transition bonds, une classe d’actifs innovante plébiscitée
par AXA Investment Managers afin d'accompagner les entreprises
dansleur transition vers des modeles économiques a plus faible
intensité carbone. Cet outil compléte notamment les « greens
bonds » destinés a financer des projets déja « verts ».

Apres étre sorti des entreprises dont le business model était
basé sur le charbon, AXA se donne une nouvelle ambition : un
monde sans financement du charbon. AXA va ainsi durcir sa
politique de désinvestissement pour sortir completement de
industrie du charbon d’ici 2030 dans les pays de 'OCDE et
I'UE, puis 2040 dans le reste du monde. A court terme, les seuils
de désinvestissement existants seront renforcés, en particulier
pour les entreprises qui développent des projets d’extraction ou
énergétiques liés au charbon.

(1) Lélément affectant le résultat net est établi uniquement sur la base du montant a recevoir en numéraire ainsi que la valorisation de Crelan Insurance, et
ne prend pas en compte la valeur relative a 'accord de distribution de produits d’assurance avec AXA Banque Belgique, et étendu a Crelan.

(2)  Excluant les impacts favorables des éléments non récurrents a hauteur de 36 millions d’euros.

(3)  Crelan dispose d’'une option d’achat pour acquérir les titres de Crelan NV et d’AXA Banque Belgique détenus par AXA.

(4) Crelan NV est la filiale de Crelan Co en charge des activités bancaires.

(5) AXAa testé le concept de « température d’investissement » dans son rapport climat 2019, réponse d’un investisseur institutionnel & [’Accord de Paris.
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EN TANT QU’ASSUREUR MONDIAL

AXA mettra a profit son expertise climatique et des technologies
innovantes pour proposer de nouveaux services de protection a
ses clients et aux collectivités. Le Groupe, a travers son entité AXA
Climate, lancera notamment en décembre FastCat, un nouveau
service d’assistance paramétrique. Ce produit proposera des
alertes météorologiques et une évaluation des risques en temps
réel 24/7, grace a l'imagerie satellitaire et aux drones, pour aider
les collectivités et les entreprises confrontées a des catastrophes
naturelles, comme les inondations, les tremblements de terre,
les cyclones et les incendies de forét.

La politique de souscription du charbon d’AXA sera également
renforcée. Le Groupe cessera notamment toute activité (a
’exception des couvertures collectives) avec des clients
développant de nouveaux projets énergétiques liés au charbon
d’une capacité supérieure a 300 MW, et limitera davantage sa
politique de souscription pour les entreprises liées au charbon.

EN TANT QU’ENTREPRISE CAPABLE DE MENER DES ACTIONS
COLLECTIVES

Notre conviction a toujours été que la lutte contre le changement
climatique requiert 'engagement de chacun au sein de grandes
actions collectives.

Clest pourquoi AXA rejoint la Net Zero Asset Owner Alliance, une
coalition d’investisseurs institutionnels qui sengagent a réduire a
zéro les émissions induites par leur portefeuille d’investissements
d’ici 2050 afin de s’aligner avec une trajectoire de réchauffement
1,5°C. AXAy contribuera notamment en apportant son expertise
des outils méthodologiques de la finance climat, qui sont
essentiels pour financer efficacement la transition vers une
économie verte.

AXA s’associe également au réseau C40, une coalition des plus
grandes villes du monde, ou vit prés d’un habitant sur 12 a
l'échelle mondiale, pour rendre les métropoles plus résilientes
face aux catastrophes naturelles. Présenté aujourd’hui, le rapport
AXA-C40 sur les villes résilientes propose des recommandations et
partage des cas concrets permettant d’'améliorer la coopération
entre toutes les parties prenantes et d’atténuer les effets des
catastrophes naturelles sur les réseaux urbains.

OPERATIONS DE CAPITAL/DETTES/AUTRES

Notations d’AXA

Le 5 avril 2019, Moody’s Investors Service a affirmé la note de
stabilité financiére « Aa3 » des principales filiales d’assurance du
Groupe AXA, modifiant sa perspective de « négative » a « stable ».

(1) AXAest le partenaire assurance officiel du Liverpool Football Club.
(2)  Anciennement AXA Equitable Holdings, Inc.
(3)  Apres déduction du montant des commissions de garantie.

(4) 1euro=1,1297 dollar américain au 22 mars 2019 (Source : Bloomberg).

Le 24 juillet 2019, S&P Global Ratings a affirmé la note long
terme de stabilité financiére « AA- » des principales entités
opérationnelles du Groupe AXA avec une perspective « stable ».

Le 10 décembre 2019, Fitch a affirmé la note de stabilité financiere
«AA-» pour les principales entités opérationnelles du Groupe AXA,
modifiant sa perspective de « stable » a « positive ».

Le Groupe AXA a dévoilé sa nouvelle signature
de marque mondiale : Know you can

Le 1¢ février 2019, AXA a dévoilé sa nouvelle signature de marque
qui sera déployée dans l'ensemble du Groupe : Know you can.
Cette signature symbolise la nouvelle promesse d’AXA envers ses
clients, celle d’étre un partenaire qui les encourage et les aide
a se sentir plus confiants afin qu’ils atteignent leurs objectifs et
réalisent leurs réves. Cette promesse est au coeur de 'ambition
stratégique d’AXA de devenir un partenaire de ses clients.

Cette nouvelle signature sera diffusée via une campagne mondiale
mettant en vedette 'une des plus grandes championnes de
[’histoire du tennis, Serena Williams. Incarnation du succes et
de la confiance en soi, elle symbolise les valeurs et l'ambition
d’AXA. Les films avec Serena Williams seront au cceur du dispositif
de communication, qui mettra également en scene les joueurs
du club de football mythique de Liverpool . La campagne sera
centrée sur les segments de métiers stratégiques d’AXA, la santé,
la prévoyance et 'assurance des entreprises, avec uneillustration
de 'engagement d’AXA au niveau local aupres de ses clients.

AXA SA a annoncé le succés de Uoffre
secondaire d’actions ordinaires d’Equitable
Holdings, Inc. @ et du rachat d’actions associé

Le 25 mars 2019, AXA a annoncé le succes d’une offre secondaire
de 40000000 actions (I'« Offre ») de sa filiale américaine Equitable
Holdings, Inc. (« EQH »), 2 20,50 dollars américains par action, et
la cession a EQH de 30 000 000 actions (le « Rachat d’Actions »)
au prix par action payé par les banques du syndicat dans le
cadre de l'Offre. Par ailleurs, les banques du syndicat ont exercé
intégralement l'option de surallocation, entrainant l'acquisition
de 6 000 000 actions d’EQH supplémentaires.

Le produit net © correspondant a la cession de 76 000 000 actions
d’EQH dans le cadre de 'Offre, y compris l'exercice intégral de
l'option de surallocation consentie aux banques du syndicat et du
Rachat d’Actions s’éléve a 1,5 milliard de dollars américains, soit
1,3 milliard d’euros . A l'issue de cette cession, la participation
d’AXA au capital d’EQH a diminué, passant de 60,1 % ©1© 4 48,3 % ©
du capital d’EQH.

Ala suite du succés de 'Offre et du Rachat d’Actions, la participation
minoritaire conservée par AXA dans EQH ne lui conférant plus le
controle a été déconsolidée et est désormais comptabilisée par
mise en équivalence.

(5) Au7mars 2019, le capital d’EQH était constitué de 521 051 204 actions ordinaires émises et en circulation.

(6) Incluant les actions a livrer au titre des obligations obligatoirement échangeables en actions d’EQH, émises par AXA en mai 2018.
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La contribution de I'Offre et du Rachat d’Actions au résultat net
du Groupe s’éléve a-0,6 milliard d’euros. Ceci reflete 'écart entre
la valeur déterminée sur la base du prix de I'Offre et la valeur
comptable consolidée Y (i) pour les actions d’EQH cédées dans
le cadre de 'opération, et (i) pour l'ensemble de la participation
résiduelle d’AXA de 48,3 % ® dans EQH (correspondant a la perte
a prendre en compte au moment de la déconsolidation).

La transaction devrait également entrainer une diminution du
ratio d’endettement & d’AXA d’environ 1 point .

AXA SA a annoncé le succes de Uoffre
secondaire d’actions ordinaires d’Equitable
Holdings, Inc.™

Le 7 juin 2019, AXA a annoncé le succes d’une offre secondaire
de 40 000 000 actions ordinaires d’Equitable Holdings, Inc.
supplémentaires.

Le produit net ¥ pour AXA, correspondant a la cession de
40 000 000 actions d’EQH dans le cadre de ['Offre, s’élevait a
834 millions de dollars américains, soit 739 millions d’euros ©7,
Alissue de cette cession, la participation d’AXA au capital d’EQH
adiminué, passant de 48,3 % 2 340,1 % @© du capital d’EQH.
Par ailleurs, AXA a consenti aux banques garantes une option
permettant 'acquisition de 6 000 000 actions ordinaires d’EQH
supplémentaires dans un délai de 30 jours.

Le 8juillet 2019, AXA a annoncé l'exercice intégral par les banques
garantes de 'option de surallocation consentie dans le cadre de
l'offre secondaire, d’actions ordinaires (I’« Offre ») d’Equitable
Holdings, Inc., finalisée le 7 juin 2019, entrainant l'acquisition de
6000 000 actions ordinaires d’EQH supplémentaires aux mémes
conditions que I'Offre.

Le produit net © pour AXA résultant de l'exercice de l'option
consentie aux banques garantes séléve a 125 millions de dollars
américains, soit 112 millions d’euros "9, correspondant a un prix
net © de 20,85 dollars américains par action. A issue de cette
cession d’actions supplémentaires, la participation d’AXA au
capital d’EQH a diminué, passant de 40,1 % #© 4 38,9 % @© du
capital d’EQH.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.2 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

AXA SA a annoncé le succes de la cession
dusolde de sa participation dans Equitable
Holdings, Inc. Y

Le 13 novembre 2019, AXA a annoncé le succeés d’une offre
secondaire de 144 000 000 actions ordinaires d’EQH, dans le cadre
d’une offre secondaire de ces actions. A la finalisation de I'Offre, le
produit net ® pour AXA s’est élevé a environ 3,1 milliards de dollars
américains, soit environ 2,9 milliards d’euros *?, correspondant
aun prix net © de 21,8 dollars américains par action. Par la suite,
en décembre 2019, 3 millions d’actions ordinaires d’EQH ont
été cédées.

Shareplan 2019

Le 2 décembre 2019, AXA a annoncé les résultats de son offre
d’actionnariat salarié « Shareplan 2019 » lancée le 26 ao(it 2019,
augmentation de capital réservée a ses collaborateurs tant en
France qu’a l'international. Pres de 26 000 collaborateursissus de
40 pays, représentant pres de 24 % de l'effectif salarié concerné,
ont souscrit a Shareplan 2019.

La souscription totale s’éleve a plus de 375 millions d’euros
correspondant a I'émission de prés de 18 millions d’actions
nouvelles, souscrites au prix de 18,30 euros pour l'offre classique
etde 21,73 euros pour loffre a effet de levier. Les actions nouvelles
sont créées avec jouissance au 1¢ janvier 2019.

Au terme de 'opération de cette année, les collaborateurs d’AXA
détiennent, au 31 décembre 2019, 4,28 % de son capital et 6,09 %
de ses droits de vote.

Le nombre total d’actions AXA en circulation s’éleve a2 417 695 123
au 31 décembre 2019.

Programme de rachat d’actions

Afin de remplir son engagement de livrer des actions et
d’éliminer leffet dilutif de certains régimes de rémunérations
en actions ™ et de son offre d’actionnariat salarié 4, AXA a
racheté 26 420 747 actions au 31 décembre 2019. Ces actions
sont destinées a étre livrées aux bénéficiaires des régimes de
rémunérations en actions ou annulées, conformément aux termes
du programme de rachat d’actions d’AXA 9,

(1) Incluant le retraitement des effets de change y afférents, et autres éléments du résultat global.

(2) Incluant les actions a livrer au titre des obligations obligatoirement échangeables en actions d’EQH, émises par AXA en mai 2018.

(3) Suite a la déconsolidation de la participation conservée par AXA dans EQH et de sa comptabilisation par mise en équivalence, les obligations
obligatoirement échangeables en actions d’EQH, émises par AXA en mai 2018, sont désormais exclues du périmetre de calcul du ratio d’endettement
dAXA. Le ratio d’endettement est un indicateur alternatif de performance défini dans le glossaire figurant en Annexe V dans le présent Rapport Annuel.

(4) Cecirefléte l'effet de la déconsolidation de la participation dans EQH et ne refléte pas ['utilisation prévue des produits visant a réduire le ratio

d’endettement dAXA vers la fourchette cible de 25 % a 28 % dici fin 2020.

(5) Anciennement AXA Equitable Holdings, Inc.
(6) Apres déduction du montant des commissions de garantie.
(7) 1euro=1,1293dollar américain au 6 juin 2019 (source : Bloomberg).

(8)  Excluant le produit provenant de l'exercice potentiel de 'option de surallocation consentie aux banques garantes et portant sur 6 000 000 actions d’EQH

dans un délai de 30 jours.

(9) Au9mai2019, le capital d’EQH était constitué de 491 138 042 actions ordinaires émises et en circulation.

(10) 1 euro=1,1219 dollar américain au 5 juillet 2019 (source : Bloomberg).

(11) Hors 44 162 500 actions ordinaires d’EQH, principalement liées aux actions a livrer au titre des obligations émises par AXA S.A. obligatoirement

échangeables en actions d’EQH, venant a échéance en mai 2021.

(12) 1 euro=1,1011 dollar américain au 12 novembre 2019 (source : Bloomberg).

(13) Plans de stock-options, plans d’actions de performance.
(14) Offre d’actionnariat salarié « Shareplan 2019 ».

(15) Le programme de rachat d’actions dAXA a été approuvé par [Assemblée Générale du 24 avril 2019.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

# ndicateurs d’activité et de résultats

Le 25 mars 2019, AXA a procédé a une cession supplémentaire
de ses titres d’Equitable Holdings, Inc. (« EQH »), diminuant sa
participation au capital de 60,1 % a 48,3 %. La réduction de ses
droits de vote sous le seuil de 50 % combinée a une présence
minoritaire au conseil d'administration d’EQH a abouti a la perte
de controle d’Equitable Holdings, Inc., AXA conservant toutefois
une influence notable sur EQH. De ce fait, AXA a :

m déconsolidé Equitable Holdings, Inc. le 31 mars 2019 et
comptabilisé un impact négatif de 0,6 milliard d’euros sur le
résultat net du Groupe (incluant le recyclage des réserves liées
aux variations de juste valeur inscrites en capitaux propres et
aux écarts de conversion) correspondant a la différence entre
la juste valeur et la valeur comptable consolidée d’Equitable
Holdings, Inc. a la date de la déconsolidation ;

m consolidé selon la méthode de la mise en équivalence sa
participation restante dans Equitable Holdings, Inc. du 1¢ avril
2019 au 13 novembre 2019 et reclassé en dette financiere
les obligations obligatoirement échangeables en actions
d’Equitable Holdings, Inc. émises par AXA SA, qui étaient
précédemment incluses dans les intéréts minoritaires.

Entre le 13 novembre 2019 et le 31 décembre 2019, AXA a
achevé la cession de sa participation dans EQH, a l'exception
de 44 162 500 actions ordinaires d’EQH, correspondant

INDICATEURS D’ACTIVITE

principalement au nombre d’actions d’EQH a livrer au titre des
obligations obligatoirement échangeables en mai 2021 émises
par AXA SA. Cette cession a porté la participation restante d’AXA
sous le seuil de 10 %. Par conséquent, AXA a déconsolidé sa
participation restante dans EQH qui était comptabilisée par
mise en équivalence, et a comptabilisé sa participation restante
dans EQH en tant qu’investissement financier disponible a la
vente avec variation de juste valeur inscrite en capitaux propres,
conformément a la norme IAS 39.

Par conséquent, dans le présent rapport d’activité, la contribution
des Etats-Unis au chiffre d’affaires inclut le chiffre d’affaires
réalisé sur les trois premiers mois de 'année, jusqu’a la date de
déconsolidation d’EQH (31 mars 2019).

Néanmoins, la contribution des Etats-Unis en 2019 aux affaires
nouvelles en base APE et a la marge sur affaires nouvelles
comprend les opérations effectuées jusqu’au 13 novembre 2019,
jusqu’a la perte de l'influence significative d’AXA sur EQH.

En outre, la contribution des Etats-Unis au résultat opérationnel
en 2019 comprend les opérations réalisées jusqu’au 13 novembre
2019, et a été entierement présentée dans la quote-part de
résultat dans les entreprises mises en équivalence. De ce fait, la
contribution d’EQH est exclue du calcul du ratio combiné Santé
et Prévoyance en 2019.

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre 2019/
31 décembre 2018
retraité @&®

31 décembre

31 décembre
IR 2018 retraité @

Chiffre d’affaires ©

France

Europe

Asie

AXA XL

Etats-Unis

International

Entités transversales et Holdings centrales
APE @
Marge sur affaires nouvelles ©

103 532 102 874 5,1%
26182 25175 39%
34415 36508 41%

9860 8973 38%
18741 6287 10,2%
4297 16483 4.8%
7078 6535 6,0%
2959 2913 2,0%
6029 6631 (0,4 %)
42,2% 39,3 % 0,7 pt

(a) Retraité : Reclassement des activités allemandes et japonaises d’ AXA Life Europe (précédemment reportées respectivement au sein de [Allemagne et du Japon) vers AXA

Life Europe (inclus dans les Entités transversales et Holdings centrales).
(b) Les variations sonten base comparable.
(c) Net des éliminations internes.

(d) Annual Premium Equivalent (APE) correspond a la somme de 100 % des affaires nouvelles en primes périodiques et de 10 % des primes uniques, en ligne avec la méthodologie

EEV du Groupe. LAPE est en part du Groupe.

(e) Lamarge suraffaires nouvelles estle rapport : (i) de la valeur des affaires nouvelles (VAN) représentant la valorisation des contrats nouvellement émis au cours de ['exercice

aux (ii) APE.
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Le chiffre d’affaires consolidé au 31 décembre 2019 s’établit a
103532 millions d’euros, en hausse de 0,6 % en base publiée et de
5,1% a données comparables par rapport au 31 décembre 2018.

La base comparable comprend principalement les ajustements
suivants : (i) lexclusion de la contribution des Etats-Unis aux
trois derniers trimestres 2018 a la suite de la déconsolidation
d’Equitable Holdings, Inc. (- 12,5 milliards d’euros, soit
+13,0 points), (ii) l'exclusion de la composante épargne des
primes enregistrées en 2018 a la suite de la transformation
du modele d’activité assurance vie collective en Suisse
(- 3,8 milliards d’euros, soit + 4,0 points), et (iii) 'inclusion
de la contribution du Groupe XL entre le 1*" janvier 2018 et le
30 septembre 2018 (+ 9,9 milliards d’euros, soit - 10,3 points).

La base comparable 2019 inclut également les variations des
taux de change principalement dues a la dépréciation du taux
de change moyen de 'Euro par rapport aux principales devises
(- 1,9 milliard d’euros, soit + 1,9 point).

CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’affaires augmente de 1 % en base publiée et de 5%
a données comparables, a 103 532 millions d’euros.

Le chiffre d’affaires de la France augmente de 4 % (soit
+972 millions d’euros) a 26 182 millions d’euros a données
comparables, attribuable a :

m lactivité Vie, Epargne, Retraite (+ 655 millions d’euros, soit +5 %)
a 14 325 millions d’euros, tirée par (i) les produits d’épargne
individuelle (+ 672 millions d’euros) en raison d’importantes
ventes de produits d’épargne adossés a l'actif général peu
consommateurs en capital vendus par 'intermédiaire du
réseau de distribution de bancassurance et d’'une hausse des
ventes des produits Eurocroissance via le réseau de distribution
propriétaire, ainsi que par (ii) les produits de prévoyance
(+ 198 millions d’euros), portés a la fois par la croissance des
volumes en prévoyance individuelle et collective

m ['activité Dommages (+ 17 millions d’euros, soit 0 %) a
7059 millions d’euros, principalement portée par (i) le segment
Entreprises francaises (+ 111 millions d’euros) en raison de
laugmentation des volumes et des hausses tarifaires dans les
branches automobile, dommages aux biens et construction,
partiellement compensées par (ii) un accroissement de la
sélectivité au sein de lactivité Crédit et Protection du niveau
de vie (- 83 millions d’euros) ;

m ['activité Santé (+ 263 millions d’euros, soit + 6 %) a
4619 millions d’euros, en raison de la hausse des volumes
en santé collective (+ 233 millions d’euros) sur les marchés
internationaux et francais;

m 'activité Autres (+ 37 millions d’euros, soit + 26 %) a
179 millions d’euros, attribuable a AXA Banque France,
principalement en raison de 'augmentation des crédits
immobiliers.

Le chiffre d’affaires de ’Europe augmente de 4 % (soit
+1 334 millions d’euros) a 34 415 millions d’euros a données
comparables, attribuable :

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

W ¢laSuisse (+ 53 millions d’euros, soit +1 %) a 5992 millions d’euros,
portée par (i) lactivité Dommages (+ 1 %) tirée par le segment
Entreprises en raison de 'augmentation des volumes et des
hausses tarifaires dans la branche accidents du travail, tandis
que (ii) lactivité Vie, Epargne, Retraite reste stable ;

m o [Allemagne (+ 226 millions d’euros, soit + 2 %) a
10 862 millions d’euros, portée par (i) 'activité Santé (+ 4 %)
principalement en raison de la croissance continue sur le marché
des fonctionnaires et des hausses tarifaires sur les solutions de
santé a couverture compleéte, (i) activité Dommages (+ 2 %)
tirée par la branche non automobile du segment Entreprises,
principalement en raison d’une hausse des affaires nouvelles
et des primes moyennes dans les branches dommages aux
biens et responsabilité civile, ainsi que par la branche non
automobile du segment Particuliers, en raison des hausses
tarifaires dans les branches habitation et protection juridique,
et (iii) lactivité Vie, Epargne, Retraite (+ 1 %) principalement
en raison de l'augmentation des affaires nouvelles dans les
produits d'épargne adossés a l'actif général peu consommateurs
en capital, partiellement compensées par (iv) les produits de
prévoyance avec une composante épargne, et (v) les produits
traditionnels d’épargne adossés a l'actif général, en ligne avec
la stratégie ;

B dlaBelgique (+46 millions d'euros, soit +1%) a 3405 millions d’euros,
principalement portée par l'activité Dommages (+2 %) tirée par
le segment Entreprises sur les marchés des entreprises de taille
intermédiaire, notamment dans le secteur public et les PME, en
raison des affaires nouvelles et des hausses tarifaires, ainsi que
parla branche habitation du segment Particuliers, principalement
en raison des hausses tarifaires ;

B au Royaume-Uniet a l'lrlande (+ 163 millions d’euros, soit +3 %) a
5367 millions d’euros, portés par (i) lactivité Dommages (+4 %)
dans la branche automobile du segment Particuliers du fait de
laugmentation des affaires nouvelles et des hausses tarifaires,
dans la branche dommages aux biens du segment Entreprises,
principalement en raison de la hausse des affaires nouvelles, et
dans la branche automobile du segment Entreprises, en raison
des hausses tarifaires, ainsi que par (ii) l'activité Santé (+ 2 %)
principalement en raison de laugmentation des volumes liée
a un nouveau partenariat sur lactivité internationale ;

B a/Espagne (+160 millions d’euros, soit +6 %) a2 686 millions d’euros,
portée par (i) lactivité Dommages (+5 %) en raison d’une croissance
solide du segment Entreprises, principalement dans les branches
responsabilité civile et dommages aux biens, ainsi que dans
la branche automobile du segment Particuliers, en raison de
laugmentation des volumes, (ii) l'activité Vie, Epargne, Retraite
(+109%) en raison d'importantes ventes de produits en unités de
compte et de produits de prévoyance, ainsi que (iii) par l'activité
Santé (+ 8 %) en raison de laugmentation des volumes et des
hausses tarifaires ;

m ¢ /ltalie (+ 686 millions d’euros, soit + 13 %) a 6 104 millions d’euros,
portée par (i) lactivité Vie, Epargne, Retraite (+ 17 %) principalement
surles produits d’épargne adossés a lactif général et les produits
en unités de compte, en raison des ventes de produits d'épargne
multi-supports et de produits structurés « Protected Unit-Linked »,
et (ii) lactivité Dommages (+ 3 %) tirée par la hausse des affaires
nouvelles et les renouvellements dans les segments Particuliers
et Entreprises.
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Le chiffre d’affaires de I’Asie augmente de 4 % (soit
+ 339 millions d’euros) a 9 860 millions d’euros a données
comparables, attribuable principalement :

®| auJapon (- 24 millions d’euros, soit - 1 %) a 4 850 millions d’euros,
porté par (i) lactivité Vie, Epargne, Retraite (- 1 %) principalement
en raison d’un arrét temporaire de la vente du produit d'épargne
peu consommateur en capital « Single Premium Whole Life »
a la suite de la baisse des taux d’intérét et d’une baisse des
ventes de produits d’épargne a fiscalité réduite impactés par
la modification de la réglementation fiscale, partiellement
compensés par les produits en unités de compte portés par la
croissance des encours et des affaires nouvelles, partiellement
compensée par (ii) lactivité Santé (+ 1 %) en raison de la
croissance des encours et des affaires nouvelles des produits
« Medical Whole Life » ;

B 0 Hong Kong (+ 324 millions d’euros, soit + 10 %) a
3829 millions d’euros, porté par (i) activité Vie, Epargne,
Retraite (+ 10 %) principalement sur les produits de prévoyance
avec une composante épargne en raison de la croissance des
encours apportés par les courtiers et les agences, ainsi que d’'une
hausse des affaires nouvelles apportées par les courtiers, et
des produits en unités de compte, en raison de l'augmentation
d’affaires nouvelles en primes uniques, (ii) l'activité Santé
(+11 %) principalement en raison de la croissance des volumes
combinée a des hausses tarifaires sur les segments individuel
et collectif, et (iii) lactivité Dommages (+ 7 %) principalement
en raison de laugmentation des volumes sur les segments
Particuliers et Entreprises, ainsi que des hausses tarifaires sur
le segment Entreprises ;

W 0 Asie - Direct (+ 41 millions d’euros, soit + 4 %) a
1 018 millions d’euros, attribuable (i) a la Corée du Sud (+
30 millions d’euros, soit + 6 %) dans la branche non automobile
du segment Particuliers en raison de 'augmentation des
affaires nouvelles, ainsi que dans la branche automobile du
segment Particuliers a la suite de 'amélioration du réseau de
distribution digital, et (ii) au Japon (+ 11 millions d’euros, soit
+39%) principalement en raison de laugmentation des affaires
nouvelles dans la branche automobile du segment Particuliers.

Le chiffre d’affaires d’AXA XL augmente de 10 % (soit
+1676 millions d’euros) a 18 741 millions d’euros a données
comparables, attribuable a :

m lactivité Dommages - Assurance (+1 337 millions d’euros, soit
+189%) a9 123 millions d’euros, portée par laugmentation des
volumes et les hausses tarifaires dans la plupart des branches,
notamment la branche professionnelle en Amérique du Nord
(+383 millions d’euros, soit + 36 %) ;

m lactivité Dommages - Risques de spécialité (+ 261 millions d’euros,
soit + 6 %) a 4 940 millions d’euros, en raison de
laugmentation des volumes et des hausses tarifaires dans
la plupart des branches, notamment les branches risques
politiques (+ 102 millions d’euros, soit + 33 %), accident
et santé (+ 67 millions d’euros, soit + 24 %) et ceuvres d’art
(+66 millions d’euros, soit + 15 %) ;

m l'activité Dommages - Réassurance (+ 85 millions d’euros, soit
+2 %) a 4 489 millions d’euros, en raison de laugmentation
des volumes et des hausses tarifaires dans les branches
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spécialités et autres branches (+ 161 millions d’euros, soit + 10 %),
principalement au sein de la branche agriculture en Amérique
du Nord, des activités issues de Lloyds et de la branche crédit et
caution, partiellement compensées par une baisse des primes
dans la branche dommages aux biens liés aux catastrophes
naturelles (- 95 millions d’euros, soit - 11 %) reflétant une
réduction de l'exposition aux catastrophes naturelles.

Le chiffre d’affaires aux Etats-Unis augmente de 5 %
(soit + 188 millions d’euros) a données comparables, a
4 297 millions d’euros au T1 2019, attribuable :

W qux Etats-Unis Vie, Epargne, Retraite (+ 231 millions d’euros,
soit+79%) a 3643 millions d’euros au T1 2019, principalement
dans les produits en unités de compte en grace a une hausse
des ventes de produits « Variable Annuity non-GMxB », en partie
compensée par une baisse du chiffre d’affaires des produits
« Variable Annuity GMxB » ;

W 0 AB (- 43 millions d’euros, soit - 6 %) a 654 millions d’euros au
T12019, principalement en raison de la baisse des commissions
sur les services de recherche et des commissions de gestion
liée a des conditions de marché défavorables au T4 2018.

Le chiffre d’affaires a 'International augmente de 6 % (soit
+ 395 millions d’euros) a 7 078 millions d’euros a données
comparables, attribuable principalement :

®m ou Mexique (+ 123 millions d’euros, soit + 7 %) a
1925 millions d’euros, porté par (i) 'activité Santé (+ 16 %)
en raison de l'acquisition de plusieurs contrats importants
et des hausses tarifaires, et (ii) lactivité Dommages (+ 2 %)
principalement en raison d’une hausse des affaires nouvelles,
notamment dans la branche automobile du segment
Particuliers ;

B 0 la Région du Golfe (+ 37 millions d’euros, soit + 5 %) a
851 millions d’euros, principalement en raison de contrats
importants dans l'activité Santé (+ 16 %) ;

| ¢ laColombie (+38 millions d'euros, soit+5 %) a 701 millions d’euros,
principalement portée par (i) lactivité Dommages (+ 17 %) en
raison de la hausse des volumes dans les branches prévoyance
et accidents du travail, partiellement compensée par (ii) la baisse
de lactivité Vie, Epargne, Retraite (- 25 %) résultant principalement
d’un portefeuille de produits d’épargne adossés a l'actif général
en run-off;

m dla Turquie (+118 millions d'euros, soit +21 %) a 616 millions d’euros,
principalement portée par l'activité Dommages (+ 18 %) en
raison des hausses tarifaires dans la branche automobile et de
laugmentation des volumes dans la branche dommages aux
biens du segment Entreprises ;

m ¢ Singapour (+ 17 millions d’euros, soit + 3 %) a 615 millions d'euros,
principalement portée par lactivité Vie, Epargne, Retraite (+ 6 %)
en raison de laugmentation des volumes sur l'ensemble des
lignes de produits;

m ¢ la Pologne (-8 millions d’euros, soit - 1 %) a 573 millions d’euros,
principalement portée par l'activité Dommages (- 2 %) en raison
de la baisse du chiffre d’affaires dans la branche automobile du
segment Particuliers, reflétant les tendances de ralentissement
du marché;



W auMaroc (+38 millions d’euros, soit + 10 %) a 425 millions d’euros,
notamment porté par lactivité Dommages (+9 %) principalement
en raison de la hausse des affaires nouvelles dans la branche
automobile du segment Particuliers ;

W ¢ laMalaisie (- 23 millions d’euros, soit - 7 %) & 286 millions d’euros,
portée principalement par lactivité Dommages (- 7 %) en raison
notamment d’une baisse des ventes reflétant un contexte de
marché fortement concurrentiel.

Le chiffre d’affaires des entités transversales augmente de 2 %
(soit+ 59 millions d’euros) a 2 959 millions d’euros a données
comparables, attribuable principalement a:

W AXA Assistance (+ 93 millions d’euros, soit + 7 %) a
1 415 millions d’euros, porté par (i) 'activité Dommages
(+5 %) en raison de la hausse des volumes dans la branche
non automobile, principalement dans les branches voyage et
produits électroniques grand public, ainsi que dans la branche
automobile, et (ii) activité Santé (+ 25 %) principalement en
raison d’une hausse des affaires nouvelles ;

B AXA Investment Managers (- 27 millions d’euros, soit - 2 %) a
1225 millions d’euros, principalement en raison d’une baisse
des commissions de performance incluant les plus-values
réalisées et des commissions de distribution, partiellement
compensées par une hausse des commissions sur les opérations
immobilieres.

AFFAIRES NOUVELLES EN BASE ANNUAL
PREMIUM EQUIVALENT V)

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 9 % en
base publiée et restent stables a données comparables a
6 029 millions d’euros, tirés par la France et ['International,
partiellement compensés par ['Europe, les Etats-Unis et [Asie.

La France (2 077 millions d’euros, 34 % du total) diminue de
168 millions d’euros (- 7 %) a données comparables, principalement
portée par les produits de santé collective (- 296 millions d’euros)
suite aux ventes exceptionnelles a l'international en 2018,
partiellement compensées par la hausse des produits d’épargne
(+87 millions d’euros) et de prévoyance (+ 38 millions d’euros),
résultant principalement de la hausse des ventes dans l'activité
collective a l'international.

L’Europe (1267 millions d’euros, 21 % du total) augmente de
111 millions d’euros (+ 10 %) a données comparables tirée par
(i) l'Italie (+ 53 millions d’euros) principalement portée par les
produits d’épargne adossés a l'actif général et les produits en
unités de compte, en raison des ventes de produits d’épargne
multi-supports et de produits structurés « Protected Unit-Linked »,
(i) la Belgique (+ 37 millions d’euros) principalement en raison
de deux importants contrats de retraite collective classés en
produit de prévoyance avec une composante épargne et en produit
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en unités de compte, (iii) [Allemagne (+ 26 millions d’euros)
principalement tirée par 'augmentation des affaires nouvelles
dans des produits d’épargne adossés a l'actif général peu
consommateurs en capital et de prévoyance pure suite au
lancement d’un nouveau produit invalidité, ainsi que par l'activité
santé, sur les marchés des fonctionnaires et du secteur privé,
et (iv) ’Espagne (+ 15 millions d’euros) principalement portée
par une forte croissance dans des produits en unités de compte,
partiellement compensées par (v) la Suisse (- 20 millions d’euros),
dans le cadre de la transformation du portefeuille d’assurance
vie collective, en partie compensée par une augmentation des
affaires nouvelles en assurance vie individuelle.

L’Asie (1 614 millions d’euros, 27 % du total) augmente de
10 millions d’euros (+ 1 %) a données comparables, principalement
tirée par (i) la Chine (+ 68 millions d’euros) en raison d’importantes
ventes de produits d’épargne adossés a l'actif général lors du
Nouvel An chinois, et (ii) Hong Kong (+ 4 millions d’euros) en
raison de fortes ventes de produits de prévoyance avec une
composante épargne, partiellement compensées par une baisse
des ventes de produits d’épargne adossés a l'actif général et
de santé collective, partiellement compensés par (iii) le Japon
(- 49 millions d’euros) principalement en raison d’une baisse
des ventes de produits d’épargne a fiscalité réduite impactés
par la modification de la réglementation fiscale, partiellement
compensée par les produits de prévoyance avec une composante
en unités de compte, et par l'activité Santé, et (iv) la Thailande
(- 11 millions d’euros) principalement en raison d’une baisse des
ventes de produits en unités de compte.

Les Etats-Unis (817 millions d’euros, 14 % du total) augmentent
de 36 millions d’euros (+ 5 %) a données comparables,
principalement en raison de la hausse des ventes des produits
«Variable Annuity non-GMxB », partiellement compensée par une
baisse des ventes des produits « Variable Annuity GMxB » ainsi
que par une baisse des activités de conseil sur les fonds OPCVM.

LInternational (254 millions d’euros, 4 % du total) diminue de
13 millions d’euros (- 5%) a données comparables, principalement
a Singapour (- 15 millions d’euros) dans un contexte de marché
fortement concurrentiel.

MARGE SUR AFFAIRES NOUVELLES ?

La marge sur affaires nouvelles sétablit a 42,2 %, en hausse
de 2,8 points. Adonnées comparables, retraitée principalement
de la diminution de la participation d’AXA dans EQH, la marge
sur affaires nouvelles augmente de 0,7 point, principalement
en raison d’une évolution favorable du mix produits vers les
produits de santé et de prévoyance avec une composante en
unités de compte au Japon, ainsi que d’une évolution favorable
des hypotheses en prévoyance combinée a un mix d’activités plus
favorable en France, partiellement compensées par une baisse
des taux d’intérét principalement en France et en Asie.

(1) Les affaires nouvelles en base Annual Premium Equivalent (APE) correspondent a la somme de 100 % des affaires nouvelles en primes périodiques et de
10 % des primes uniques, en ligne avec la méthodologie EEV du Groupe. LAPE est en part du Groupe.

(2)  Marge sur affaires nouvelles est le rapport : (i) de la valeur des affaires nouvelles (VAN) représentant la valorisation des contrats nouvellement émis au

cours de l'exercice aux (ii) APE.
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# Résultat opérationnel, Résultat courant et Résultat net
part du Groupe

Entités
transversales
31 décembre . et Holdings
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 71 ENEE France Europe Asie AXAXL Etats-Unis @ International centrales
Marge financiére 4855 1682 1662 44 990 - 394 84
Chargement et autres produits 6063 2258 1204 2182 - - 363 55
Marge technique nette 17587 3100 6847 901 4288 = 1666 785
Frais généraux (19989) (4671) (6286) (1810)  (4554) - (1900) (767)
Amortissement des valeurs
de portefeuille (88) - (60) (26) - - 3) -
Résultat opérationnel avant
impdt des activités d’assurance 8427 2369 3366 1291 725 - 520 157
Résultat opérationnel avant
impot des autres activités (818) (1) 48 (12) (91) - 58 (819)
Charge d’impot (1748) (660) (774) (256) (125) - (153) 219
Quote-part de résultat dans les
entreprises mises en équivalence 766 11 - 188 2) 444 103 21
Intéréts minoritaires (175) 4) (96) (7) 0 - (61) (7)
Résultat opérationnel
part du Groupe 6451 1715 2544 1204 507 444 466 (429)
Part des plus ou moins values
réalisées revenant aux actionnaires
(nette d'impot) 393 168 162 14 78 3) (9) (16)
Résultat courant part du Groupe 6844 1882 2706 1218 585 441 457 (445)
Gain ou perte sur actifs financiers
(comptabilisés en juste valeur par
résultat) et sur dérivés (791) 83 (259) (20) (16) 30 12 (621)
Impact des opérations exceptionnelles
(incluant les activités cédées) (1634) 5 (38) 24 (51) (145) (599) (831)
Charges nettes sur écarts
d’acquisition et autres actifs
incorporels de méme nature (114) - (37) (15) (39) (0) (23) (1)
Colits d’intégration et de
restructuration (449) (30) (54) 3) (307) (5) (16) (35)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3 857 1940 2318 1204 173 321 (169) (1932)
Ratio combiné Dommages 96,4% 90,7% 932% 97,0% 101,5% - 97,2 % 98,5 %
Ratio combiné Santé 941% 987% 951% 76,7% - - 99,3 % 102,8 %
Ratio combiné Prévoyance 932% 953% 94,8% 889% 1054 % - 99,1 % -

(a) En raison de la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. le 31 mars 2019, la contribution des Etats-Unis au résultat opérationnel a été comptabilisée dans la quote-
part de résultat dans les entreprises mises en équivalence pour la période allant du 1 janvier 2019 au 13 novembre 2019, jusqu’a sa comptabilisation ultérieure en tant
qu'investissement financier disponible ¢ la vente. De ce fait, la contribution d’EQH est exclue du calcul des ratios combinés Santé et Prévoyance.
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Entités
transversales
et Holdings

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2018 France Europe Asie™® AXAXL Etats-Unis International centrales
Marge financiére 4 864 1604 1747 40 349 641 410 75
Chargement et autres produits 8434 2105 1119 2009 - 2781 361 58
Marge technique nette 12990 3034 6361 791 944 (385) 1421 824
Frais généraux (17686) (4430)  (5984) (1651)  (1462) (1635) (1792) (732)
Amortissement des valeurs

de portefeuille (55) - (23) (29) - (1) 3)

Résultat opérationnel avant

impot des activités d’assurance 8547 2313 3219 1160 (168) 1400 397 225
Résultat opérationnel avant

impot des autres activités (43) (0) 108 (3) (10) 496 39 (673)
Charge d'impot (2.004) (755) (750) (219) (70) (272) (92) 154
Quote-part de résultat dans les

entreprises mises en équivalence 315 20 2 171 3) - 104 20
Intéréts minoritaires (632) (5) (84) (7) 18 (500) (47) (8)
Résultat opérationnel

part du Groupe 6182 1573 2496 1102 (233) 1125 400 (282)
Part des plus ou moins values

réalisées revenant aux actionnaires

(nette d'impot) 307 131 266 (34) (27) (11) (4) (14)
Résultat courant part du Groupe 6489 1704 2762 1068 (260) 1114 396 (295)
Gain ou perte sur actifs financiers

(comptabilisés en juste valeur par

résultat) et sur dérivés (463) (91) (134) (55) (63) (82) 39 (77)
Impact des opérations exceptionnelles

(incluant les activités cédées) (451) 40 (376) 4 (29) 16 (17) (91)
Charges nettes sur écarts

d’acquisition et autres actifs

incorporels de méme nature (3102) - (39) (18) (10) (3006) (29) (1)
Colts d’intégration et de

restructuration (332) (19) (107) (13) (67) 27) (35) (64)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2140 1635 2106 986  (428) (1986) 355 (527)
Ratio combiné Dommages 97,0% 923% 945% 97,1% 108,6% - 100,6 % 89,9 %
Ratio combiné Santé 944% 979% 948% 788% - 169,6 % 99,6 % 110,4 %
Ratio combiné Prévoyance 95,6%  95,0% 96,7% 86,8%  89,2% 106,2 % 98,8 % -

(a) Reclassement des activités allemandes et japonaises dAXA Life Europe (précédemment reportées respectivement au sein de [/Allemagne et du Japon) vers AXA Life Europe
(inclus dans les Entités transversales et Holdings centrales).

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 45



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

# ndicateurs Alternatifs de Performance

Le résultat courant, le résultat opérationnel, la rentabilité courante
des capitaux propres (« ROE courant »), le résultat opérationnel
paraction, le ratio combiné opérationnel et le ratio d’endettement
sont des indicateurs alternatifs de performance (« IAPs ») au
regard des orientations de 'ESMA et de la position de 'TAMF
publiées en 2015. La réconciliation du résultat courant, du résultat
opérationnel et du ratio combiné opérationnel avec le poste des
états financiers de la période correspondante, ou de son sous-total
ou du total le plus proche, est présentée dans les tableaux ci-avant.
La réconciliation du ROE courant et du résultat opérationnel par
action avec les Etats Financiers consolidés figure dans le tableau
en page 51 du présent Rapport Annuel, et la méthode de calcul
du ratio d’endettement sur la base des informations disponibles
dans les Etats Financiers consolidés est présentée en page 47
du présent Rapport Annuel. Pour de plus amples informations
concernant les IAPs, veuillez vous référer au Glossaire figurant
en Annexe V du présent Rapport Annuel.

RESULTAT COURANT

Le résultat courant représente le résultat net (part du Groupe) tel
qu’il est communiqué dans les tableaux ci-avant, avant prise en
compte de l'impact des éléments suivants, nets de la participation
des assurés aux bénéfices, des frais d'acquisition reportés, des
valeurs de portefeuille, des impots et des intéréts minoritaires :

m colits d'intégration et de restructuration relatifs a des sociétés
nouvellement acquises ayant un impact significatif, ainsi que
les colits de restructuration et ceux relatifs a des mesures
d’amélioration de productivité ;

B amortissements et dépréciation des écarts d’acquisition et
autres immobilisations incorporelles de méme nature ;

m opérations exceptionnelles (principalement changements de
périmetre et résultat des activités cédées) ; et

B gains ou pertes sur les actifs financiers comptabilisés a la juste
valeur par résultat (a 'exception des placements représentant
des contrats dont le risque financier est supporté par l'assuré),
les impacts de change sur actifs et passifs, et les instruments
dérivés rattachés aux actifs financiers et aux passifs.

RESULTAT OPERATIONNEL

Le résultat opérationnel correspond au résultat courant hors
l'impact des éléments suivants, nets de la participation des assurés
aux bénéfices, des frais d’acquisition reportés, des valeurs de
portefeuille, des imp6ts et des intéréts minoritaires :

m plus et moins-values réalisées et provisions pour dépréciation
des placements (sur les actifs non comptabilisés a la juste
valeur par résultat ou non détenus a des fins de transaction) ; et

m colt a l'origine, valeur intrinséque et valeur a échéance des
dérivés couvrant les plus et moins-values réalisées et les
mouvements de provisions pour dépréciation des actions du
fonds général et du fonds des actionnaires.
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RENTABILITE COURANTE DES CAPITAUX
PROPRES (« ROE COURANT »)

La rentabilité courante des capitaux propres (« ROE courant »)
est calculée en divisant le résultat courant net des charges d’intéréts
liées aux dettes a durée indéterminée, aux actions de préférence et
aux obligations obligatoirement échangeables en actions jusqu’a
la date de déconsolidation d’EQH et sa comptabilisation en mise
en équivalence (enregistrées en capitaux propres, comme présenté
dans la Partie 5.4 « Etat des variations des capitaux propres de la
période », ainsi qu’en dettes de financement, comme présenté
dansla Partie 5.6 - Note 17 « Dettes de Financement » du présent
Rapport Annuel) par les capitaux propres moyens sur la période.
Les capitaux propres moyens sont :

B basés sur les capitaux propres d'ouverture ajustés de la moyenne
pondérée des flux de capital (y compris les dividendes) ;

| hors variation des réserves liées a la variation de juste valeur
inscrite en capitaux propres comme présenté dans la Partie 5.4
« Etat des variations des capitaux propres de la période » du
présent Rapport Annuel ;

m hors dettes subordonnées a durée indéterminée enregistrées en
capitaux propres comme présenté dans la Partie 5.6 - Note 13
«Capitaux propres et intéréts minoritaires » du présent Rapport
Annuel.

RESULTAT OPERATIONNEL PAR ACTION

Le résultat opérationnel par action est égal au résultat
opérationnel (net des charges d’intéréts liées aux dettes
subordonnées a durée indéterminée comptabilisées en capitaux
propres - Part du Groupe, aux actions de préférence et aux
obligations obligatoirement échangeables en actions jusqu’a la
date de déconsolidation d’'EQH, comme présenté dans la Partie 5.4
«Etat des variations des capitaux propres de la période » ainsi qu’en
dettes de financement comme présenté dans la Partie 5.6 - Note 17
« Dettes de Financement » du présent Rapport Annuel), divisé par
le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation.

RATIO COMBINE OPERATIONNEL
(APPLICABLE AUX ACTIVITES DOMMAGES,
SANTE ET PREVOYANCE)

Le ratio combiné opérationnel est la somme du ratio de
sinistralité tous exercices et du taux de chargement opérationnel.

B Le ratio de sinistralité tous exercices, net de réassurance, est
le rapport :

- deschargestechniques tous exercices, brutes de réassurance +frais
de gestion des sinistres + résultat de la réassurance cédée tous
exercices, excluant pour les réserves actualisées la réévaluation
du taux d’'escompte utilisé pour les réserves techniques,

. aux primes acquises, brutes de réassurance ;



B Le taux de chargement opérationnel est le rapport :

. desfrais généraux opérationnels (excluant les frais de gestion
des sinistres, incluant les variations de 'amortissement des
valeurs de portefeuille),

- aux primes acquises, brutes de réassurance.

RATIO D’ENDETTEMENT

Le ratio d’endettement fait référence au niveau de dette d’'une
société par rapport a ses capitaux propres, habituellement exprimé
en pourcentage. Le ratio d'endettement est utilisé par la Direction
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pour déterminer le levier financier du Groupe et la mesure dans
laquelle ses activités sont financées par des préteurs plutot
que lactionnaire. Le ratio d’'endettement d’AXA est calculé en
divisant la dette brute (dettes de financement comme présenté
dans la Partie 5.6 - Note 17 « Dettes de Financement » et dettes
subordonnées a durée indéterminée comme présenté dans la
Note 13 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » du présent
Rapport Annuel) par le capital total employé (capitaux propres
hors dettes subordonnées a durée indéterminée et réserves suite
a la variation de la juste valeur des instruments financiers et des
dérivés de couverture plus dette brute). En outre, a la suite de
la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc., les obligations
obligatoirement échangeables en actions émises par AXA en
mai 2018, sont désormais exclues du calcul du ratio d’endettement.

# Commentaires sur les résultats du Groupe

RESULTAT OPERATIONNEL

Le résultat opérationnel s’éléve a 6 451 millions d’euros, en
hausse de 269 millions d’euros (+ 4 %) en base publiée par rapport
3 2018. A taux de change constant, le résultat opérationnel
augmente de 123 millions d’euros (+ 2 %), réparti comme suit :

m + 720 millions d’euros chez AXA XL, le résultat opérationnel
de 2018 (- 233 millions d’euros) correspondant uniquement
au quatrieme trimestre de l'activité 2018, & comparer aux
507 millions d’euros reportés en 2019 sur 12 mois d’activité ;

| - 703 millions d’euros chez Equitable Holdings, Inc. correspondant
principalement a la dilution progressive de la participation d’AXA
a la suite d’offres secondaires ultérieures ;

m + 106 millions d’euros (+ 2 %) a 5 500 millions d’euros pour le
reste du Groupe.

Résultat opérationnel hors contribution
d’AXA XL et des Etats-Unis

Ataux de change constant, le résultat opérationnel avantimpdt
des activités d’assurance augmente de 273 millions d’euros
(+4 %) a 7702 millions d’euros, attribuable a:

m la baisse de la marge financiére (- 18 millions d’euros, soit 0 %)
principalement (i) en Europe (- 95 millions d’euros) en raison
deladiminution de la distribution des fonds d’investissement
combinée a la diminution du rendement des réinvestissements,
ainsi que de la diminution de la base d’actifs en Suisse a la suite
de la transformation du portefeuille d’assurance vie collective
en un modele semi-autonome, partiellement compensée par
(ii) la France (+ 78 millions d’euros) en raison de la baisse de
la participation aux bénéfices ;

m la hausse des chargements et autres produits (+ 260 millions
d’euros, soit + 5 %) attribuable a (i) la France (+ 152 millions
d’euros) principalement en raison de chargements sur primes
plus élevés en prévoyance, (ii) I'Europe (+ 71 millions d’euros)
en raison de laugmentation des chargements sur primes en
Allemagne (+ 15 millions d’euros) et en Italie (+ 15 millions

d’euros) combinée a laugmentation des commissions de
gestion des produits en unités de compte (+ 28 millions d’euros)
reflétant la croissance du portefeuille en Italie, et (iii) [Asie
(+43 millions d’euros) principalement au Japon (+ 20 millions
d’euros) en raison de la croissance des encours des produits
de prévoyance en unités de compte;;

m la hausse de la marge technique nette (+ 734 millions
d’euros soit + 6 %) principalement portée par (i) ['Europe
(+417 millions d’euros) sur l'activité Dommages (+ 436 millions
d’euros) tirée par 'lamélioration du ratio de sinistralité de
l'exercice courant (- 0,5 point) résultant de la baisse de la
sinistralité attritionnelle (- 0,7 point) en Suisse, en Allemagne,
au Royaume-Uni et en Irlande ainsi qu’en ltalie, malgré
la hausse des charges liées aux catastrophes naturelles
(+0,4 point), principalement en Italie et en Suisse, associée
a l'évolution plus favorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs (- 0,9 point) principalement en Suisse
et au Royaume-Uni et en Irlande, partiellement compensée
par l'activité Vie, Epargne, Retraite (- 42 millions d’euros)
principalement en Suisse (- 43 millions d’euros) sur lactivité
assurance vie collective reflétant la non-récurrence d’une
participation aux bénéfices particulierement faible en 2018,
(i) l'international (+ 227 millions d’euros) principalement tiré
par l'activité Dommages (+ 202 millions d’euros) en Turquie
(+ 62 millions d’euros) et au Maroc (+ 48 millions d’euros) en
raison de l'impact positif de 'évolution des provisions pour
sinistres sur exercices antérieurs, en Colombie (+ 38 millions
d’euros) en raison des effets de volume, et au Brésil (+ 28 millions
d’euros) en raison d’une meilleure gestion des sinistres, ainsi
que par lactivité Santé (+ 34 millions d’euros) attribuable au
Mexique (+ 17 millions d’euros) en raison d’effets de volume,
et (iii) la France (+ 67 millions d’euros) principalement tirée
par l'activité Dommages (+ 90 millions d’euros) en raison de
l'évolution plus favorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs et de la sinistralité attritionnelle plus
faible, principalement due a la diminution de la fréquence sur
le segment Particuliers ;
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m la hausse des frais généraux (- 671 millions d’euros, soit
+59%) (i) en Europe (- 249 millions d’euros) principalement en
Allemagne (- 150 millions d’euros) en raison de la consolidation
par intégration globale d’une société de protection juridique
récemment acquise (Roland Rechtsschutz) a compter du
1¢ octobre 2018 et des commissions plus élevées résultant
de la hausse des volumes de lactivité Vie, Epargne, Retraite, au
Royaume-Unieten Irlande (- 54 millions d’euros) en raison de la
hausse des volumes et en /talie (- 49 millions d’euros) reflétant la
croissance des volumes de l'activité Vie, Epargne, Retraite, (ii) en
France (- 241 millions d’euros) résultant de la croissance des
volumes de lactivité Vie, Epargne, Retraite, (iii) a ['International
(- 89 millions d’euros) reflétant la croissance des volumes
en Colombie (- 30 millions d’euros), en Turquie (- 28 millions
d’euros) et au Mexique (- 25 millions d’euros), et (iv) dans les
entités transversales et holdings centrales (- 35 millions d’euros)
principalement chez AXA Assistance (- 44 millions d’euros) en
raison d’une hausse des commissions attribuable a ’évolution
du mix produits en faveur des partenariats, notamment dans
la branche domicile ;

m la hausse de 'amortissement de la valeur de portefeuille
(- 31 millions d’euros, soit + 57 %) attribuable a I’Europe
(-35millions d’euros) principalement en raison de changements
défavorables d’hypotheses de taux d’intérét en Suisse
(- 27 millions d’euros) et en Allemagne (- 11 millions d’euros).

A taux de change constant, le résultat opérationnel avant
impot des autres activités diminue de 200 millions d’euros
a - 727 millions d’euros, principalement au sein (i) des entités
transversales et des holdings centrales (- 149 millions d’euros, soit
- 22 %) notamment chez AXA SA (- 144 millions d’euros) en raison
d’une hausse temporaire des charges financieres, en particulier
dans le cadre de l'acquisition du Groupe XL, et du changement de
méthode de comptabilisation des obligations obligatoirement
échangeables en action déclenché par la déconsolidation de
Equitable Holdings, Inc., et (ii) de ['Europe (- 60 millions d’euros)
principalement dans la holding de [Allemagne du fait de la non-
récurrence d’une distribution exceptionnelle de dividende d’un
fonds d’investissement et d’'une hausse des charges liées aux
pensions de retraite.

A taux de change constant, la charge d’imp6t diminue de
62 millions d’euros (-4 %) a - 1623 millions d’euros, principalement
attribuable a (i) la France (+ 95 millions d’euros) en raison de la
non-récurrence d’éléments fiscaux négatifs exceptionnels en 2018,
et (ii) AXA SA (+ 37 millions d’euros) en raison de la baisse du
résultat opérationnel avantimpét, partiellement compensés par
(iii) la non-récurrence d’éléments fiscaux favorables exceptionnels
en 2018 en Asie et a l'International, associée a (iv) laugmentation
du résultat opérationnel avant impot a 'International.

A taux de change constant, la quote-part de résultat dans
les entreprises mises en équivalence diminue de 6 millions
d’euros (-2 %) a 323 millions d’euros, principalement attribuable
ala France (-9 millions d’euros) en raison de la cession de Natio
en 2018.
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A taux de change constant, le résultat affecté aux intéréts
minoritaires augmente de 24 millions d’euros (+ 16 %) a
- 176 millions d’euros, portés par (i) l'International (- 13 millions
d’euros) attribuable a la Région du Golfe et a la Colombie, ainsi
que par (ii) 'Europe (- 12 millions d’euros) principalement en
Italie (- 10 millions d’euros) résultant de la hausse du résultat
opérationnel d’AXA MPS.

Résultat opérationnel d’AXA XL

Le résultat opérationnel avant impét des activités assurance
etréassurance s’établit a 725 millions d’euros, principalement en
raison de revenus financiers significatifs et de la matérialisation des
premiéres synergies de frais généraux en lien avec l'intégration au
sein d’AXA. Cela a été en partie compensé par les pertes liées aux
catastrophes naturelles au-dela du niveau normalisé au second
semestre 2019 (- 0,4 milliard d’euros), en particulier les typhons
Hagibis (- 0,2 milliard d’euros) et Faxai (- 0,1 milliard d’euros) au
Japon et l'ouragan Dorian (- 0,1 milliard d’euros) aux Bahamas et
aux Etats-Unis, des niveaux plus élevés de sinistres graves ainsi
que la détérioration du ratio de sinistralité de l'exercice courant,
principalement dans les branches longues, reflétant une mise a
jour des hypotheses relatives a l'inflation des sinistres.

Le résultat opérationnel avant impét des autres activités
s’établit a - 91 millions d’euros, principalement en raison des
charges d’intérét des dettes de financement.

La charge d’imp6t s’établit a - 125 millions d’euros, reflétant un
résultat opérationnel avant impot positif.

Ratios combinés

Le ratio combiné de l'activité Dommages s'améliore de 0,6 point
396,4 %. A taux de change constant et hors contribution dAXA XL,
le ratio combiné de I'activité Dommages saméliore de 1,1 point a
93,5 %, en raison de l'évolution plus favorable des provisions pour
sinistres sur exercices antérieurs (- 0,7 point) et d'un meilleur ratio
de sinistralité sur l'exercice courant (- 0,5 point), principalement
en raison d’une baisse de la sinistralité attritionnelle (- 0,6 point)
et des sinistres graves (- 0,1 point).

Le ratio combiné de l’activité Dommages d’AXA XL s’établit
a 101,5 % en raison des catastrophes naturelles de l'exercice
courant, d’une hausse des niveaux de pertes importantes non
liées aux catastrophes naturelles et du taux de sinistralité de
l'exercice courant dans les branches d’activité a déroulement long.

Le ratio combiné de l'activité Santé s'améliore de 0,3 point a
94,1 %. Ataux de change constant et hors contribution des Etats-
Unis, le ratio combiné de l'activité Santé augmente de 0,1 point,
principalement en France et au Royaume-Uni.

Le ratio combiné de l’activité Prévoyance s'améliore de 2,3 points
393,2%. Ataux de change constant et hors contribution d’AXA XL
et des Etats-Unis, le ratio combiné de 'activité Prévoyance
s'améliore de 0,7 point principalement attribuable a la Suisse
(- 3,3 points) en raison de la transformation du portefeuille
d’assurance vie collective en un modele semi-autonome.



RESULTAT COURANT ET RESULTAT NET

Les plus et moins-values nettes réalisées revenant a
l’actionnaire sélévent a 393 millions d’euros. A taux de change
constant, les plus et moins-values nettes réalisées revenant
a lactionnaire augmentent de 83 millions d’euros en raison de:

m la baisse des dotations aux provisions pour dépréciation de
217 millions d’euros a - 227 millions d’euros, principalement
sur les actions (+ 167 millions d’euros a - 98 millions d’euros)
dans un contexte de forte performance des marchés en 2019
par rapport aux turbulences constatées fin 2018, ainsi que
sur les investissements alternatifs (+ 61 millions d’euros a
- 53 millions d’euros) et les actifs obligataires (+ 26 millions
d’euros a - 7 millions d’euros), partiellement compensés par
immobilier (- 37 millions d’euros a - 69 millions d’euros) ;

m la baisse des plus-values nettes réalisées de - 99 millions
d’euros a 752 millions d’euros, principalement sur les actions
(-390 millions d’euros & 233 millions d’euros), notamment en
Allemagne (- 130 millions d’euros) en raison de la non-récurrence
de 'impact de la stratégie de réduction de l'exposition aux
marchés américains en 2018, partiellement compensée par
immobilier (+ 174 millions d’euros a 350 millions d’euros)
résultant principalement d’une transaction exceptionnelle
en Belgique, les actifs obligataires (+ 71 millions d’euros
a 79 millions d’euros) et les investissements alternatifs
(+ 46 millions d’euros a 90 millions d’euros) ;

m ’évolution défavorable de la valeur intrinséque
de-36 millions d’euros a- 131 millions d’euros, liée aux dérivés
de couverture en raison de la bonne performance des marchés
actions en 2019 combinée a la non-récurrence des turbulences
de 2018.

En conséquence, le résultat courant séleve a 6 844 millions
d’euros, en hausse de 355 millions d’euros (+ 5 %). A taux de
change constant, le résultat courant augmente de 206 millions
d’euros (+3 %).

Le résultat net s’éléve a 3 857 millions d’euros, en hausse de
1 716 millions d’euros (+ 80 %). A taux de change constant,
le résultat net augmente de 1 610 millions d’euros (+ 75 %)
attribuable a:

m la hausse du résultat courant (+ 206 millions d’euros) ;

m labaisse de limpact de la dépréciation et de I'amortissement
des écarts d’acquisition et autres immobilisations
incorporelles de 2 992 millions d’euros a - 114 millions
d’euros, principalement en raison de la non-récurrence de la
dépréciation de l‘écart d’acquisition aux Etats-Unis d’Equitable
Holdings, Inc. en 2018 (- 3006 millions d’euros) ;
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m lavariation positive de la juste valeur des actifs comptabilisés
a lajuste valeur de 492 millions d’euros & 169 millions d’euros,
en raison de la baisse des taux d’intérét et de la forte reprise
des marchés actions en 2019, associée a la diminution des
distributions des fonds d’investissement ;

partiellement compensées par :

m la hausse de 'impact des opérations exceptionnelles et des
activités cédées de 1 162 millions d’euros a - 1 634 millions
d’euros, résultant principalement de (i) la cession d AXA Banque
Belgique (- 590 millions d’euros) et d/AXA Life Europe (- 89 millions
d’euros), de 'impact de la déconsolidation d’Equitable
Holdlings, Inc. (- 590 millions d’euros), ainsi que de la dépréciation
de la participation de filiales non consolidées (- 245 millions
d’euros), partiellement compensés par (ii) la non-récurrence de
la transformation du portefeuille d’'assurance vie collective en
un modele semi-autonome en Suisse (+421 millions d’euros) ;

m la variation défavorable de la juste valeur des produits
dérivés, nette de I'impact des taux de change, en baisse de
816 millions d’euros a - 960 millions d’euros en raison de :

la baisse de la juste valeur des dérivés de couverture des
actions, des taux d’intérét et de crédit non éligibles a la
comptabilité de couverture telle que définie par la norme
IAS 39 de 615 millions d’euros a - 754 millions d’euros,
principalement en raison des dérivés de couverture des
actions (- 525 millions d’euros) dans un contexte de forte
reprise des marchés actions au cours de l'exercice, et de
l'impact de la baisse des taux d’intérét sur les swaps couvrant
les dettes financieres chez AXA SA (- 129 millions d’euros),

la baisse de la juste valeur des dérivés de couverture de
change non éligibles a la comptabilité de couverture telle que
définie par la norme IAS 39, nette des variations des taux de
change sur les actifs et passifs libellés en devises étrangeres
de 201 millions d’euros a - 206 millions d’euros, en raison de
l'appréciation des principales devises par rapport a l'euro;

m la hausse des colits d’intégration et de restructuration
(- 103 millions d’euros) a - 449 millions d’euros, principalement
attribuable aux cots d’intégration du Groupe XL (- 227 millions
d’euros), partiellement compensée par la diminution des frais
de départ volontaire et de pré-retraite, chez AXA Investment
Managers (+ 36 millions d’euros), en Belgique (+ 30 millions
d’euros), en Italie (+ 20 millions d’euros) et en Espagne
(+20 millions d’euros), ainsi que par la non-récurrence des
colits de restructuration dans le contexte de l'introduction
en bourse d’Equitable Holdings, Inc. finalisée en mai 2018 aux
Etats-Unis (+ 23 millions d’euros).
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# Capitaux propres part du Groupe

Au 31 décembre 2019, les capitaux propres part du Groupe sélévent a 69,9 milliards d’euros. Les mouvements intervenus depuis le
31 décembre 2018 sont présentés dans le tableau ci-apres :

Capitaux propres
(En millions d’euros) part du Groupe

Au 31 décembre 2018 62428
Capital social 17)
Primes d’émission, de fusion et d’apport (227)
Stock-options 40
Titres d'autocontrole 286
Instruments financiers composés -
Dettes perpétuelles (y compris charges d’intéréts) (447)
Réserves liées aux variations de juste valeur inscrites en capitaux propres 7656
Ecarts de conversion 457
Dividendes versés par la Société (3189)
Autres (255)
Résultat net de l'exercice 3857
Gains et pertes actuariels sur engagements de retraite (679)
Réserves liées aux variations de juste valeur des dettes financiéres a la juste valeur par résultat attribuables
auxvariations du risque de crédit propre (13)

Au 31 décembre 2019 69 897

# Informations relatives a la solvabilité @

Au 31 décembre 2019, le montant des fonds propres éligibles du Groupe (Eligible Own Funds « EOF ») s’éleve a 59,4 milliards d’euros
et le ratio de Solvabilité Il sétablit a 198 %, contre 58,1 milliards d’euros et 193 % au 31 décembre 2018.

. EOF Vie,

Epargne, Retraite EOF Groupe EOF Groupe
(En milliards d’euros) 31 décembre 2019 31 décembre 2019 31 décembre 2018
Cléture exercice précédent 43,0 58,1 57,8
Changements de modéle et ajustements a louverture (3,7) (0,7) (1,7)
Ouverture 39,3 57,4 56,1
Contribution attendue du business existant 3,2 46 44
Valeur des nouvelles affaires 18 2,2 2,0
Variance opérationnelle et changement d’hypotheses 0,2 0,8 19
Profit opérationnel 53 7,7 8,3
Variance économique (2,9) (2,4) (3,7)
Profit total 2,3 5,3 4,6
Impact du taux de change 0,5 1,1 0,8
Dividendes & payer en N+1 - (3,5 (3.2)
Dettes subordonnées et autres @ 2,7) (1,0) (0,1)
Cloture 39,5 59,4 58,1

(a) Y compris les dettes subordonnées, les mouvements de capital, les dividendes internes payés en 2018 et autres.

(1) Les informations prudentielles relatives d la solvabilité, dont le ratio de Solvabilité Il et les fonds propres éligibles (Eligible Own Funds « EOF ») présentés
dans la note et le tableau ci-dessous, seront détaillées dans le Rapport sur la Solvabilité et la Situation Financiere 2019 du Groupe dont la publication est
prévue ultérieurement, et sur lequel les auditeurs du Groupe émettront un rapport.
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# cCréation de valeur pour ’actionnaire

BENEFICE NET PAR ACTION (« BNPA »)

31 décembre 2019/
31 décembre 2019 31 décembre 2018 31 décembre 2018

Sur une base Sur une base Sur une base

AT G EREE G E [ 88 Sur une base  totalement Surunebase  totalement

(En euros, sauf le nombre d’actions en millions) non diluée diluée non diluée diluée non diluée diluée
Nombre d’actions pondéré 2383 2389 2383 2389

Résultat net par action 1,51 1,51 0,79 0,79 91,8% 91,9%

Résultat courant par action 2,77 2,76 261 2,61 58% 59%

Résultat opérationnel par action 2,60 2,59 248 248 4.7 % 47%

RENTABILITE DES CAPITAUX PROPRES (« ROE »)

31 décembre 2019/
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019 31 décembre 2018 31 décembre 2018

ROE 6,1% 3,3% 2,7 pts
Résultat net 3857 2140
Capitaux propres moyens sur la période 63578 64419
ROE « courant » 16,0 % 14,4 % 1,6 pt
Résultat courant @ 6591 6227
Capitaux propres moyens sur la période © 41215 43390
ROE « opérationnel » 15,0 % 13,6 % 1,4pt
Résultat opérationnel @ 6198 5920
Capitaux propres moyens sur la période © 41215 43390

(a) Incluant un ajustement destiné a refléter les charges d'intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée (enregistrées en capitaux propres) et aux actions de
préférence. Suite a la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. et a sa comptabilisation par mise en équivalence, un ajustement destiné a refléter limpact des charges
d'intéréts liées aux composantes capitaux propres des obligations obligatoirement échangeables en actions d’Equitable Holdings, Inc. est effectué sur les trois seuls premiers
mois de [‘année 2019.

(b) Excluant la variation de juste valeur sur actifs investis et produits dérivés (incluse dans les capitaux propres consolidés), et excluant les dettes subordonnées a durée
indéterminée (enregistrées en capitaux propres).

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 51



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

# nformations par segment

FRANCE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 26182 25175
Vie, Epargne, Retraite 14 325 13542
Dommages 7059 7061
Santé 4619 4356
Autres ! 179 215

Affaires nouvelles
APE 2077 2232
Marge sur affaires nouvelles 31,5% 29,5%

Résultat opérationnel avant impot 2368 2313
Vie, Epargne, Retraite 1106 1143
Dommages 1140 1022
Santé 123 149
Autres ©@ (1) (0)

Charge d’impot (660) (755)

Intéréts minoritaires (4) (5)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 11 20

Résultat opérationnel part du Groupe 1715 1573

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 168 131

Résultat courant part du Groupe 1882 1704

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 83 (91)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 5 40

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -

Colits d’intégration et de restructuration (30) (19)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 1940 1635

Ratio combiné Dommages 90,7 % 92,3%

Ratio combiné Santé 98,7 % 97,9%

Ratio combiné Prévoyance 95,3 % 95,0 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux activités bancaires.
(c) Autres correspond aux activités bancaires et holding.

Le chiffre d’affaires augmente de 1 008 millions d’euros (+4 %)
a 26 182 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 972 millions d’euros (+4 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 655 millions d’euros, soit + 5 %) &
14 235 millions d’euros, principalement en raison d’importantes
ventes de produits d’épargne adossés a l'actif général peu
consommateurs en capital vendus par l'intermédiaire du réseau
de distribution de bancassurance, ainsi que de la hausse des
ventes de produits Eurocroissance (+ 76 millions d’euros,
soit + 61 %) distribués via le réseau propriétaire. La part des
produits en unités de compte dans le chiffre d’affaires des
produits d’épargne individuelle s’éleve a 38 % Y contre 27 % Y
en moyenne pour le marché. Le chiffre d’affaires des produits de

(1) Ycompris Eurocroissance.
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prévoyance augmente de 198 millions d’euros (+ 5 %) porté a la
fois par la croissance des volumes en prévoyance individuelle
et collective ;

® Dommages (+ 17 millions d’euros, soit 0 %) a 7 059 millions
d’euros, principalement tiré par le segment Entreprises
(+ 28 millions d’euros, soit + 1 %) soutenu par la hausse des
volumes et des tarifs, principalement dans les branches
automobile, dommages aux biens et construction, partiellement
compensées par un accroissement de la sélectivité au sein de
lactivité Crédit et Protection du niveau de vie, tandis que le
chiffre d’affaires du segment Particuliers reste en ligne avec
'année précédente (- 11 millions d’euros, soit stable) ;



B Santé (+ 263 millions d’euros, soit + 6 %) a 4 619 millions
d’euros, principalement en raison de la hausse des volumes
en santé collective (+ 233 millions d’euros, soit + 6 %) sur les
marchés internationaux et francais, ainsi qu’en santé individuelle
(+30 millions d’euros, soit + 5 %) ;

m Autres (+ 37 millions d’euros, soit + 26 %) a 179 millions
d’euros chez AXA Banque France, principalement en raison
de l'augmentation des crédits immobiliers.

Les affaires nouvelles en base APE (- 155 millions d’euros,
soit - 7%) & 2 077 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE diminuent de 168 millions d’euros
(- 7 %) principalement en raison d’une baisse des produits de
santé collective (- 296 millions d’euros, soit - 38 %) a la suite des
ventes exceptionnelles a l'international en 2018, partiellement
compensée par la vente de produits d’épargne (+ 87 millions
d’euros, soit + 9 %) et de prévoyance (+ 38 millions d’euros,
soit + 9 %) résultant principalement de la hausse des ventes a
l'international.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 2,0 points a 31,5 %.
Adonnées comparables, la marge sur affaires nouvelles augmente
de 2,2 points résultant d’une évolution favorable des hypotheses
en prévoyance et du mix d’activités, en partie compensée par la
baisse des taux d’intérét et la hausse des frais généraux.

Le résultat opérationnel avant impdt augmente de 55 millions
d’euros (+2 %) a 2 368 millions d’euros :

® Dommages (+ 118 millions d’euros, soit + 12 %) a 1 140 millions
d’euros, principalement en raison de lamélioration de la marge
technique nette (+ 90 millions d’euros) résultant d’une évolution
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs
et d’une sinistralité attritionnelle moins forte, notamment
grace a la baisse de la fréquence des sinistres sur le segment
Particuliers, combinées a une diminution des frais généraux;
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m Vie, Epargne, Retraite (- 37 millions d’euros, soit - 3 %) a
1106 millions d’euros, principalement en raison d’une hausse
des commissions et des frais généraux tirée par la croissance
de l'activité, partiellement compensée par laugmentation
des chargements sur primes, notamment en prévoyance, et
de la marge financieére, résultant d’une politique rigoureuse
en matiere de taux servis ;

m Santé (- 26 millions d’euros, soit- 17 %) a 123 millions d’euros,
principalement en raison d’une sinistralité moins favorable a
linternational ;

m Autres (- 1 million d’euros) a - 1 million d’euros.

La charge d’imp6t diminue de 95 millions d’euros (- 13 %)
a - 660 millions d’euros, principalement en raison de la non-
récurrence d’éléments fiscaux défavorables en 2018 (+ 61 millions
d’euros), de leffet positif de la baisse prévue de 'impot sur
les sociétés, ainsi que de 'augmentation des distributions de
dividendes des fonds d’investissement bénéficiant d’une taxation
réduite, partiellement compensés par la hausse du résultat
opérationnel avant impot.

Le résultat opérationnel augmente de 141 millions d’euros
(+9%) a 1715 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 178 millions d’euros (+ 10 %) a
1882 millions d’euros, porté par la hausse du résultat opérationnel
et des plus-values nettes réalisées.

Le résultat net augmente de 306 millions d’euros (+ 19 %) a
1940 millions d’euros, en raison d’une hausse du résultat courant
etd’une évolution favorable de la juste valeur des fonds OPCVM
et des dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture,
partiellement compensées par la non-récurrence du bénéfice lié
a la cessation du partenariat avec BNP Paribas (Natio) en 2018.



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE
EUROPE
31 décembre
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019 2018 retraité @
Chiffre d’affaires ) 34415 36 508
Vie, Epargne, Retraite 12268 15450
Dommages 16 645 15760
Santé 5477 5258
Autres © 25 41
Affaires nouvelles
APE 1267 1146
Marge sur affaires nouvelles 46,9 % 49,6 %
Résultat opérationnel avant impot 3414 3327
Vie, Epargne, Retraite 1016 1077
Dommages 2054 1834
Santé 297 308
Autres @ 48 108
Charge d'impot (774) (750)
Intéréts minoritaires (96) (84)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - 2
Résultat opérationnel part du Groupe 2544 2496
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 162 266
Résultat courant part du Groupe 2706 2762
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (259) (134)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (38) (376)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (37) (39)
Colts d’intégration et de restructuration (54) (107)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2318 2106
Ratio combiné Dommages 93,2% 94,5%
Ratio combiné Santé 95,1 % 94,8 %
Ratio combiné Prévoyance 94,8 % 96,7 %

(a) Retraité: reclassement des activités allemandes d AXA Life Europe (précédemment reportées au sein de [Allemagne) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales
et Holdings centrales).

(b) Net des éliminations internes.

(c) Autres correspond aux activités bancaires.

(d) Autres correspond aux activités bancaires et holding.
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EUROPE - SUISSE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 5992 9531
Vie, Epargne, Retraite 2824 6534
Dommages 3152 2992
Santé 16 5

Affaires nouvelles
APE 320 340
Marge sur affaires nouvelles 46,7 % 53,0 %

Résultat opérationnel avant impot 961 943
Vie, Epargne, Retraite 285 404
Dommages 693 555
Santé (16) (16)

Charge d'impot (159) (177)

Intéréts minoritaires (4) (4)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 798 762

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 6 81

Résultat courant part du Groupe 803 843

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 1 (5)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (24) (421)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (25) (26)

Colts d’intégration et de restructuration -

RESULTAT NET PART DU GROUPE 755 391

Ratio combiné Dommages 82,8 % 87,0%

Ratio combiné Santé n/a n/a

Ratio combiné Prévoyance 93,7 % 97,0 %

Taux de change moyen : 1,00 € = Franc suisse 1,11 1,16

(a) Net des éliminations internes.

Le 1 janvier 2019, AXA Suisse a transformé le modele d’activité
de ses fondations de prévoyance collective dassurance complete
en un modele semi-autonome. En conséquence, la variation du
chiffre d’affaires a données comparables exclut la part des primes
émises en 2018 relatives a la composante épargne, en lien avec
la transformation du portefeuille d'assurance vie collective.

Le chiffre d’affaires diminue de 3 539 millions d’euros (- 37 %) a
5992 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre daffaires
augmente de 53 millions d’euros (+ 1 %) :

m Dommages (+ 43 millions d’euros, soit + 1 %) a 3 152 millions
d’euros, principalement tiré par le segment Entreprises
(+41 millions d’euros, soit + 3 %) en raison de l'augmentation
desvolumes et des hausses tarifaires dans la branche accidents
du travail ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 1 million d’euros, soit 0 %) a
2 824 millions d’euros dans le cadre de la transformation du
portefeuille d’assurance vie collective compensée par une
hausse du chiffre d’affaires des activités semi-autonomes ;

m Santé (+ 10 millions d’euros) & 16 millions d’euros.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 20 millions
d’euros (- 6 %) a 320 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE diminuent de 20 millions
d’euros (- 6 %) dans le cadre de la transformation du portefeuille
d’assurance vie collective, partiellement compensées par une
hausse des affaires nouvelles en assurance vie individuelle, en
raison d’un nouveau produit hybride lancé en 2019.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 6,3 points a
46,7 %. A données comparables, retraitée afin de tenir compte
de l'impact de la transformation du portefeuille d’assurance vie
collective, la marge sur affaires nouvelles diminue de 8,1 points
principalement en raison d’une baisse des taux d’intérét et de
[‘évolution défavorable du mix produits en raison d’une part moins
importante du portefeuille d’'assurance vie collective.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

Le résultat opérationnel avant impdt augmente de 18 millions
d’euros (+2 %) a 961 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant impot diminue de 18 millions
deuros (-2 %) :

® Dommages (+ 112 millions d’euros, soit + 20 %) a 693 millions
d’euros, en raison de 'amélioration du ratio combiné de
I’exercice courant (- 2,5 points), attribuable a la fois a la
diminution des sinistres graves et des frais de gestion des
sinistres, ainsi qu’a 'évolution plus favorable des provisions
pour sinistres sur exercices antérieurs (- 1,7 point), partiellement
compensées par une baisse des revenus financiers (- 21 millions
d’euros) ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 130 millions d’euros, soit - 32 %)
a 285 millions d’euros, principalement en raison de la non-
récurrence du niveau particulierement bas de la participation
aux bénéfices des assurés en 2018 en assurance vie collective,
de la hausse de 'amortissement des valeurs de portefeuille
résultant de la mise a jour d’hypotheses de taux d’intérét a
des niveaux plus faibles, de 'impact de la transformation du
portefeuille d’assurance vie collective, ainsi que de la baisse de
la marge financiere en assurance vie individuelle ;

m Santé reste stable a - 16 millions d’euros.
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La charge d’imp6t diminue de 18 millions d’euros (- 10 %) a
- 159 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’impot diminue de 24 millions d’euros (- 13 %) principalement
enraison de 'impact de la baisse du résultat opérationnel avant
impot combiné a 'impact de la réduction des passifs d’impots
différés nets en raison de la baisse du taux d’imposition sur les
sociétés de 20 % a 18,5 % votée en 2019 et prenant effet en 2020.

Le résultat opérationnel augmente de 36 millions d’euros (+5 %)
a 798 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 6 millions d’euros (+ 1 %).

Le résultat courant diminue de 39 millions d’euros (- 5 %) a
803 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
diminue de 69 millions d’euros (- 8 %), la hausse du résultat
opérationnel étant plus que compensée par la baisse des plus-
values nettes réalisées.

Le résultat net augmente de 364 millions d’euros (+ 93 %) a
755 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 337 millions d’euros (+ 86 %), la baisse du résultat
courant étant plus que compensée par la non-récurrence de
limpact négatif lié a la transformation du portefeuille d’assurance
vie collective en 2018 (+ 421 millions d’euros).



EUROPE - ALLEMAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre
2018 retraité @

31 décembre
2019

Chiffre d’affaires ® 10 862 10509
Vie, Epargne, Retraite 3187 3330
Dommages 4392 4006
Santé 3259 3131
Autres © 25 41

Affaires nouvelles
APE 375 340
Marge sur affaires nouvelles 55,5 % 53,0 %

Résultat opérationnel avant impot 834 811
Vie, Epargne, Retraite 174 150
Dommages 489 438
Santé 133 117
Autres @ 38 107

Charge d’impot (255) (233)

Intéréts minoritaires (6) (4)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - 2

Résultat opérationnel part du Groupe 573 576

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 1 127

Résultat courant part du Groupe 574 703

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (83) (50)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 3) 27

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (4) (4)

Colits d’intégration et de restructuration (6) (4)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 479 672

Ratio combiné Dommages 94,7 % 95,6 %

Ratio combiné Santé 95,9 % 96,3 %

Ratio combiné Prévoyance 98,1 % 97,6 %

(a) Retraité: reclassement des activités allemandes d’AXA Life Europe (précédemment reportées au sein de [Allemagne) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales

et Holdings centrales).
(b) Net des éliminations internes.
(c) Autres correspond aux activités bancaires.
(d) Autres correspond aux activités bancaires et holding.

Le 1¢ octobre 2018, AXA Allemagne a augmenté sa participation
dans la société de protection juridique Roland Rechtsschutz, la
portant de 41 % a 60 %. Par conséquent, Roland Rechtsschutz
est consolidée parintégration globale depuis le 1¥ octobre 2018.
La base comparable de l'activité Dommages a été ajustée pour
inclure le chiffre d’affaires de Roland Rechtsschutz en 2018.

Le 31 octobre 2018, AXA Allemagne a finalisé la cession d’une
partie de son activité de retraite collective. La base comparable
du chiffre d’affaires, des affaires nouvelles en base APE et de la
marge sur affaires nouvelles de l'activité Vie, Epargne, Retraite
a été ajustée en conséquence pour exclure la contribution de
cette activité en 2018.

Le chiffre d’affaires augmente de 354 millions d’euros (+ 3 %)
410 862 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 226 millions d’euros (+2 %) :

m Dommages (+ 81 millions d’euros, soit +2 %) a 4 392 millions
d’euros, tiré par (i) la branche non automobile du segment
Entreprises (+52 millions d’euros) principalement en raison de
laugmentation des affaires nouvelles, ainsi que des hausses
des primes moyennes dans les branches dommages aux biens
et responsabilité civile, et par (ii) la branche non automobile
du segment Particuliers (+ 47 millions d’euros) en raison des
hausses tarifaires dans les branches habitation et protection
juridique;

m Santé (+ 127 millions d’euros, soit +4 %) a 3 259 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance continue sur le
marché des fonctionnaires et des hausses tarifaires sur les
solutions de santé a couverture complete ;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 28 millions d’euros, soit + 1 %)
a 3 187 millions d’euros, principalement en raison de
laugmentation des affaires nouvelles des produits d’épargne
adossés a lactif général peu consommateurs en capital
(+ 113 millions d’euros) et de prévoyance pure (+ 29 millions
d’euros) ala suite du lancement d’un nouveau produit invalidité,
partiellement compensées par les produits de prévoyance avec
une composante épargne (- 69 millions d’euros) et les produits
d’épargne traditionnels adossés a l'actif général (- 21 millions
d’euros) en ligne avec la stratégie, ainsi que par les produits en
unités de compte (- 19 millions d’euros) en raison d’une baisse
des ventes de produits a primes uniques.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 35 millions
d’euros (+ 10 %) a 375 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 26 millions
d’euros (+7 %) principalement en raison de la hausse des affaires
nouvelles des produits d’épargne adossés a l'actif général peu
consommateurs en capital (+ 18 millions d’euros) et de prévoyance
pure (+ 6 millions d’euros) suite au lancement d’un nouveau
produit d’invalidité, ainsi qu’en Santé (+ 5 millions d’euros) sur
les marchés des fonctionnaires et du secteur privé.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 2,5 points a 55,5 %,
principalement en Santé en raison d’un impact positif a la suite
de lactualisation d’hypothéses financieres.

Le résultat opérationnel avant impét augmente de 23 millions
d’euros (+ 3 %) a 834 millions d’euros :

m Dommages (+ 52 millions d’euros, soit + 12 %) a 489 millions
d’euros, en raison de 'amélioration du ratio combiné de
l'exercice courant (- 0,8 point) reflétant une sinistralité favorable,
principalement sur la branche automobile du segment
Particuliers en raison de 'lamélioration de |a tarification et de
la gestion des sinistres, ainsi que sur le marché des entreprises
de taille intermédiaire et PME a la suite d’une diminution de
la fréquence des sinistres ;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 24 millions d’euros, soit + 16 %)
a 174 millions d’euros, principalement en raison d’une
amélioration de la marge financiere suite a une diminution
de la participation aux bénéfices, partiellement compensée
par une hausse de 'amortissement des valeurs de portefeuille,
reflétant la mise a jour des hypothéses de taux d’intérét;

m Santé (+ 16 millions d’euros, soit+ 14 %) a 133 millions d’euros,
en raison de la hausse des volumes et d’une baisse du ratio
combiné (- 0,3 point) du fait de la diminution de la participation
aux bénéfices ;

m Autres (- 69 millions d’euros, soit - 65 %) a 38 millions d’euros,
provenant de la holding (- 70 millions d’euros) principalement
en raison de la non-récurrence de la distribution exceptionnelle
de dividende d’un fonds d’investissement et d’une hausse des
charges liées aux pensions de retraite.

La charge d’imp6t augmente de 22 millions d’euros (+ 10 %)
a - 255 millions d’euros en raison de la hausse du résultat
opérationnel avant impot et de la baisse d’éléments fiscaux
favorables non récurrents (- 6 millions d’euros).

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence diminue de 2 millions d’euros a 0 million d’euros.

Le résultat opérationnel diminue de 3 millions d’euros (- 1 %)
a 573 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 129 millions d’euros (- 18 %) a
574 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat opérationnel
et de la baisse des plus-values nettes réalisées, principalement
sur les actions.

Le résultat net diminue de 193 millions d’euros (- 29 %) a
479 millions d’euros, en raison de la baisse de résultat courant
et d’'une évolution défavorable de la juste valeur des dérivés de
taux et de change non éligibles a la comptabilité de couverture,
ainsi que de la non-récurrence de l'impact positif [ié a la cession
d’une partie de l'activité de retraite collective en 2018.



EUROPE - BELGIQUE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre

31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 3405 3359
Vie, Epargne, Retraite 1201 1195
Dommages 2100 2061
Santé 103 103

Affaires nouvelles
APE 101 64
Marge sur affaires nouvelles 52,4 % 66,5 %

Résultat opérationnel avant impot 516 528
Vie, Epargne, Retraite 292 281
Dommages 224 246
Santé 2 0
Autres © ) 1

Charge d'impot (134) (125)

Intéréts minoritaires (0) (0)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 381 403

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 145 50

Résultat courant part du Groupe 526 454

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (97) (42)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 4 3

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 2) 2)

Colits d’intégration et de restructuration (10) (40)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 420 373

Ratio combiné Dommages 96,3 % 95,7 %

Ratio combiné Santé 100,8 % 102,1 %

Ratio combiné Prévoyance 96,2 % 96,0 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond d la holding.

Le chiffre d’affaires augmente de 46 millions d’euros (+ 1 %) a
3405 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre daffaires
augmente de 46 millions d’euros (+ 1 %) :

® Dommages (+39 millions d’euros, soit +2 %) a 2 100 millions
d’euros, tiré principalement par le segment Entreprises
(+28 millions d’euros, soit + 3 %) sur les marchés des entreprises
de taille intermédiaire, notamment dans le secteur public,
et les PME, en raison de la hausse des affaires nouvelles et
des tarifs, ainsi que par le segment Particuliers (+ 11 millions
d’euros, soit + 1 %) dans la branche habitation, en raison de
hausses tarifaires ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 6 millions d’euros, soit + 1 %) &
1201 millions d’euros, porté par les produits d’épargne-retraite
en unités de compte et les produits de retraite adossés a l'actif
général, partiellement compensés par la baisse des produits
de prévoyance avec une composante épargne et des produits
d’épargne adossés a l'actif général, conformément a la stratégie
visant a sortir du marché de l'épargne individuelle ;
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m Santé stable a 103 millions d’euros.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 37 millions
d’euros (+ 58 %) a 101 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 37 millions
d’euros (+ 58 %) principalement suite a la vente de deux contrats
importants d’épargne-retraite collective.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 14,1 points a 52,4 %
principalement en raison de la baisse des taux d’intérét et de la
vente de deux importants contrats d’épargne-retraite collective,
partiellement compensées par une baisse des frais généraux a
la suite des gains de productivité.
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Le résultat opérationnel avant imp6t diminue de 12 millions
d’euros (-2 %) a 516 millions d’euros :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 11 millions d’euros, soit +4 %) a
292 millions d’euros, en raison de la diminution des frais
généraux (+ 9 millions d’euros) résultant du programme de
réduction des colts, et d’une baisse de 'amortissement
des frais d’acquisition reportés, du fait de la mise a jour des
hypotheses économiques (+ 10 millions d’euros), partiellement
compensées par une diminution de la marge technique nette
(- 7 millions d’euros) en raison de la non-récurrence d’une
évolution favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs ;

m Dommages (- 22 millions d’euros, soit - 9 %) a 224 millions
d’euros, principalement en raison de la diminution des revenus
financiers (- 11 millions d’euros) et de laugmentation du
ratio combiné de l'exercice courant (+ 0,8 point) résultant
d’une hausse de la sinistralité attritionnelle dans la branche
automobile du segment Particuliers liée a 'augmentation du
colt moyen des sinistres, ainsi que dans la branche accidents
du travail, combinée a une hausse des sinistres graves et a un
impact négatif exceptionnel relatif aux primes sur exercices
antérieurs, partiellement compensés par une baisse du taux de
chargement résultant du programme de réduction des colts ;
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B Santé (+ 1 million d’euros) a 2 millions d’euros ;
| Autres (- 3 millions d’euros) a - 2 millions d’euros.

La charge d’imp6t augmente de 10 millions d’euros (+ 8 %)
a - 134 millions d’euros principalement en raison de la non-
récurrence d’un élément fiscal favorable exceptionnel en 2018
(- 14 millions d’euros).

Le résultat opérationnel diminue de 22 millions d’euros (- 5 %)
a 381 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 72 millions d’euros (+ 16 %) a
526 millions d’euros, la baisse du résultat opérationnel étant plus
que compensée par la hausse des plus-values nettes réalisées
(+ 94 millions d’euros), principalement en raison de la vente
exceptionnelle d’'un immeuble (+ 85 millions d’euros).

Le résultat net augmente de 47 millions d’euros (+ 13 %) a
420 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat courant
et de la baisse des co(ts de restructuration, partiellement
compensées par une variation défavorable de la juste valeur des
dérivés de couverture des actions non éligibles a la comptabilité
de couverture.



EUROPE - ROYAUME-UNI ET IRLANDE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre

31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 5367 5166
Vie, Epargne, Retraite 40 57
Dommages 3536 3369
Santé 1790 1740

Résultat opérationnel avant impot 438 437
Vie, Epargne, Retraite (0) 3
Dommages 265 250
Santé 161 184
Autres 12 0

Charge d'impot (55) (56)

Intéréts minoritaires (0) (0)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence -

Résultat opérationnel part du Groupe 383 381

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 2 (6)

Résultat courant part du Groupe 385 375

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (61) (23)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (14) 21

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (4) (4)

Colits d’intégration et de restructuration (18) (3)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 287 366

Ratio combiné Dommages 97,6 % 98,4 %

Ratio combiné Santé 92,5 % 91,2 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond d la holding.

Le chiffre d’affaires augmente de 201 millions d’euros (+ 4 %) a
5367 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 163 millions d’euros (+ 3 %) :

m Dommages (+ 145 millions d’euros, soit +4 %) a 3 536 millions
d’euros, tiré par le segment Particuliers (+ 100 millions d’euros,
soit + 6 %), principalement dans la branche automobile, en
raison de la progression des affaires nouvelles et des hausses
tarifaires, ainsi que par le segment Entreprises (+ 45 millions
d’euros, soit +3 %) principalement dans la branche dommages
aux biens, reflétant la hausse des affaires nouvelles, et dans la
branche automobile, en raison de hausses tarifaires ;

m Santé (+ 36 millions d’euros, soit+2 %) a 1 790 millions d’euros,
principalement en raison d’une croissance des volumes et de
nouveaux partenariats sur l'activité internationale ;

m Vie, Epargne, Retraite - Architas (- 17 millions d’euros, soit
-30 %) a 40 millions d’euros.

Le résultat opérationnel avant impét augmente de 1 million
d’euros (0 %) a 438 millions d’euros. A taux de change constant, le
résultat opérationnel avant impot diminue de 2 millions d’euros
(0% :

® Dommages (+ 13 millions d’euros, soit + 5 %) a 265 millions
d’euros, en raison (i) d’'une évolution plus favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs (- 1,5 point),
notamment a la suite de changement du taux d’actualisation
« Ogden », partiellement compensée par (ii) une hausse du
ratio combiné de l'exercice courant (+ 0,6 point) reflétant une
sévérité accrue des sinistres dans la branche automobile, une
augmentation des sinistres graves et des investissements
dans les processus de gestion des sinistres, partiellement
compensées par des conditions climatiques plus favorables,
et (iii) une baisse des revenus financiers ;

m Santé (- 24 millions d’euros, soit- 13 %) a 161 millions d’euros,
en raison (i) d’une hausse du ratio combiné (+ 1,3 point)
principalement du fait de la non-récurrence d’une sinistralité
exceptionnellement favorable au second semestre 2018 et
dela hausse des frais généraux résultant des investissements
dans les programmes de transformation, combinée a (ii) une
diminution des revenus financiers ;
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m Autres (+ 11 millions d’euros) a 12 millions d’euros,
principalement en raison de la baisse des intéréts financiers
en lien avec la diminution de la dette de financement ;

m Vie, Epargne, Retraite - Architas (- 3 millions d’euros) &
0 million d’euros.

La charge d’imp6t diminue de 1 million d’euros (- 1 %) a
-55 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’impot
diminue de 1 million d’euros (- 2 %) en raison de la baisse du
résultat opérationnel avant impot et de la hausse des éléments
fiscaux favorables non récurrents (+ 9 millions d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 2 millions d’euros (+ 1 %)
3 383 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel reste stable.
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Le résultat courant augmente de 10 millions d’euros (+ 3 %)
a 385 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 7 millions d’euros (+ 2 %) en raison de la
hausse des plus-values nettes réalisées.

Le résultat net diminue de 79 millions d’euros (- 21 %) a
287 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 80 millions d’euros (- 22 %), la hausse du résultat
courant étant plus que compensée par (i) une perte relative au
remboursement anticipé d’une dette de financement (- 37 millions
d’euros) et la non-récurrence de la plus-value réalisée a la suite de
la cession d’une filiale non consolidée en 2018, (ii) une variation
défavorable de la juste valeur des dérivés de couverture des
actions et des taux d’intérét non éligibles a la comptabilité de
couverture, et (i) une augmentation des colits de restructuration.



EUROPE - ESPAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 2686 2525
Vie, Epargne, Retraite 750 680
Dommages 1719 1644
Santé 217 202

Affaires nouvelles
APE 103 88
Marge sur affaires nouvelles 60,3 % 79,5%

Résultat opérationnel avant impot 264 245
Vie, Epargne, Retraite 75 71
Dommages 175 152
Santé 14 22

Charge d'impot (62) (59)

Intéréts minoritaires (0) (0)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 202 186

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) ) 6

Résultat courant part du Groupe 200 192

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (12) (5)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - -

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 3) (3)

Colts d’intégration et de restructuration (16) (36)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 169 147

Ratio combiné Dommages 95,4 % 96,4 %

Ratio combiné Santé 94,0 % 89,5%

Ratio combiné Prévoyance 92,9 % 94,0 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 160 millions d’euros (+ 6 %) a
2686 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 160 millions d’euros (+ 6 %) :

m Dommages (+ 75 millions d’euros, soit + 5 %) a 1 719 millions
d’euros, en raison d’une forte croissance du segment Entreprises
(+42 millions d’euros, soit + 11 %) principalement dans les
branches responsabilité civile et dommages aux biens, ainsi
que dans le segment Particuliers (+ 33 millions d’euros, soit
+3 %) principalement en raison d’une hausse des volumes
dans la branche automobile ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 70 millions d’euros, soit + 10 %) &
750 millions d’euros, en raison d'importantes ventes de produits
en unités de compte (+ 60 millions d’euros, soit + 21 %) et de
produits de prévoyance (+ 13 millions d’euros, soit + 7 %) ;

m Santé (+ 15 millions d’euros, soit +8 %) a 217 millions d’euros,
reflétant laugmentation des volumes et des hausses tarifaires.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 15 millions
d’euros (+ 18 %) & 103 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE augmentent de 15 millions d’euros
(+18%) principalement en raison d’une forte hausse des ventes
de produits en unités de compte (+ 9 millions d’euros, soit + 27 %).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 19,2 points a 60,3 %,
principalement en raison de l'actualisation des hypothéses
actuarielles sur la durée des contrats des produits de prévoyance.

Le résultat opérationnel avant impdt augmente de 19 millions
d’euros (+ 8 %) a 264 millions d’euros :

® Dommages (+ 22 millions d’euros, soit + 15 %) & 175 millions
d’euros, principalement en raison d’une croissance importante
desvolumes, combinée a des initiatives de maitrise des codts,
une évolution plus favorable des provisions pour sinistres
sur exercices antérieurs et une augmentation des revenus
financiers, partiellement compensées par une augmentation
du colt moyen des sinistres en dommages corporels dans la
branche automobile du segment Particuliers ;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 5 millions d’euros, soit + 7 %) &
75 millions d’euros, principalement en raison d’une hausse des
commissions de gestion sur les produits en unités de compte
et des chargements sur les primes des produits de prévoyance,
en ligne avec la hausse des volumes, partiellement compensée
par la baisse de la marge financiere ;

m Santé (- 8 millions d’euros, soit - 36 %) a 14 millions d’euros,
principalement en raison d’une rentabilité moins favorable
au cours de l'exercice.

La charge d’imp6t augmente de 3 millions d’euros (+ 5 %)
a - 62 millions d’euros, en ligne avec la hausse du résultat
opérationnel avant impot.
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Le résultat opérationnel augmente de 16 millions d’euros (+9 %)
a 202 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 8 millions d’euros (+ 4 %)
a 200 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat
opérationnel, partiellement compensée par une baisse des
plus-values nettes réalisées.

Le résultat net augmente de 22 millions d’euros (+ 15 %) a
169 millions d’euros, principalement en raison de la hausse du
résultat courant ainsi que de la baisse des colts de restructuration.



EUROPE - ITALIE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 6104 5418
Vie, Epargne, Retraite 4266 3653
Dommages 1746 1688
Santé 92 77

Affaires nouvelles
APE 368 315
Marge sur affaires nouvelles 332% 30,7 %

Résultat opérationnel avant impot 401 364
Vie, Epargne, Retraite 190 169
Dommages 209 193
Santé 3 1
Autres © - 0

Charge d'impot (109) (101)

Intéréts minoritaires (85) (75)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 207 188

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 11 8

Résultat courant part du Groupe 218 196

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 6) 9)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - (5)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -

Colits d’intégration et de restructuration (4) (24)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 208 158

Ratio combiné Dommages 93,3% 94,4 %

Ratio combiné Santé 99,2 % 101,0 %

Ratio combiné Prévoyance 79,6 % 80,8 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond d la holding.

Le chiffre d’affaires augmente de 686 millions d’euros (+ 13 %) a
6 104 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 686 millions d’euros (+ 13 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 612 millions d’euros, soit + 17 %) &
4266 millions d’euros, principalement sur les produits d'épargne
adossés a l'actif général (+ 391 millions d’euros, soit + 16 %) et les
produits en unités de compte (+ 185 millions d’euros, soit + 21 %)
en raison des ventes de produits d’épargne multi-supports et
de produits structurés « Protected Unit-Linked », ainsi que sur
les produits de prévoyance (+ 36 millions d’euros, soit + 11 %) ;

m Dommages (+ 58 millions d’euros, soit +3 %) a 1 746 millions
d’euros, tiré par la hausse des affaires nouvelles et des
renouvellements sur le segment Particuliers (+ 36 millions
d’euros, soit + 3 %), principalement dans les branches
automobile et dommages aux biens, ainsi que sur le segment
Entreprises (+ 22 millions d’euros, soit + 4 %) principalement
dans les branches dommages aux biens et responsabilité civile ;

m Santé (+ 15 millions d’euros, soit + 20 %) a 92 millions d’euros,
en raison d’'importants efforts commerciaux et de la bonne
performance d’un nouveau produit lancé chez AXA MPS en 2018.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 53 millions
d’euros (+ 17 %) a 368 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 53 millions
d’euros (+17 %) principalement sur les produits d’épargne adossés
alactifgénéral (+ 37 millions d’euros, soit + 26 %) et les produits
en unités de compte (+ 14 millions d’euros, soit + 11 %), en raison
delahausse des ventes de produits d’épargne multi-supports et
de produits structurés « Protected Unit-Linked ».

La marge sur affaires nouvelles augmente de 2,5 points a 33,2 %,
principalement en raison d’'une amélioration du mix produits avec
une part plusimportante des produits d’épargne multi-supports
et du resserrement du spread des obligations d’Etat italiennes.
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Le résultat opérationnel avant impét augmente de 38 millions
d’euros (+10 %) a 401 millions d’euros :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 21 millions d’euros, soit + 12 %)
a 190 millions d’euros, principalement en raison d’une
augmentation des commissions de gestion des produits
en unités de compte (+ 22 millions d’euros), en ligne avec la
croissance des volumes, et de la hausse de la marge financiere
(+6 millions d’euros) résultant de la croissance des encours et
de la baisse des taux minimum garantis ;

m Dommages (+ 15 millions d’euros, soit + 8 %) a 209 millions
d’euros, principalement en raison de [’évolution favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs (- 0,8 point),
ainsi que d’une amélioration du taux de chargement (- 0,2 point)
en raison de la hausse des volumes combinée a des initiatives
de maitrise des colts, partiellement compensées par une baisse
des revenus financiers ;

m Santé (+2 millions d’euros) a 3 millions d’euros, principalement
en raison de 'augmentation des volumes.
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La charge d’imp6t augmente de 8 millions d’euros (+ 8 %)
a - 109 millions d’euros en raison de la hausse du résultat
opérationnel avant impot, partiellement compensée par des
éléments fiscaux favorables non récurrents.

Les intéréts minoritaires augmentent de 10 millions d’euros
(+14 %) a- 85 millions d’euros, en ligne avec la hausse du résultat
opérationnel dAXA MPS.

Le résultat opérationnel augmente de 19 millions d’euros (+ 10 %)
a 207 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 22 millions d’euros (+ 11 %) a
218 millions d’euros principalement en raison de la hausse du
résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 50 millions d’euros (+ 32 %) a
208 millions d’euros en raison de la hausse du résultat courant
et de la baisse des colts de restructuration liés aux plans de
pré-retraite.
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ASIE
31 décembre
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019 2018 retraité @
Chiffre d’affaires ® 9 860 8973
Vie, Epargne, Retraite 6350 5780
Dommages 1353 1245
Santé 2156 1947
Affaires nouvelles
APE 1614 1520
Marge sur affaires nouvelles 63,1 % 62,2 %
Résultat opérationnel avant impot 1278 1157
Vie, Epargne, Retraite 687 667
Dommages 5 68
Santé 529 426
Autres ©@ (12) (3)
Charge d’impot (256) (219)
Intéréts minoritaires (7) (7)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 188 171
Résultat opérationnel part du Groupe 1204 1102
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 14 (34)
Résultat courant part du Groupe 1218 1068
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (20) (55)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 24 4
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (15) (18)
Colts d’intégration et de restructuration 3) (13)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1204 986
Ratio combiné Dommages 97,0 % 97,1%
Ratio combiné Santé 76,7 % 78,8%
Ratio combiné Prévoyance 88,9 % 86,8 %

(a) Retraité: reclassement des activités japonaises dAXA Life Europe (précédemment reportées au sein du Japon) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales et
Holdings centrales).

(b) Net des éliminations internes.
(c) Autres correspond d la holding.
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ASIE - JAPON

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre
2018 retraité @

31 décembre
2019

Chiffre d’affaires 4 850 4564
Vie, Epargne, Retraite 3378 3203
Santé 1472 1361

Affaires nouvelles
APE 531 546
Marge sur affaires nouvelles 120,3% 97,8 %

Résultat opérationnel avant impot 761 696
Vie, Epargne, Retraite 290 301
Santé 484 395
Autres ©@ (12) -

Charge d’impot (215) (189)

Intéréts minoritaires (7) (7)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 540 500

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 4 8

Résultat courant part du Groupe 543 508

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (25) (42)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - 4

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -

Colits d’intégration et de restructuration - -

RESULTAT NET PART DU GROUPE 518 469

Ratio combiné Santé 69,3 % 72,0 %

Ratio combiné Prévoyance 90,3 % 87,7%

Taux de change moyen : 1,00 € = Yen japonais 122 130

(a) Retraité: reclassement des activités japonaises dAXA Life Europe (précédemment reportées au sein du Japon) vers AXA Life Europe (inclus dans les Entités transversales et

Holdings centrales).
(b) Net des éliminations internes.
(c) Autres correspond d la holding.

Le chiffre d’affaires augmente de 285 millions d’euros (+ 6 %) a
4850 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 24 millions d’euros (- 1 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 41 millions d’euros, soit - 1 %) a
3 378 millions d’euros, principalement en raison de larrét
temporaire de la vente du produit d'épargne peu consommateur
en capital « Single Premium Whole Life » (- 149 millions d’euros,
soit-41 %) a la suite de la baisse des taux d’intérét, ainsi qu’a
la baisse des ventes de produits d’épargne a fiscalité réduite
impactés par la modification de la réglementation fiscale
(- 59 millions d’euros, soit - 4 %), partiellement compensés par
les produits de prévoyance en unités de compte (+ 171 millions
d’euros, soit + 31 %), portés par la croissance des encours et
des affaires nouvelles ;

Santé (+ 17 millions d’euros, soit+ 1 %) a 1 472 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance des encours et
des affaires nouvelles des produits « Medical Whole Life »,
partiellement compensée par une baisse des affaires nouvelles
des produits « Medical Term ».
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Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 16 millions
d’euros (-3%) a 531 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE diminuent de 49 millions d’euros
(- 9 %) principalement en raison d’une baisse des ventes de
produits d’épargne a fiscalité réduite impactés par la modification
de la réglementation fiscale (- 132 millions d’euros, soit - 61 %),
et de l'arrét temporaire de la vente du produit d’épargne
peu consommateur en capital « Single Premium Whole Life »
(- 14 millions d’euros, soit - 41 %), partiellement compensées
par les produits de prévoyance en unités de compte (+ 81 millions
d’euros, soit + 50 %), et par l'activité Santé (+ 17 millions d’euros,
soit + 16 %). Retraité de 'impact de la baisse des ventes de produits
dépargne a fiscalité réduite, les affaires nouvelles en base APE
augmentent de 83 millions d’euros (+ 25 %).

La marge sur affaires nouvelles augmente de 22,5 points a
120,3 %, principalement grace a une évolution favorable du mix
produits a 'égard de l'activité Santé et des produits de prévoyance
en unités de compte.



Le résultat opérationnel avant impdt augmente de 65 millions
d’euros (+9 %) a 761 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 17 millions
d’euros (+2 %) :

m Santé (+ 58 millions d’euros, soit + 15 %) a 484 millions d’euros.
En excluant l'impact d’'un changement d’allocation du résultat
financier et des frais généraux entre les activités Santé et
Vie, Epargne, Retraite, le résultat opérationnel avant impot
de l'activité Santé augmente de 11 millions d’euros (+ 3 %)
principalement en raison d’une évolution favorable de la marge
de morbidité des produits « Medical Whole Life » (+ 7 millions
d’euros) et d’'une hausse des volumes ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 29 millions d’euros, soit - 10 %) &
290 millions d’euros. En excluant l'impact d’un changement
d’allocation du résultat financier et des frais généraux entre les
activités Santé et Vie, Epargne, Retraite, le résultat opérationnel
avant impot de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente
de 17 millions d’euros (+ 6 %) résultant principalement de
lamélioration de la marge technique nette ;

m Autres (- 11 millions d’euros, soit- 0 %) a - 12 millions d’euros,
principalement en raison de la taxe d'immatriculation liée a la
création d’une holding (- 5 millions d’euros).

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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La charge d’imp6t augmente de 25 millions d’euros (+ 13 %) a
-215millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’impot
augmente de 11 millions d’euros (+6 %) principalement en raison
delahausse du résultat opérationnel avant imp6t combinée a la
baisse des éléments fiscaux favorables non récurrents (- 15 millions
d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 40 millions d’euros (+ 8 %)
a 540 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 6 millions d’euros (+ 1 %).

Le résultat courant augmente de 35 millions d’euros (+ 7 %)
a 543 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 1 million d’euros (0 %) principalement en
raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 49 millions d’euros (+ 10 %) a
518 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 16 millions d’euros (+3 %) en raison principalement
d’une évolution moins défavorable de la juste valeur des dérivés
non éligibles a la comptabilité de couverture.
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ASIE - HONG KONG

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 3829 3305
Vie, Epargne, Retraite 2917 2521
Dommages 271 240
Santé 640 545

Affaires nouvelles
APE 486 456
Marge sur affaires nouvelles 44,4 % 472%

Résultat opérationnel avant impot 463 404
Vie, Epargne, Retraite 393 358
Dommages 29 22
Santé 41 25

Charge d'impot (29) (13)

Intéréts minoritaires (0) -

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -

Résultat opérationnel part du Groupe 434 391

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 1 2)

Résultat courant part du Groupe 435 389

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 7 (5)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (14) -

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (14) (15)

Colts d’intégration et de restructuration (1) (13)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 413 357

Ratio combiné Dommages 94,7 % 95,5 %

Ratio combiné Santé 93,6 % 95,6 %

Ratio combiné Prévoyance 86,8 % 85,4 %

Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar de Hong Kong 877 9,26

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 524 millions d’euros (+ 16 %) a
3829 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 324 millions d’euros (+ 10 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 244 millions d’euros, soit + 10 %) &
2917 millions d’euros, principalement porté par les produits
de prévoyance avec une composante épargne (+ 219 millions
d’euros, soit + 12 %) en raison de la croissance des encours
apportés par les courtiers et les agences, ainsi que par une
hausse des affaires nouvelles apportées par les courtiers et
par les produits en unités de compte (+ 41 millions d’euros,
soit + 27 %) en raison de la croissance des affaires nouvelles
en primes uniques;

m Santé (+ 62 millions d’euros, soit+ 11 %) a 640 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance des volumes
combinée a des hausses tarifaires sur les segments individuel
et collectif;

70 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I

® Dommages (+ 18 millions d’euros, soit + 7 %) a 271 millions
d’euros, principalement en raison de 'laugmentation des
volumes sur les segments Particuliers et Entreprises, et des
hausses tarifaires sur le segment Entreprises.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 30 millions
d’euros (+ 7 %) a 486 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE augmentent de 4 millions d’euros
(+1%) en raison d’'importantes ventes de produits de prévoyance
avec une composante épargne (+ 67 millions d’euros, soit +23 %),
partiellement compensées par une baisse des ventes de produits
d’épargne adossés a lactif général (- 46 millions d’euros, soit
- 56 %) et en santé collective (- 14 millions d’euros, soit - 58 %).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 2,8 points a 44,4 %,

principalement en raison de [’évolution du mix de réseaux de
distribution, combinée a des taux d’intérét plus bas.



Le résultat opérationnel avant impét augmente de 59 millions
d’euros (+ 15 %) a 463 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 35 millions
d’euros (+9 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 15 millions d’euros, soit + 4 %) &
393 millions d’euros, principalement en raison de la croissance
desvolumes;

m Santé (+ 15 millions d’euros, soit +59 %) a 41 millions d’euros,
principalement en raison d’une sinistralité plus favorable
combinée a la croissance des volumes ;

m Dommages (+ 6 millions d’euros, soit + 26 %) a 29 millions
d’euros, principalement en raison de la croissance des volumes
des segments Particuliers et Entreprises, ainsi que d’actions
tarifaires principalement dans la branche accidents du travail.

La charge d’imp6t augmente de 17 millions d’euros (+ 130 %) a
-29 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’impot
augmente de 15 millions d’euros (+ 118 %) en raison de la hausse
du résultat opérationnel avant impot combinée a la baisse des
éléments fiscaux favorables non récurrents (- 7 millions d’euros).

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

Le résultat opérationnel augmente de 43 millions d’euros (+ 11 %)
a 434 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 20 millions d’euros (+ 5 %).

Le résultat courant augmente de 46 millions d’euros (+ 12 %)
a 435 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courantaugmente de 23 millions d’euros (+ 6 %) principalement
en raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 56 millions d’euros (+ 16 %) a
413 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 35 millions d’euros (+ 10 %) principalement en
raison de la hausse du résultat courant et de la baisse des co(ts
de restructuration.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

ASIE - HIGH POTENTIALS

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 163 153
Vie, Epargne, Retraite 55 56
Dommages 67 58
Santé 41 39

Affaires nouvelles
APE 598 517
Marge sur affaires nouvelles 27,5% 37,9%

Résultat opérationnel avant impot 7 6
Vie, Epargne, Retraite 4 8
Dommages (0) (8)
Santé 3 6

Charge d'impot 2 )

Intéréts minoritaires 0 0

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 188 171

Résultat opérationnel part du Groupe 197 176

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 11 (40)

Résultat courant part du Groupe 208 136

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (7) (8)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 38 -

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 0 (2)

Colts d’intégration et de restructuration 2) -

RESULTAT NET PART DU GROUPE 238 126

Ratio combiné Dommages 102,9 % 1143 %

Ratio combiné Santé 95,0 % 90,1 %

Ratio combiné Prévoyance 111,0 % 103,9 %

(a) Net des éliminations internes.

Périmétre : (i) la filiale Dommages en Thailande et la filiale
Vie, Epargne, Retraite hors bancassurance en Indonésie sont
consolidées parintégration globale ; (ii) la filiale Dommages en
Chine (AXA Tianping) est consolidée par intégration globale au
31 décembre 2019, et par conséquent, contribue uniquement
au résultat opérationnel, au résultat courant et au résultat net ;
(i) les co-entreprises en Chine, aux Philippines, en Thailande
et en Indonésie sont consolidées par mise en équivalence et
contribuent uniquement aux soldes intermédiaires de gestion
financiers et au résultat net.

Le chiffre d’affaires augmente de 10 millions d’euros (+ 7 %) a
163 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 2 millions d’euros (- 1 %) :

® Dommages (+3 millions d’euros, soit + 5 %) a 67 millions d’euros,
en Thailande principalement dans la branche automobile
du segment Particuliers (+ 5 millions d’euros, soit + 22 %),
partiellement compensée par des opérations d’assainissement
dans le segment Entreprises (- 2 millions d’euros, soit - 8 %)
principalement dans la branche dommages aux biens ;
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m Vie, Epargne, Retraite (- 4 millions d’euros, soit - 8 %) &
55 millions d’euros, en Indonésie en raison des produits de
prévoyance avec une composante épargne (- 6 millions d’euros,
soit - 16 %) reflétant une baisse des volumes apportés par les
agences;

m Santé (stable) a 41 millions d’euros, la baisse des revenus en
Thailande (- 3 millions d’euros, soit - 26 %) liée a la perte d’un
contrat important étant compensée par une augmentation
des volumes en Indonésie (+ 3 millions d’euros, soit + 11 %)
principalement en raison d’'une augmentation des affaires
nouvelles et des renouvellements apportés par le réseau
d’agences.



Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 81 millions
d’euros (+ 16 %) & 598 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 55 millions
deuros (+11 %) :

m [a Chine (+ 68 millions d’euros, soit + 32 %) a 286 millions
d’euros, en raison d'importantes ventes de produits d’épargne
adossés a l'actif général lors du Nouvel An chinois (+ 69 millions
d’euros, soit + 48 %) ;

W [a Thailande (- 11 millions d’euros, soit - 8 %) a 141 millions
d’euros, principalement en raison d’une diminution des ventes de
produits en unités de compte (- 10 millions d’euros, soit - 95 %) ;

m ['Indonésie reste stable a 118 millions d’euros ;

| [es Philippines (- 3 millions d’euros, soit - 5 %) a 53 millions
d’euros sur les produits de prévoyance avec une composante
épargne (-6 millions d’euros, soit - 13 %) en raison d’une baisse
des ventes apportées par le réseau de bancassurance.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 10,3 points a 27,5 %.
Adonnées comparables, la marge sur affaires nouvelles diminue
de 10,2 points principalement en Chine en raison de la forte
croissance des ventes de produits d’épargne adossés a l'actif
général a faible marge lors du Nouvel An chinois, ainsi que de la
baisse des taux d'intérét en Thailande.

Le résultat opérationnel avant impét augmente de 1 million
d’euros (+24 %) a 7 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 1 million
d’euros (+16 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 4 millions d’euros, soit - 54 %) a
4 millions d’euros, en Indonésie principalement en raison d’une
baisse des volumes ;

m Santé (- 3 millions d’euros, soit - 49 %) a 3 millions d’euros,
essentiellement en Indonésie (- 2 millions d’euros) principalement
en raison d’une hausse des dépenses marketing;

® Dommages (+ 8 millions d’euros) a 0 million d’euros, en
Thailande, principalement en raison de 'impact favorable
des opérations d’assainissement dans le segment Entreprises.

La charge d’imp6t diminue de 4 millions d’euros a 2 millions
d’euros. A taux de change constant, la charge d’imp6t diminue
de 3 millions d’euros principalement en raison de la baisse du
résultat opérationnel avant imp6t en Indonésie, partiellement
compensée par la hausse du résultat opérationnel avant impot
en Thailande.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence augmente de 17 millions d’euros (+ 10 %) a
188 millions d’euros. A taux de change constant, la quote-part
derésultat dans les entreprises mises en équivalence augmente
de 5 millions d’euros (+ 3 %) :

W [a Thailande (+ 23 millions d’euros, soit + 42 %) a 84 millions
d’euros, principalement en raison de laugmentation des revenus
financiers et d’une diminution des frais généraux dans lactivité
Vie, Epargne, Retraite, associées a une meilleure sinistralité a
la suite d’opérations d’assainissement dans l'activité Santé ;

m ['Indonésie (0 million d’euros, soit + 1 %) a 42 millions d’euros,
principalement en raison de laugmentation des volumes d’un
nouveau produit lancé dans l'activité Santé, partiellement
compensée par une augmentation des frais généraux dans
lactivité Vie, Epargne, Retraite ;

| [es Philippines (+ 6 millions d’euros, soit + 28 %) a 30 millions
d’euros, principalement en raison d’une évolution favorable
du mix produits ;

W (a Chine (- 25 millions d’euros, soit - 44 %) a 32 millions d’euros,
principalement en raison d’une augmentation des frais
d’acquisition, d’une diminution de la marge financiére nette
et de 'impact défavorable de l'actualisation des hypothéses
financiéres, partiellement compensées par des effets d'imp6ts
favorables.

Le résultat opérationnel augmente de 22 millions d’euros
(+ 12 %) a 197 millions d’euros. A taux de change constant, le
résultat opérationnel augmente de 9 millions d’euros (+5 %).

Le résultat courant augmente de 72 millions d’euros (+ 53 %)
3 208 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 59 millions d’euros (+ 44 %) en raison de
la hausse du résultat opérationnel et de la non-récurrence des
moins-values nettes réalisées en Chine reflétant la performance
négative des marchés actions au second semestre 2018.

Le résultat net augmente de 111 millions d’euros (+ 88 %) a
238 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 100 millions d’euros (+ 79 %) en raison de la hausse
du résultat courant associée a un impact comptable favorable
lié a lVintégration globale d’AXA Tianping.



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

AXA XL

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre

31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires @ 18 741 6287
Vie, Epargne, Retraite 188 45
Dommages Assurance 9123 3354
Dommages Risques de spécialité 4940 1794
Dommages Réassurance 4489 1093

Résultat opérationnel avant imp6t 634 (178)
Vie, Epargne, Retraite 13 5
Dommages Assurance et Risques de spécialité 382 103
Dommages Réassurance 330 (277)
Autres ® (91) (10)

Charge d'impot (125) (70)

Intéréts minoritaires 0 18

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 2) (3)

Résultat opérationnel part du Groupe 507 (233)

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 78 (27)

Résultat courant part du Groupe 585 (260)

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (16) (63)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (51) (29)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (39) (10)

Colts d’intégration et de restructuration (307) (67)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 173 (428)

Ratio combiné Dommages 101,5% 108,6 %

Ratio combiné Prévoyance 105,4 % 89,2 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond a la holding.

La base comparable comprend la contribution du Groupe XL au
chiffre d’affaires entre le 1" janvier 2018 et le 30 septembre 2018.
Les contributions d’AXA Corporate Solutions Assurance et d’AXA
Art n'ont pas été ajustées, ayant été entierement intégrées aux
données financiéres 2018 en base publiée.

Le chiffre d’affaires augmente de 12 454 millions d’euros (+ 198 %)
3 18 741 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 1 676 millions d’euros (+ 10 %) :

m Dommages - Assurance (+ 1 337 millions d’euros, soit + 18 %) a
9123 millions d’euros, principalement porté par laugmentation
des volumes et les hausses tarifaires dans la plupart des
branches, notamment dans la branche professionnelle en
Amérique du Nord (+383 millions d’euros, soit + 36 %), soutenue
en partie par la signature d’un nouveau contrat pluriannuel
significatif au premier trimestre, dans les branches dommages
aux biens a l'international (+ 198 millions d’euros, soit + 15 %)
et dommages aux biens en Amérique du Nord (+ 145 millions
d’euros, soit +32 %) ;

m Dommages - Risques de spécialité (+ 261 millions d’euros, soit
+69) a4 940 millions d’euros, en raison de laugmentation des
volumes et des hausses tarifaires dans la plupart des branches,
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notamment dans les branches risques politiques (+ 102 millions
d’euros, soit + 33 %), accident et santé (+ 67 millions d’euros,
soit + 24 %) et ceuvres d’art (+ 66 millions d’euros, soit + 15 %) ;

m Dommages - Réassurance (+ 85 millions d’euros, soit +2 %) a
4489 millions d’euros, en raison de laugmentation des volumes
et des hausses tarifaires dans les branches spécialités et autres
branches (+ 161 millions d’euros, soit + 10 %) principalement
dans les branches agriculture en Amérique du Nord, des activités
issues de Lloyds, crédit et caution, partiellement compensées
par une baisse des primes dans la branche dommages aux biens
liés aux catastrophes naturelles (- 95 millions d’euros, soit - 11 %)
a la suite d’une réduction de l'exposition aux catastrophes
naturelles;

m Vie, Epargne, Retraite, stable & 188 millions d’euros, en lien
avec le run-off de lactivité.

Le résultat opérationnel avant impdt en base publiée s’éléve
a 634 millions d’euros :

m le résultat opérationnel avant impét de l’activité Dommages
en base publiée séleve a 711 millions d’euros principalement en
raison de revenus financiers significatifs et de la matérialisation



des premieres synergies de frais généraux en lien avec
lintégration au sein d’AXA. Cela a été en partie compensé par
les pertes liées aux catastrophes naturelles au-dela du niveau
normalisé pour le second semestre 2019 (- 0,4 milliard d’euros),
en particulier les typhons Hagibis (- 0,2 milliard d’euros) et Faxai
(-0, milliard d’euros) au Japon et l'ouragan Dorian (- 0,1 milliard
d’euros) aux Bahamas et aux Etats-Unis, des niveaux plus
élevés de sinistres graves ainsi que la détérioration du ratio
de sinistralité de l'exercice courant principalement dans les
branches longue, reflétant une mise a jour des hypothéses
relatives a l'inflation des sinistres ;

le résultat opérationnel avant imp6t de l’activité Vie,
Epargne, Retraite en base publiée séléve & 13 millions d’euros ;

le résultat opérationnel avant impot des Autres activités en
base publiée s’éléve a-91 millions d’euros, principalement en
raison des charges d’intéréts de la dette financiere.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

La charge d’imp6t en base publiée est de - 125 millions d’euros,
reflétant un résultat opérationnel avant impo6t positif.

Le résultat opérationnel en base publiée s’éléve a 507 millions
d’euros.

Le résultat courant en base publiée est de 585 millions d’euros,
reflétant le résultat opérationnel (507 millions d’euros) ainsi que
les plus-values nettes réalisées principalement sur la vente d’actifs
obligataires et d’actions.

Le résultat net en base publiée est de 173 millions d’euros,
reflétant le résultat courant (585 millions d’euros), les colts
d’intégration et de restructuration (- 307 millions d’euros) liés
a lintégration au sein d’AXA, les opérations exceptionnelles
(- 51 millions d’euros) liées au rachat de dettes de financement
et 'lamortissement d’actifs incorporels (- 39 millions d’euros)
relatifs aux réseaux de distribution.



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

INTERNATIONAL

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre

31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 7078 6535
Vie, Epargne, Retraite 1328 1285
Dommages 3888 3722
Santé 1550 1295
Autres 313 233

Affaires nouvelles
APE 254 262
Marge sur affaires nouvelles 439 % 36,5 %

Résultat opérationnel avant impot 577 435
Vie, Epargne, Retraite 78 67
Dommages 410 305
Santé 32 25
Autres 9 58 39

Charge d'impot (153) (92)

Intéréts minoritaires (61) (47)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 103 104

Résultat opérationnel part du Groupe 466 400

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 9) (4)

Résultat courant part du Groupe 457 396

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 12 39

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (599) (17)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (23) (29)

Colits d’intégration et de restructuration (16) (35)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (169) 355

Ratio combiné Dommages 97,2 % 100,6 %

Ratio combiné Santé 99,3 % 99,6 %

Ratio combiné Prévoyance 99,1 % 98,8 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux activités bancaires.
(c) Autres correspond aux activités bancaires et @ la holding.

Périmétre : (i) le Mexique, la Région du Golfe, la Colombie,
Singapour, la Turquie, la Pologne, le Maroc, AXA Banque Belgique,
lactivité Dommages en Malaisie, le Luxembourg, lactivité Vie,
Epargne, Retraite en République tchéque, l'activité Vie, Epargne,
Retraite en République slovaque, la Grece et le Brésil sont
consolidés par intégration globale ; (ii) la Russie (Reso), 'Inde,
le Nigeria et le Liban sont consolidés par mise en équivalence
et contribuent uniquement au résultat opérationnel, au résultat
courant et au résultat net.

Le chiffre d’affaires augmente de 543 millions d’euros (+ 8 %) a
7078 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 395 millions d’euros (+ 6 %) :

m Dommages (+ 174 millions d’euros, soit +5 %) a 3 888 millions
d’euros :
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. le Mexique (+ 16 millions d’euros, soit + 2 %) a 867 millions

d’euros, principalement en raison de la hausse des affaires
nouvelles dans la branche automobile du segment Particuliers,

« la Turquie (+ 95 millions d’euros, soit + 18 %) a 551 millions

d’euros, principalement en raison des hausses tarifaires dans
la branche automobile et de 'augmentation des volumes
dansla branche dommages aux biens du segment Entreprises,

. la Colombie (+ 77 millions d’euros, soit + 17 %) a 517 millions

d’euros, en raison de la hausse des volumes dans les branches
prévoyance et accident du travail,

. la Région du Golfe (- 13 millions d’euros, soit - 3 %)

a 466 millions d’euros, dans le segment Entreprises,
principalement en raison de la poursuite de la réduction
de la taille de la flotte automobile d’'un important contrat
dans la branche automobile, partiellement compensée par



la hausse des volumes dans les branches dommages aux
biens et prévoyance,

- la Pologne (- 9 millions d’euros, soit - 2 %) a 427 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse du chiffre
d’affaires dans la branche automobile du segment Particuliers
en raison des tendances de ralentissement du marché,
partiellement compensée par une hausse des ventes dans
le segment Entreprises,

. le Maroc (+ 24 millions d’euros, soit + 9 %) a 289 millions
d’euros, principalement en raison de la hausse des affaires
nouvelles dans la branche automobile du segment Particuliers,

. la Malaisie (- 18 millions d’euros, soit - 7 %) a 241 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse des ventes
reflétant un contexte de marché fortement concurrentiel ;

m Santé (+ 186 millions d’euros, soit + 14 %) a 1 550 millions
d’euros, principalement tiré par (i) le Mexique (+ 104 millions
d’euros, soit + 16 %) a 801 millions d’euros, en raison de
l'acquisition de plusieurs contrats importants et des hausses
tarifaires, (ii) la Région du Golfe (+ 50 millions d’euros, soit
+16 %) a 385 millions d’euros, principalement en raison de
contrats importants, et (iii) [a Turquie (+ 23 millions d’euros, soit
+51 %) a 61 millions d’euros, en raison des hausses tarifaires
et d’'une augmentation des affaires nouvelles ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 33 millions d’euros, soit + 3 %) a
1 328 millions d’euros, principalement tiré par (i) Singapour
(+ 15 millions d’euros, soit + 6 %) a 293 millions d’euros, en
raison de la hausse des volumes dans 'ensemble des branches,
et (ii) le Luxembourg (+ 30 millions d’euros, soit + 23 %) a
160 millions d’euros, en raison d’un important contrat en unités
de compte, partiellement compensé par une baisse (iii) en
Colombie (- 44 millions d’euros, soit - 25 %) a 121 millions
d’euros, résultant principalement d’un portefeuille de produits
d’épargne adossés a l'actif général en run-off;

| Autres (+2 millions d’euros, soit + 1 %) a 313 millions d’euros
chez AXA Banque Belgique.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 8 millions
d’euros (- 3%) a 254 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE diminuent de 13 millions d’euros
(- 5 %) principalement portées par (i) Singapour (- 15 millions
d’euros, soit - 15 %) a 88 millions d’euros, en raison d’un contexte
de marché fortement concurrentiel affectant principalement
les produits en unités de compte, partiellement compensée par
(i) I'Inde (+ 2 millions d’euros, soit + 6 %) a 41 millions d’euros,
et (iii) la Pologne (+ 3 millions d’euros, soit + 8 %) a 35 millions
d’euros, tous deux dans la branche prévoyance.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 7,5 points a
43,9 %. A données comparables, la marge sur affaires nouvelles
augmente de 7,6 points principalement en Pologne, en raison
d’un mix d’activités favorable au profit de la branche prévoyance
et d’une diminution des frais généraux.

Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 142 millions
d’euros (+33 %) a 577 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 140 millions
d’euros (+32 %) :
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® Dommages (+ 105 millions d’euros, soit + 34 %) a 410 millions
d’euros, principalement tiré par (i) le Maroc (+ 40 millions
d’euros) en raison de ['évolution plus favorable des provisions
pour sinistres sur exercices antérieurs, (ii) le Brésil (+ 23 millions
d’euros) en raison de l'amélioration de la sinistralité, (iii) le
Mexique (+ 22 millions d’euros) en raison de 'amélioration
de la marge technique nette principalement dans la branche
automobile et d’une augmentation des revenus financiers,
(iv) la Pologne (+ 17 millions d’euros) en raison d’une évolution
plus favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs principalement dans la branche automobile et
de laugmentation des revenus financiers, et (v) la Colombie
(+ 7 millions d’euros) en raison de 'amélioration de la marge
technique nette principalement dans la branche accidents du
travail. Cette augmentation a été partiellement compensée par
(vi) Singapour (- 8 millions d’euros) en raison de l'évolution
moins favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs partiellement compensée par une amélioration
de la sinistralité ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 10 millions d’euros, soit + 15 %) &
78 millions d’euros, principalement en raison d’une baisse des
frais généraux (+ 17 millions d’euros) ;

B Autres (+ 19 millions d’euros, soit + 49 %) a 58 millions
d’euros, tiré par AXA Banque Belgique (+ 10 millions d’euros),
principalement en raison d’une hausse des chargements
et d’une baisse des frais généraux, ainsi que par la Holding
(+9 millions d’euros) ;

m Santé (+ 6 millions d’euros, soit + 24 %) a 32 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance de l'activité.

La charge d’impot augmente de 60 millions d’euros (+ 65 %) a
-153 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’impot
augmente de 60 millions d’euros (+ 65 %) principalement en raison
de la hausse du résultat opérationnel avant imp6t associée a un
impact négatif d’éléments fiscaux non récurrents (- 14 millions
d’euros en 2019 contre + 11 millions d’euros en 2018).

Les intéréts minoritaires augmentent de 14 millions d’euros
(+30 %) a - 61 millions d’euros. A taux de change constant, les
intéréts minoritaires augmentent de 13 millions d’euros (+29 %)
en raison de la hausse du résultat opérationnel dans la Région
du Golfe et en Colombie.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence diminue de 2 millions d’euros (- 2 %) a 103 millions
d’euros. A taux de change constant, la quote-part de résultat dans
les entreprises mises en équivalence reste stable.

Le résultat opérationnel augmente de 66 millions d’euros (+ 16 %)
3 466 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 66 millions d’euros (+ 17 %).

Le résultat courant augmente de 61 millions d’euros (+ 15 %)
a 457 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courantaugmente de 61 millions d’euros (+ 15 %) principalement
en raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 524 millions d’euros (- 147 %) a
- 169 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 521 millions d’euros (- 147 %), la hausse du résultat
courant étant plus que compensée par 'impact défavorable de
la perte attendue en lien avec la cession a venir d’AXA Banque
Belgique (- 590 millions d’euros).
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ENTITES TRANSVERSALES ET HOLDINGS CENTRALES

31 décembre 31 décembre
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019 2018 retraité @

Chiffre d’affaires ® 2959 2913
Vie, Epargne, Retraite 230 234
Dommages 1319 1290
Santé 184 146
Autres © 1225 1243

Résultat opérationnel avant impot (662) (448)
Vie, Epargne, Retraite 71 34
Dommages 91 208
Santé (6) (17)
Autres @ (819) (673)

Charge d'impot 219 154

Intéréts minoritaires (7) (8)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 21 20

Résultat opérationnel part du Groupe (429) (282)

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) (16) (14)

Résultat courant part du Groupe (445) (295)

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (621) (77)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (831) (91)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1) (1)

Colts d’intégration et de restructuration (35) (64)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (1932) (527)

Ratio combiné Dommages 98,5 % 89,9 %

Ratio combiné Santé 102,8 % 110,4 %

(a) Retraité : reclassement des activités allemandes et japonaises d’AXA Life Europe (précédemment reportées respectivement au sein de [Allemagne et du Japon) vers AXA
Life Europe.

(b) Net des éliminations internes.

(c) Autres correspond aux activités de gestion d’actifs.

(d) Autres correspond aux activités de gestion d’actifs et d la holding.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 1225 1243
Résultat opérationnel avant impot 348 343
Charge d’impot (97) (85)
Intéréts minoritaires (7) (8)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalences 20 19
Résultat opérationnel part du Groupe 264 270
Part des plus ou moins values réalisées revenant a l'actionnaire (nette d'imp6t) - -
Résultat courant part du Groupe 264 270
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (15) (1)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 1 (53)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1) (1)
Colts d’intégration et de restructuration (4) (40)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 245 175
Actifs moyens sous gestion (en milliards d’euros) 673 642
Commissions moyennes de gestion (en pdb) 16,5 17,1
Ratio d’exploitation opérationnel 72,0 % 72,1%

(a) Net des éliminations internes. Le chiffre d’affaires est de 1 547 millions d’euros avant éliminations internes au 31 décembre 2019.

Les actifs sous gestion augmentent de 71 milliards d’euros
depuis le 31 décembre 2018 pour atteindre 801 milliards d’euros
au 31 décembre 2019, en raison d’une évolution favorable des
marchés de + 58 milliards d’euros principalement liée a la baisse
des taux d’intérét et d’un impact favorable des taux de change,
ainsi quaux collectes nettes de 13 milliards d’euros résultant
(i) du fonds général (+ 18 milliards d’euros) dont 8 milliards
d’euros en lien avec l'intégration en cours du Groupe XL, et (ii) des
clients tiers (+ 4 milliards d’euros), partiellement compensés par
(i) la décollecte nette provenant des co-entreprises asiatiques
(- 9 milliards d’euros), principalement de la filiale en Chine, en
raison d’une évolution des exigences réglementaires.

Le taux de commissions de gestion diminue de 0,5 pdb a
16,5 pdb. A taux de change constant, le taux de commissions
de gestion diminue de 0,7 pdb principalement en raison d’une
évolution défavorable du mix produits.

Le chiffre d’affaires diminue de 19 millions d’euros (- 1 %) a
1225 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 27 millions d’euros (- 2 %) principalement en raison
d’une baisse des commissions de performance incluant les
plus-values réalisées (- 24 millions d’euros) et des commissions
de distribution (- 7 millions d’euros), en partie compensée par
laugmentation des commissions sur transactions (+ 7 millions
d’euros).

Le résultat opérationnel avant impdt augmente de 4 millions
d’euros (+1 %) a 348 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avantimpdt diminue de 2 millions d’euros
(+19%) en raison d’une baisse des frais généraux liée aux initiatives
defficacité, partiellement compensée par une baisse du chiffre
d’affaires.

Le ratio d’exploitation opérationnel reste stable a 72,0 %.
Ataux de change constant, le ratio d’exploitation opérationnel
diminue de 0,2 point.

La charge d’imp6t augmente de 12 millions d’euros (+ 14 %) a
-97 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’'imp6t
augmente de 11 millions d’euros (+ 13 %) principalement en raison
de la non-récurrence de 'impact d’un faible taux d’'imposition
sur les plus-values réalisées.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence augmente de 2 millions d’euros (+8 %) a 20 millions
d’euros. A taux de change constant, la quote-part de résultat
dans les entreprises mises en équivalence augmente de 1 million
d’euros (+ 8 %).

Le résultat opérationnel et le résultat courant diminuent de
6 millions d’euros (- 2 %) a 264 millions d’euros. A taux de change
constant, le résultat opérationnel et le résultat courant diminuent
de 8 millions d’euros (- 3 %).

Le résultat net augmente de 70 millions d’euros (+ 40 %) a
245 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 68 millions d’euros (+ 39 %) principalement en
raison de la non-récurrence d’une charge d’'imp6t exceptionnelle
liée au transfert des actions d’AB a Equitable Holdings, Inc. dans
le cadre de l'introduction en bourse finalisée en 2018 et d'une
baisse des colits de restructuration.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

AXA ASSISTANCE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre

31 décembre
2019 2018

Chiffre d’affaires 1415 1331
Dommages 1231 1185
Santé 184 146

Résultat opérationnel avant impot 6 20
Dommages 12 36
Santé (6) (17)

Charge d'impot 9) (16)

Intéréts minoritaires (0) (0)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 1 1

Résultat opérationnel part du Groupe (2) 4

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 0 (2)

Résultat courant part du Groupe (2) 2

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 4) ()

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (10) 2

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -

Colits d’intégration et de restructuration (5) (8)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (21) (11)

Ratio combiné Dommages 99,5 % 97,8%

Ratio combiné Santé 102,8 % 110,4 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 84 millions d’euros (+ 6 %) a
1415 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 93 millions d’euros (+ 7 %) :

m Dommages (+ 57 millions d’euros, soit + 5 %) a 1 231 millions
d’euros en raison de la hausse des volumes dans la branche non
automobile (+ 47 millions d’euros, soit + 7 %) principalement
dans les branches voyage et produits électroniques grand
public, ainsi que dans la branche automobile (+ 11 millions
d’euros, soit +2 %) ;

m Santé (+ 36 millions d’euros, soit + 25 %) a 184 millions d’euros,
principalement en raison d’'une augmentation des affaires
nouvelles.

Le résultat opérationnel avant imp6t diminue de 13 millions
d’euros (- 69 %) a 6 millions d’euros :

® Dommages (- 24 millions d’euros, soit - 67 %) a 12 millions d’euros,
principalement en raison d’une augmentation des commissions
a la suite d’une évolution du mix produits, notamment au sein de
la branche domicile, ainsi que d’une hausse des investissements
afin d'améliorer et de simplifier l'expérience client, partiellement
compensées par une évolution défavorable de la sinistralité dans
les branches domicile et automobile ;
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m Santé (+ 11 millions d’euros, soit + 65 %) a - 6 millions d’euros,
principalement en raison d’une hausse des volumes combinée
a une baisse des frais généraux, partiellement compensées
par une hausse des sinistres résultant d’'une augmentation
de l'utilisation des services.

La charge d’imp6t diminue de 7 millions d’euros (- 42 %) a
-9 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat opérationnel
avant impot et d’une évolution favorable du mix pays.

Le résultat opérationnel diminue de 6 millions d’euros a
-2 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 4 millions d’euros a - 2 millions
d’euros.

Le résultat net diminue de 11 millions d’euros a - 21 millions
d’euros, en raison de la baisse du résultat courant combinée
a une hausse des colts de restructuration et des pertes sur les
opérations exceptionnelles.



AXA SA

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

31 décembre 31 décembre
2019 2018

Résultat opérationnel part du Groupe (810) (703)
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 36 (23)
Résultat courant part du Groupe (774) (726)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (587) (68)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (556) (16)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Colits d’intégration et de restructuration (11) (9)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (1928) (819)

Le résultat opérationnel diminue de 107 millions d’euros a
-810 millions d’euros, principalement en raison (i) d’'une hausse
temporaire des charges financieres, notamment dans le contexte
de l'acquisition du Groupe XL, et du changement de la méthode de
comptabilisation des obligations obligatoirement échangeables
en actions d’Equitable Holdings, Inc. faisant a la suite de la
déconsolidation de cette derniere, ainsi que (ii) de la charge
d’impot a la suite de la hausse des dividendes recus des filiales.

Le résultat courant diminue de 48 millions d’euros a - 774 millions
d’euros, principalement en raison de la baisse du résultat
opérationnel, partiellement compensée par 'impact positif
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des dérivés mis en place dans le but de réduire l'exposition du
Groupe au marché actions.

Le résultat net diminue de 1 108 millions d’euros a - 1 928 millions
d’euros, principalement en raison (i) d’'une évolution défavorable
de la juste valeur des dérivés non éligibles a la comptabilité
de couverture, (ii) de l'impact négatif lié a la déconsolidation
d’Equitable Holdings, Inc., et (iii) de la non-récurrence du profit
exceptionnel de 2018 relatif au remboursement de I'impot versé
sur les dividendes percus de la part des filiales européennes
détenues a plus de 95 % a la suite de la décision de la Cour de
justice de 'Union européenne.
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2.4 TRESORERIE ET FINANCEMENT DU GROUPE

Les informations de cette section doivent étre lues en lien avec la
Note 4 « Gestion des risques financiers et du risque d’assurance »
en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport
Annuel. Le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes
consolidés couvre seulement les informations auxquelles il est
fait référence dans la Note 4.

La gestion de la trésorerie est au centre de a planification financiere
du Groupe et couvre notamment la gestion des dettes et de leurs
maturités ainsi que, plus largement, la stratégie d’allocation du
capital du Groupe AXA. Les sources de trésorerie proviennent
principalement des activités opérationnelles d’Assurance et de
Gestion d’actifs, d'opérations de levées de capitaux, ainsi que de
lignes de crédits confirmées auprés de banques.

Au cours des dernieres années, le Groupe a développé ses activités
stratégiques (d’assurance et de gestion d’actifs) par croissance
organique ou en réalisant des acquisitions et des investissements
directs. Ces opérations ont pu étre financées par (i) les dividendes
recus des filiales opérationnelles, (ii) les produits d’émission
d’instruments de dettes (principalement des dettes subordonnées)
et d’emprunts internes, (iii) des augmentations de capital, et
(iv) et les produits issus de la vente d’actifs et d’activités non
stratégiques.

Chacune des principales filiales opérationnelles du Groupe est
responsable de la gestion de sa trésorerie en coordination avec
les fonctions centrales du Groupe. La Société, en tant que société
mere, coordonne le financement et la liquidité, et dans ce cadre,
elle est amenée a participer au financement de certaines de ses
filiales. Certaines filiales d’AXA, en particulier, XL Group Limited,
AXA Konzern AG, AXA UK Plc. et AXA Mediterranean Holding SA
sont également des holdings. Par conséquent, les dividendes
qu’elles recoivent de leurs propres filiales constituent une de
leurs principales ressources de trésorerie, ceux-ci leur permettant
de faire face a leurs engagements. Les filiales opérationnelles
du Groupe doivent respecter un certain nombre de contraintes
réglementaires, en particulier un ratio de solvabilité minimum. Le
niveau de distribution interne doit donc prendre en compte ces
contraintes. Le niveau de trésorerie varie également en raison des

appels de marge liés aux produits dérivés. Les résultats sociaux de
la Société peuvent étre impactés par des gains ou pertes latents
sur les dérivés utilisés a des fins de couverture de change ou pour
couvrir d’autres risques. Dans le contexte de la revue réguliere
de sa stratégie de couverture de change et de son efficacité, la
Société a ajusté en 2020 la protection de ses investissements
nets en devises dans ses principales filiales hors zone euro, en la
calibrant sur les flux de trésorerie attendus a un horizon proche.

La Société prévoit que les dividendes recus de ses filiales
opérationnelles, ainsi que les autres sources de financement
disponibles, continueront de couvrir ses charges d’exploitation
(y compris le paiement de la charge financiére) et le paiement
de dividendes a horizon du plan stratégique. La Société
prévoit que les investissements anticipés dans ses filiales et
dans les opérations existantes, les acquisitions futures et les
investissements stratégiques, pourront étre financés par les
flux de trésorerie disponibles aprées paiement des dividendes
et des charges d’exploitation, par le produit de la vente d’actifs
non stratégiques ainsi que par d’éventuelles futures émissions
d’emprunts et/ou d’actions.

En sa qualité de holding, la Société nest pas soumise a des
restrictions prudentielles sur la distribution de dividendes,
a condition que les profits accumulés soient suffisants pour
couvrir la distribution. En revanche, de nombreuses filiales
opérationnelles, en particulier les filiales d’assurance, sont
soumises a des restrictions sur le montant des fonds distribuables
aux actionnaires. Pour plus d’informations sur les restrictions
aux distributions de dividendes, se référer a la Note 29.4 « Autres
éléments : restriction aux distributions de dividendes aux
actionnaires » de la Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » et
au paragraphe de la Section 4.1 V) - « Facteurs de risques - Si le
Groupe ou ses filiales d’'assurance ne parviennent pas a remplir
les exigences réglementaires de solvabilité et d’'adéquation des
fonds propres auxquelles ils sont soumis, notre activité, notre
liquidité, nos notations, nos résultats et notre situation financiere
pourraient étre affectés négativement de maniére significative »
du présent Rapport Annuel.

(1) Les informations fournies dans la Section 4.1 du Rapport Annuel ne sont pas requises par les normes IFRS et, donc ne font pas partie des Etats Financiers
consolidés et ne sont pas couvertes par le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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Y 4 Liquidité, ressources et besoins des filiales

opérationnellesdu Groupe

Les principales ressources de trésorerie des filiales d’'assurance
du Groupe sont les primes encaissées, les revenus financiers et
les produits de cessions d’actifs de placement. Ces ressources
sont essentiellement utilisées pour le paiement des prestations
aux assurés, des sinistres, des rachats de polices, des charges
d’exploitation et pour financer les investissements, ainsi que
les paiements d’appels de marge liés aux produits dérivés. La
trésorerie des activités d’assurance du Groupe est affectée, entre
autres, par la qualité des investissements réalisés et par leur
liquidité ainsi que par le rythme des reglements a effectuer
aux assurés. Le Groupe revoit régulierement la qualité de ses
actifs de placement afin d’assurer une liquidité adéquate lors
de situations de stress.

La Note 14.10.1 « Cadences estimées de paiements et de rachats »
en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport
Annuel fournit des informations sur les cadences estimées de
paiements et de rachats liés aux contrats Vie, Epargne, Retraite
et Dommages.

DOMMAGES (Y COMPRIS,
REASSURANCE ET SANTE)

VIE, EPARGNE, RETRAITE
(Y COM PRIS SANTE)

Les besoins de trésorerie des filiales d’assurance Vie, Epargne,
Retraite, peuvent étre affectés par un nombre important de
facteurs notamment: les rachats, les retraits, les maturités et les
garanties offertes aux assurés, y compris les garanties sous forme
de rendement minimum ou les garanties déces, en particulier
dans le cas de contrats en unités de compte.

La politique d’investissement des filiales d’assurance Vie, Epargne,
Retraite d’AXA est congue pour faire concorder les rendements et
les maturités des investissements avec les flux de trésorerie prévus
par les contrats d’assurance. Les filiales contrélent réguliérement
la valorisation et la maturité de leurs placements ainsi que la
performance de leurs actifs financiers. ’évolution des marchés
peut affecter le niveau des rachats de contrats d’'assurance vie et
les besoins de trésorerie prévus dans 'immédiat et a long terme.
Les filiales opérationnelles du Groupe sont capables d’ajuster
leurs portefeuilles d’actifs en conséquence.

GESTION D’ACTIFS ET BANQUES

Les besoins de trésorerie des filiales d’assurance Dommages
peuvent étre affectés par le co(it des sinistres constatés lors de
leur reglement. Les flux de trésorerie d’exploitation de ces filiales
sont généralement positifs, sauf événements exceptionnels tels
que les catastrophes naturelles. Une partie de ces flux est investie
dans des placements cotés a court terme et liquides de facon
a gérer les risques de liquidité attachés a de tels événements.

Les principales ressources des filiales de gestion d’actifs et des
banques sont les flux de trésorerie provenant de leur activité
ainsi que, le cas échéant, les préts-emprunts de titres, les autres
emprunts contractés aupres d’établissements de crédit, les
tirages sur les lignes de crédit, les produits d’émissions d’actions
nouvelles.

Les besoins de trésorerie des filiales de gestion d’actifs résultent
principalement de leur activité qui géneére des besoins en fonds
de roulement, en particulier dans le cadre du financement des
commissions prépayées sur certains types de fonds communs de
placement chez AB W ou de la constitution de la liquidité nécessaire
au lancement des fonds chez AB IV et AXA Investment Managers.

(1) Déconsolidé en 2019 (veuillez consulter la Note 3 « Compte de résultat sectoriel » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel).
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# Ressources et gestion de liquidité

En 2019, AXA a continué a gérer son risque de liquidité de maniére
prudente. Au 31 décembre 2019, AXA présente :

m un solde de trésorerie élevé sur lensemble des segments
opérationnels (la Note 12 « Trésorerie et équivalents de
trésorerie » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du
présent Rapport Annuel fournit des informations sur les flux
de trésorerie opérationnels). Le montant des disponibilités et
équivalents de trésorerie d’AXA séleve a 21,3 milliards d’euros,
nets de ses découverts bancaires (0,7 milliard d’euros) au
31 décembre 2019 ;

| un large accés aux différents marchés, par 'intermédiaire de
programmes de dettes standardisées:: a fin 2019, celainclut une
capacité maximale de 6,0 milliards d’euros de titres de créance
a court terme (anciennement billets de trésorerie francais), de
2,0 milliards de dollars de billets de trésorerie américains, de
18,0 milliards d’euros sous-programme « EMTN » (Euro Medium
Term Note), dont 15,3 milliards d’euros émis et de 1,5 milliard
d’euros de titres de créance a moyen terme (anciennement
bons a moyen terme négociables ou « BMTN ») ;

m une structure financiere caractérisée par un profil de dettes
principalement subordonnées, de longue maturité. En 2019,
1,8 milliard de dettes Y ont été remboursées pour atteindre
un montant de dette financiére a fin 2019 de 19,9 milliards
d’euros @, Le taux d’endettement ® du Groupe s'est amélioré
a 28,8 % a fin 2019 contre 32,1 % a fin 2018 avec une légere
baisse de la couverture des intéréts financiers “ : 10,5x a fin
2019 contre 10,4x a fin 2018.

AXA a mis en place un cadre de gestion de la liquidité rigoureux
qui est revu régulierement. Un suivi trimestriel des besoins de
liquidité et de solvabilité est effectué dans des situations de
stress, a la fois dans les entités opérationnelles et au niveau du
Groupe. Pour de plus amples informations, veuillez consulter
la Section 4.2 « Controle interne et gestion des risques » ® et la
Section 4.5 « Risque de liquidité » du présent Rapport Annuel ©,

Afin 2019, les entités opérationnelles du Groupe détenaient plus
de 241 milliards d’euros en obligations d’Ftat et autres obligations
liées dont 150 milliards d’euros émises par des pays de la zone
euro, permettant, en tant qu’investissements tres liquides, de faire
face aux besoins de liquidité locaux. AXA SA dispose également
de lignes de crédit confirmées et non utilisées pour un montant

de 8,5 milliards d’euros a fin 2019 (en baisse par rapport a 2018
ou le montant des lignes s'élevait a 12,3 milliards d’euros). AXA
a ses propres besoins de liquidité qui résultent principalement
de besoins de capitaux des entités opérationnelles afin de rester
solvable dans des conditions de scénarios extrémes et du collatéral
associé aux dérivés détenus par AXA SA. Le portefeuille de dérivés
est suivi et géré quotidiennement par l'équipe de Trésorerie du
Groupe.

De plus, dans le cadre de son dispositif de controle des risques,
la Société est vigilante quant aux stipulations contractuelles
figurant dans les contrats de financement ou autres notamment les
clauses d’exigibilité anticipée liées a ses notations (rating trigger)
ou les clauses restrictives qui pourraient donner aux préteurs ou
autres contreparties le droit de demander le remboursement
anticipé, loctroi de sliretés ou d’exercer d’autres recours dans des
circonstances susceptibles d’avoir un impact négatif significatif
sur la situation financiére consolidée du Groupe. A fin 2019, les
lignes de crédit d’AXA ne contiennent ni rating trigger ni covenant
financier.

DETTES SUBORDONNEES

Sur une base consolidée, les dettes subordonnées qualifiées
de dettes financieres (hors instruments dérivés) s’élevent a
11 393 millions d’euros au 31 décembre 2019 (11 294 millions
d’euros instruments dérivés inclus), apres prise en compte
de toutes les éliminations intra-groupe et hors dettes a durée
indéterminée comptabilisées en capitaux propres (TSS/TSDI,
qui sont classées en capitaux comme décrit a la Note 1.13.2
« Dettes subordonnées a durée indéterminée » en Partie 5 -
« Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel) contre
11 200 millions d’euros au 31 décembre 2018 (10 876 millions
d’euros y compris instruments dérivés), soit une augmentation
de 193 millions d’euros hors impact des instruments dérivés
principalement due & une augmentation de la contre-valeur en
euros des dettes libellées en devises étrangeres.

Les dettes subordonnées du Groupe sont décrites dans la
Note 17 « Dettes de financement » en Partie 5 - « Ftats Financiers
consolidés » du présent Rapport Annuel.

(1) Inclut les dettes subordonnées a durée indéterminée et les actions de préférence.

(2) Inclut les obligations obligatoirement échangeables en actions.

(3) Le«ratio d’endettement » est défini dans le Glossaire figurant a [Annexe V du présent Rapport Annuel.

(4) Incluant la charge financiére au titre de la dette subordonnée a durée indéterminée, des actions de préférence et des obligations obligatoirement
échangeables en actions jusqu’a la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. (veuillez consulter la Note 3 « Compte de résultat sectoriel » en Partie 5 -

« Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel).

(5)  Seules les informations figurant dans la Section 4.2 « Contréle interne et gestion des risques » du présent Rapport Annuel auxquelles il est fait référence
dans la Note 4 « Gestion des risques financiers et du risque d’assurance » du présent Rapport Annuel sont couvertes par le rapport des Commissaires aux

comptes sur les comptes consolidés.

(6) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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DETTES DE FINANCEMENT REPRESENTEES
PAR DES TITRES

Sur une base consolidée, les dettes de financement représentées
par des titres (hors instruments dérivés) sélevent a 1 038 millions
d’euros W au 31 décembre 2019 (pas d’instruments dérivés
associés a ces dettes), en baisse de 4 058 millions d’euros contre
5096 millions d’euros au 31 décembre 2018 (5 096 millions d’euros
instruments dérivés inclus) qui s’explique par la déconsolidation
des dettes Equitable Holdings, Inc. (3 594 millions d’euros), le
remboursement par anticipation de dettes d’AXA XL (322 millions
d’euros) et le remboursement de la dette Guardian Royal Exchange
(168 millions d’euros).

Les dettes de financement représentées par des titres sont
décrites a la Note 17 « Dettes de financement » en Partie 5 - « Etats
Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

DETTES DE FINANCEMENT ENVERS
LESETABLISSEMENTS DE CREDIT

Au 31 décembre 2019, le Groupe n‘avait aucune dette de
financement envers des établissements de crédit.

AUTRES DETTES
(HORSDETTES DE FINANCEMENT)

Autres dettes émises représentées par des titres

Au 31 décembre 2019, les autres dettes émises représentées
par des titres s’élevent a 93 millions d’euros, contre 505 millions
d’euros a fin 2018. Cette baisse de 412 millions d’euros s'explique
principalement par la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc.

# Emplois de trésorerie

Les charges d’intérét payées par la Société en 2019 s'élevent
a 1097 millions d’euros (1 049 millions d’euros en 2018), dont
301 millions d’euros (338 millions d’euros en 2018) au titre des
TSS/TSDI tels que définis ci-aprés.

Au cours de l'exercice 2019, la Société a versé a ses actionnaires
un dividende de 1,34 euro par action au titre de l'exercice 2018,

(1) Exclut l'obligation les obligations obligatoirement échangeables en actions.
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Les autres dettes émises représentées par des titres sont décrites
a la Note 18 « Dettes (hors dettes de financement) » en Partie 5
- « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

Autres dettes envers des établissements
de crédit (y compris les découverts bancaires)

Au 31 décembre 2019, les autres dettes envers des établissements
de crédit représentent 2 541 millions d’euros (y compris les
découverts bancaires pour 679 millions d’euros), en hausse de
308 millions d’euros par rapport a fin 2018 (2 233 millions d’euros,
y compris les découverts bancaires pour 773 millions d’euros).

Les autres dettes envers des établissements de crédit sont décrites
a la Note 18 « Dettes (hors dettes de financement) » en Partie 5
- « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

EMISSION D’ACTIONS ORDINAIRES

Depuis plusieurs années, le Groupe AXA propose a ses
collaborateurs de souscrire a des augmentations de capital qui leur
sont réservées. En 2019, pres de 17,8 millions d’actions nouvelles
ont été émises pour un montant total de 375 millions d’euros. Afin
déliminer l'impact dilutif lié a la création de ces actions nouvelles,
AXA a procédé au rachat d’'un nombre équivalent d’actions.

Dans le cadre de plans de stock-options, 4,2 millions de nouvelles
actions ont été émises. Afin d’éliminer leffet dilutif des nouvelles
actions émises, AXA a procédé au rachat d’'un nombre équivalent
d’actions.

DIVIDENDES RECUS

En 2019, la Société a recu 5 865 millions d’euros de dividendes
de ses filiales (contre 3 973 millions d’euros en 2018), dont
2821 millions d’euros en devises autres que l'euro (796 millions
d’euros en 2018).

représentant un total de 3 189 millions d’euros (1,26 euro par action
au titre de l'exercice 2017 représentant un total de 2 998 millions
d’euros payé en 2018). Les dividendes ont été payés en numéraire.

Pour plus d’information, veuillez vous reporter a "’Annexe IlI
« Comptes sociaux » du présent Rapport Annuel.
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# Impact des exigences réglementaires

Les activités du Groupe sont soumises a un grand nombre de
réglementations relatives a l'assurance et de lois dans les pays ou il
opere, y compris des exigences en matiere de capital réglementaire
et de solvabilité. Pour plus d’informations, se reporter a la
Section 6.3 « Informations générales — Cadre réglementaire et
contréle » U du présent Rapport Annuel.

EXIGENCES EN MATIERE DE CAPITAL
REGLEMENTAIRE

Les filiales opérationnelles de réassurance sont assujetties a
des exigences locales de solvabilité réglementaires qui visent a
protéger les assurés et a surveiller ladéquation du capital.

Dans I’hypothése ou le niveau de fonds propres du Groupe
et/ou d’une de sesfiliales venait a ne plus respecter les exigences
minimales de capital réglementaires, les régulateurs des activités
d'assurance disposent de moyens d’action importants. L'incapacité
de l'une desfiliales d’assurance du Groupe a respecter les exigences
réglementaires qui lui sont applicables ou une détérioration de
sa position de solvabilité qui affecterait défavorablement son
positionnement concurrentiel pourrait également amener la
Société a lui injecter du capital, ce qui est susceptible d’avoir
un impact négatif sur les liquidités de la Société. Pour plus
d’informations, se reporter au paragraphe de la Section 4.1
« Facteurs de risque » ? du présent Rapport Annuel.

Au 31 décembre 2019, le Groupe satisfait a ses obligations en
matiere de solvabilité et continue de veiller a les respecter.

OBJECTIFS DE GESTION DU CAPITAL

m au-dela de 220 % et a mesure que le ratio de solvabilité
augmente, une certaine flexibilité pourrait étre ajoutée au taux
de distribution des dividendes. Lexcédent de capital pourrait
offrir également une flexibilité supplémentaire pour investir
dans la croissance de l'activité ou augmenter son appétence
au risque d’investissement ;

m en dessous de 170 %, le Groupe AXA pourrait progressivement
devenir plus prudent, diminuer sélectivement le risque du
portefeuille de placements, accroitre la sélectivité des projets
de croissance, permettre la dilution résultant de la livraison de
Performance Shares et Performance Shares internationales, et
des levées de stock-options et avoir plus de flexibilité sur sa
politique de dividendes;;

m en dessous de 140 %, le Groupe AXA pourrait limiter ses
projets de croissance, réduire encore son appétence au risque
d’investissement et réduire le taux de distribution de dividende
en dessous de 50 %.

Le Groupe AXA a défini et mis en ceuvre des normes de gestion
du capital visant a garantir que la Société et ses filiales sont bien
positionnées du point de vue de la concurrence et maintiennent
un niveau de solvabilité adéquat conformément aux exigences
réglementaires locales. La Direction a élaboré divers plans
d’urgence. Ces plans peuvent consister a recourir a la réassurance,
a la vente de portefeuilles de placement et/ou d’autres actifs, a
des mesures visant a réduire la pression exercée sur le capital
par les affaires nouvelles ou d’autres mesures. Rien ne garantit
cependant que ces plans seront efficaces pour atteindre leurs
objectifs.

ANALYSE DU CAPITAL PAR NIVEAU (TIERING)

Le Groupe AXA a défini un cadre clair pour sa politique de gestion
du capital autour d’une fourchette cible de ratio de solvabilité
réglementaire :

m la fourchette cible se situe entre 170 % et 220 %. Dans cette
fourchette, le Groupe AXA entend (i) maintenir sa politique de
dividende basée sur un ratio de distribution entre 50 % et 60 %
du résultat courant consolidé diminué de la charge financiere
sur les dettes a durée indéterminée, (ii) neutraliser a minima
la dilution résultant de l'offre aux employés de Performance
Shares et Performance Shares internationales et des levées
de stock-options, (iii) maintenir les investissements destinés
a la croissance, et (iv) saligner sur lappétit au risque d’AXA ;

Les fonds propres éligibles sous Solvabilité Il correspondent
aux éléments de capital dont la Société peut disposer, avant
l'application des regles d*éligibilité par niveau (tiering) et apres
la prise en compte des éléments de capital non fongibles.

Les fonds propres éligibles sont répartis en trois niveaux différents, en
fonction de la qualité des éléments qui le composent conformément
a laréglementation Solvabilité Il. Le classement dépend de critéres
fondés sur la disponibilité immédiate de [’élément de fonds
propres pour absorber les pertes, y compris en cas de liquidation
(disponibilité permanente) et subordonné a toutes les autres
obligations, y compris pour les assurés et les bénéficiaires. Les
éléments de fonds propres de la plus haute qualité sont classés
dansle niveau 1. Des limites d'éligibilité s'appliquent a ces niveaux
pour couvrir le capital de solvabilité requis.

(1) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

(2) Les informations fournies dans la Section 4.1 ne sont pas requises par les normes IFRS et ne font pas partie des Etats Financiers consolidés. Elles ne sont
donc pas couvertes par le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

(3)  Ratio de distribution entre 50 % et 60 % du résultat courant net des charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée, aux actions
de préférence et aux composantes capitaux propres des obligations obligatoirement échangeables d’AXA (Mandatory Exchangeable Bonds) en actions

d’Equitable Holdings, Inc.
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Dans le cadre du respect du capital de solvabilité requis, les limites
quantitatives suivantes sappliquent: (a) le montant éligible des
éléments de niveau 1 est au moins égal a la moitié du capital de
solvabilité requis, (b) le montant éligible des éléments de niveau 3
estinférieur a 15 % du capital de solvabilité requis, (c) la somme
des montants éligibles des éléments de niveaux 2 et 3 ne dépasse
pas 50 % du capital de solvabilité requis.

Le montant de dette hybride éligible au niveau 1 ne doit pas
excéder 20 % du montant total des éléments de niveau 1.

DESCRIPTIF DES OBLIGATIONS
SUBORDONNEES EMISES PAR LE GROUPE

Les obligations subordonnées émises par la Société sont prises
en compte dans les fonds propres éligibles.

Les obligations subordonnées émises depuis le 17 janvier 2015 ont
été structurées pour étre éligibles en fonds propres réglementaires
en application de la réglementation Solvabilité II. Les obligations
subordonnées émises avant le 17 janvier 2015 bénéficient pour
la plupart des clauses de transition prévues par la Directive
2014/51/CE (Omnibus ll) dans la mesure ou ces instruments
étaient précédemment éligibles sous le régime Solvabilité | et
ont été émis avant la date d’entrée en vigueur du Reglement
délégué (UE) 2015/35.

La Société a émis des obligations subordonnées a durée
déterminée (« TSR »), des obligations subordonnées a durée
indéterminée (« TSDI ») et des obligations super-subordonnées
adurée indéterminée (« TSS »). Ces obligations contiennent des
clauses ayant pour objectif de permettre a la Société de poursuivre
son activité en cas de détérioration de sa situation financiére.

Certains TSR comprennent des clauses permettant ou imposant
a la Société de différer le paiement des intéréts. De plus,
le remboursement de certains TSR a l'échéance est sujet a
(i) lapprobation préalable de I'Autorité de Contréle Prudentiel
et de Résolution (« ACPR »), et (ii) l'absence d’événement (a) ne
permettant pas au niveau de fonds propres de la Société et/ou
du Groupe de satisfaire aux exigences réglementaires, ou (b) qui
au regard de la situation financiére de la Société, lui imposerait
de prendre des mesures spécifiques quant aux paiements dus au
titre des TSR, ou (c) affectant de maniére défavorable la capacité
de reglement des sinistres de ses filiales d’assurance.

En ce quiconcerne les TSDI, la Société, dans certains cas, peut et,
dans d’autres cas, doit suspendre le paiement des intéréts sous
certaines conditions (par exemple aucun dividende déclaré ou
payé sur les actions ordinaires lors de la précédente Assemblée
Générale des actionnaires, une demande d’un régulateur au
Groupe ou a l'une de ses principales filiales d’assurance de
restaurer leur niveau de solvabilité). Le paiement de ces intéréts
peut, dans certains cas, étre d{ (par exemple paiement d’un
dividende, notification de la fin de la demande de restauration
de la solvabilité, liquidation de la Société, remboursement du
TSDI, etc.).

La plupart des TSS incluent des clauses d’absorption de pertes
selon lesquelles la valeur nominale des TSS peut étre réduite dans
certaines circonstances lorsque la Société ne satisfait plus aux
exigences réglementaires qui lui sont applicables. Le montant
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nominal réduit constitue la nouvelle référence pour le calcul de
l'intérét. Ce nominal peut étre reconstitué lorsque la situation
financiere de la Société revient a la normale, conformément aux
modalités du TSS.

Enoutre, pour la plupart des TSS émis, dans certaines circonstances
ayant unimpact sur le résultat net et les fonds propres consolidés
du Groupe, le paiement des intéréts doit étre suspendu. Dans
cette hypothése, la Société a la possibilité, pendant cing ans
de payer les intéréts dont le paiement a été différé selon des
mécanismes de reglement alternatifs (tels que, sous réserve de
certaines conditions, 'émission d’actions nouvelles ou d’autres
titres tels que des TSS ou des actions de préférence ou la vente
d’actions auto-détenues ou 'augmentation du nominal des TSS
concernés). A llissue de cette période de cing ans les intéréts qui
n‘auraient pas été réglés dans ces conditions ne seraient plus
exigibles. Le paiement de ces intéréts différés est d{i dans certains
cas et la Société s'engage alors a faire ses meilleurs efforts poury
parvenir (par exemple remboursement de TSS, liquidation de la
Société, paiement d’un dividende ou d’un intérét sur un autre TSS,
rachat d’actions ordinaires hors programme de rachat d’actions,
rachat ou remboursement de TSS).

La Société peut annuler le paiement des intéréts des TSS en cas
de dégradation de sa situation financiére sous réserve de la non-
occurrence de certains événements dans l'année précédant la
date de paiement de l'intérét, tels que le paiement d’un dividende
ou d’intérét sur un TSS hors programme de rachat, le rachat ou
remboursement d’autres TSS, le rachat d’actions).

DISPONIBILITE DU CAPITAL

Lors de ['évaluation des éventuelles restrictions qui pourraient
limiter la disponibilité du capital détenu par ses filiales, le Groupe
tient compte de l'ensemble des éléments suivants :

| sj les fonds propres sont soumis a des exigences légales ou
réglementaires limitant leur capacité a absorber tous les types
de pertes ou qu’elles apparaissent dans le Groupe ;

| s'il existe des exigences légales ou réglementaires limitant la
transférabilité des actifs vers une autre entreprise d’'assurance
ou de réassurance; et

| si la libération des fonds propres pour couvrir le capital de
solvabilité requis du Groupe n’était pas possible dans un délai
de 9 mois maximum.

Les fonds propres, détenus par les entités du Groupe, pour lesquels
la disponibilité au niveau du Groupe n’a pu étre démontrée, sont
pris en compte dans le capital disponible du Groupe a hauteur
de la contribution de ces entités au capital de solvabilité requis
du Groupe.

L’ACPR considéere qu’AXA SA n’est a ce jour pas soumise aux
obligations auxquelles sont soumis les conglomérats financiers.

Pour plus d’informations sur les exigences réglementaires
en matiere de capital, veuillez vous reporter a la Section 6.3
« Informations générales - Cadre réglementaire et controle -
Exigences réglementaires en matiere de fonds propres et de
capital » du présent Rapport Annuel ¥,

(1) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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4 Evénements postérieurs a la clSture et affectant
lesressources de tresorerie de la Societe

Un dividende de 1,43 euro par action sera proposé lors de Veuillez consulter la Note 32 « Evénement postérieurs a la cléture »
'Assemblée Générale d’AXA qui se tiendra le 30 avril 2020. Sous en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport
réserve du vote de ’Assemblée Générale, le dividende sera mis en Annuel pour les autres événements postérieurs a la cléture.

paiement le 13 mai 2020, la date de détachement du dividende
étant fixée au 11 mai 2020.
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2.5 EVENEMENTS POSTERIEURS
AU 31 DECEMBRE 2019

AXA va céder ses activités en Europe centrale
et orientale ¥ pour 1,0 milliard d’euros

Le 7 février 2020, AXA a annoncé avoir conclu un accord afin de
céder ses activités en Pologne, République Tcheque et Slovaquie
a UNIQA Insurance Group AG (« UNIQA »).

Selon cet accord, AXA céderait 100 % de ses activités Vie et Epargne,
Dommages, et Retraite en Europe centrale et orientale pour un
montant total en numéraire de 1002 millions d’euros, représentant
un multiple cours sur bénéfices implicite de 12,4x en 2019 .

La finalisation de la transaction devrait avoir un impact positif
sur le ratio de Solvabilité Il du Groupe AXA d’environ 2 points.
La transaction ne devrait pas générer d'impact significatif sur le
résultat net du Groupe AXA.

La finalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment ['obtention des autorisations
réglementaires, et devrait avoir lieu au cours du quatrieme
trimestre 2020.

Pandémie de COVID-19

Depuis décembre 2019, un grand nombre de pneumonies liées
au coronavirus, désormais appelé COVID-19 par ['Organisation
Mondiale de la Santé (« 'OMS »), a été diagnostiqué au niveau
mondial. Initialement identifié dans la Province du Hubei en
République Populaire de Chine, ce virus s'est répandu dans de
nombreux pays, entrainant des infections et des décés dans de
nombreux Etats, dont la Corée du Sud, U'lran, U'ltalie, la France, le
Royaume-Uni et les Etats-Unis, et de nouveaux cas et décés sont
signalés quotidiennement. Par ailleurs, il n'est pas possible, a ce
jour, de savoir ou de prévoir dans quelle mesure le nombre actuel
de cas identifiés reflete la transmission réelle du virus au sein
des populations et, partant, lampleur de la pandémie pourrait
étre significativement supérieure a celle actuellement constatée.

La propagation du COVID-19 dans le monde entier a conduit
les autorités gouvernementales a imposer la mise en place de

quarantaines et de restrictions au voyage d’étendues variables.
Cette pandémie a également perturbé de manieére significative les
secteurs du voyage et de I'hotellerie au niveau mondial et, plus
généralement, le commerce international et la chaine logistique,
et entrainé une baisse de l'activité économique et des estimations
de croissance économique. Par ailleurs, elle a causé d'importantes
difficultés pour les systemes et institutions médicales et sanitaires
aux niveaux local, national et supranational. En outre, le COVID-19
a provoqué une volatilité importante sur les marchés financiers
mondiaux qui ont d( faire face a leur pire ralentissement depuis
la crise financiere de 2008.

AXA et chacune des entreprises réglementées du Groupe a ou
esten train d’établir des plans afin de déterminer comment gérer
les effets de la pandémie et évaluer les perturbations et autres
risques pour ses activités. Ces plans visent notamment a protéger
les employés, maintenir nos services aux clients et aux autres
intervenants et veiller a ce que des processus efficaces soient
mis en place pour les communiquer et les exécuter.

Bien qu’a ce stade, aucun sinistre significatif n‘ait été déclaré, AXA
surveille étroitement les expositions du Groupe, notamment (i)
l'impact opérationnel sur ses activités, (i) les conséquences d’une
dégradation de l'environnement macro-économique, ou d’un
ralentissement des flux de personnes, de biens et de services,
notamment sur le volume des affaires nouvelles, (iii) 'étendue de
l'impact sur la couverture d’assurance, y compris la couverture en
(ré)assurance des activités Vie, Santé, Prévoyance et Dommages
(a la suite, par exemple, d’une augmentation des interruptions
d’activité, des annulations de voyages et d’événements, et des
colts médicaux), et (iv) les variations de la valeur des actifs et des
conditions financieres (notamment les taux d’intérét).

Les informations de cette section sont a lire en lien avec le
paragraphe « Risques liés a 'assurance et a la fixation des prix »
dela Section 4.1 « Facteurs de risque » du présent Rapport Annuel.

(1) Incluant AXA Ubezpieczenia Towarzystwo Ubezpieczeri | Reasekuracji S.A. (assurance Dommages), AXA Zycie Towarzystwo Ubezpieczeri S.A. (assurance
Vie et Epargne) et AXA Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. (Retraite) en Pologne, et AXA pojistovna a.s. (assurance Dommages), AXA Zivotni
pojistovna a.s (assurance Vie et Epargne) et AXA penzijni spolecnost a.s. (Retraite) en République Tchéque, avec ses filiales et agences en Slovaquie. Les
activités dAXA XL et AXA Partners au sein des trois pays ne font pas partie du périmétre de la transaction.

(2)  Prix/Résultat net IFRS 2019 (incluant le résultat net 2019 des activités Dommages en République Tchéque et Slovaquie, qui ne sont pas consolidées dans

les états financiers du Groupe AXA).
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2.6 PERSPECTIVES

Anticipant 'évolution rapide des besoins de ses clients, la stratégie
d’AXA sarticule autour de ses segments cibles (la Santé, l'assurance
Dommages des Entreprises et la Prévoyance) et est centrée sur
les partenariats et 'innovation, s'appuyant sur les opportunités
liées aux nouvelles technologies afin de proposer des produits
et services au-dela de l'assurance, et devenir un partenaire de
confiance pour ses clients.

AXA est résolument focalisé sur I'exécution de son plan Ambition
2020 et le succes de l'intégration du Groupe XL, consolidant ainsi
sa position au rang de n® 1 mondial du secteur de l'assurance
Dommages des Entreprises.

Avec la cession totale d’Equitable Holdings, Inc., réalisée en 2019,
le profil du Groupe a évolué de facon significative, les profits
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techniques représentant une proportion accrue des résultats, et
la sensibilité aux marchés financiers ayant été fortement réduite.

Le ratio de Solvabilité Il d’AXA et la génération de cash-flows
disponibles devraient rester solides et résistants aux chocs
externes, grace a l'expertise d’AXA en matiere de souscription, un
portefeuille d’actifs de grande qualité et une politique rigoureuse
d’allocation du capital.

Avec un plan stratégique clair, une organisation simplifiée visant
a favoriser la croissance de ses segments stratégiques cibles, la
réorientation stratégique notable et un bilan solide avec davantage
de flexibilité financiere, AXA est bien placé pour créer durablement
de la valeur pour ses actionnaires et leur offrir un rendement
attractif.
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3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

PRINCIPES DE GOUVERNANCE

La Société sattache depuis de nombreuses années a la mise
en ceuvre de principes de gouvernement d’entreprise. Dans
ce cadre, le Code de gouvernement d’entreprise auquel AXA a
décidé de se référer depuis 2008 est le « Code de gouvernement
d’entreprise des sociétés cotées », publié par ’Afep (Association
francaise des entreprises privées) et le Medef (Mouvement des
entreprises de France) (ci-apreés le « Code Afep-Medef »). Le Conseil
d’Administration considere que les pratiques de gouvernement
d’entreprise d’AXA sont en ligne avec les recommandations du
Code Afep-Medef (révisé en janvier 2020 et disponible sur le
site Internet de la Société - www.axa.com) ainsi que son guide
d’application. La Société est également attentive a ’évolution des
pratiques de gouvernance, en France et a l'international, ainsi
qu’aux recommandations et standards des actionnaires, des
régulateurs, du Haut Comité de Gouvernement d’Entreprise, des
agences de recommandation de vote, des agences de notation
ainsi que des autres parties prenantes.

PRESENTATION DE LA GOUVERNANCE
D’AXA

Cadre de gouvernance d’AXA

Depuis avril 2010, le mode de gouvernance de la Société repose
surune organisation a Conseil d’Administration.

Le Conseil d’Administration s'appuie sur les travaux de trois
Comités spécialisés : le Comité d’Audit, le Comité Financier et
le Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Conseil d’Administration a adopté un Reglement Intérieur (le
«Reglement Intérieur du Conseil ») détaillant notamment le role
et les responsabilités du Conseil et de ses Comités, ainsi que les
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décisions relevant de sa compétence exclusive. Le Reglement
Intérieur du Conseil contient des principes de gouvernance, dont
certains vont au-dela des exigences |égales francaises, notamment
s'agissant de la présence d’administrateurs indépendants au sein
des Comités du Conseil.

Dissociation des fonctions de Président du
Conseil d’Administration et de Directeur
Général

A la suite de la décision de M. Henri de Castries de quitter ses
fonctions de Président Directeur Général annoncée le 21 mars
2016, le Conseil d’Administration a décidé de séparer les fonctions
de Président du Conseil d’Administration et de Directeur Général,
et de nommer M. Denis Duverne, préalablement Directeur
Général Délégué et membre du Conseil d’Administration, en
qualité de Président non-exécutif du Conseil d’Administration
et M. Thomas Buberl en qualité de Directeur Général d’AXA a
compter du 1¢ septembre 2016.

Cette décision reflete les conclusions du Conseil d’Administration
qui a estimé qu’une dissociation des fonctions de Président
et de Directeur Général répondait au mieux aux besoins de
la Société a ce stade de son évolution. Le Conseil a en effet
considéré que cette séparation permettrait au Groupe de bénéficier
de la complémentarité des expériences et compétences de
MM. Thomas Buberl et Denis Duverne, tout en assurant une
transition fluide.

Dans le prolongement de sa décision de séparer les fonctions
de Président et de Directeur Général, le Conseil d’Administration
a également décidé de maintenir la fonction d’Administrateur
Indépendant Référent notamment en raison de la qualification
d’administrateur non indépendant de M. Denis Duverne compte
tenu de lexercice de ses fonctions de Directeur Général Délégué
jusqu’au 31 ao(it 2016.

La gouvernance d’AXA est synthétisée dans le tableau ci-dessous.
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CONSEIL D’ADMINISTRATION
Président : Denis Duverne

Le Conseil d’Administration détermine les
orientations stratégiques de la Société et
veille & leur mise en oeuvre

, - . Comité de Rémunération
R T e T

DIRECTION GENERALE

Directeur Général
Thomas Buberl
Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus
étendus pour agir en toutes circonstances au nom
de la Société et représente la Société dans ses
rapports avec les tiers

Comité de Direction

Assiste le Directeur Général dans le pilotage
de la gestion opérationnelle du Groupe

Comité Partners

Assiste le Directeur Général et le Comité
de Direction dans le développement
etla mise en place d’initiatives
stratégiques clés

# Conseil d’Administration

COMPOSITION DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Politique de diversité du Conseil
d’Administration

Conformément a larticle L. 225-37-4, 6° du Code de commerce, la
politique figurant ci-aprés présente 'approche adoptée par AXA
en matiere de diversité au sein de son Conseil d’Administration.

ENONCE DE LA POLITIQUE

Dans un environnement mondial de plus en plus complexe
et fortement concurrentiel, AXA doit pouvoir compter sur des
administrateurs ayant des profils, des compétences ainsi que
des expériences variées et complémentaires pour assurer son
développement actuel et futur. En réunissant des femmes et des
hommes d’une grande compétence et d’horizons différents au
sein de son Conseil d’Administration, AXA s’estime en mesure de
répondre aux défis qui 'attendent pour conduire sa stratégie et
créer de la valeur de maniere durable pour ses actionnaires et
lensemble de ses parties prenantes.

Le Conseil d’Administration estime que cette diversité est
essentielle a son bon fonctionnement et qu’elle est source de
créativité et de performance. Elle permet également d’examiner
les sujets qui se présentent sous des angles multiples.

Le Conseil d’Administration, assisté de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, s'est fixé comme objectif d’avoir
une composition équilibrée et complémentaire, notamment en
matiéere de genre, de compétence, d’expérience et d'ancienneté
de ses membres et s'attache, compte tenu du profil international
du Groupe, a mainteniren son sein une diversité des nationalités
et des cultures.

Les membres du Conseil d’Administration sont nommés
pour une durée de quatre ans par '’Assemblée Générale des
actionnaires. Au 31 décembre 2019, le Conseil d’Administration
comprenait quinze membres dont huit femmes et sept hommes.
Une présentation synthétique du Conseil d’Administration ainsi
que du profil, de 'expérience et de l'expertise de chacun de
ses membres figure en pages 98 a 107 du présent Document
d’Enregistrement Universel.
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La présente politique de diversité a pour objectif d’assurer au fil
du temps le maintien d’un Conseil d’Administration diversifié qui
soit en capacité d'accompagner le Management du Groupe dans
l'exécution de son plan stratégique et la définition d’objectifs de
long terme.

MISE EN CEUVRE ET SUIVI

Le Conseil d’Administration (et son Comité de Rémunération et de
Gouvernance) s'interroge régulierement sur ‘équilibre souhaitable
de sa composition et de celle de ses Comités.

Dans ce cadre, le Comité de Rémunération et de Gouvernance
fait régulierement appel aux services de conseils externes pour
laccompagner dans l'identification de candidats répondant
aux criteres de sélection identifiés. Il formule ensuite des
recommandations au Conseil d’Administration.

Le suivi et 'examen de la mise en ceuvre de la politique de diversité
du Conseil d’Administration interviennent tous les ans dans le
cadre du processus d’auto-évaluation du Conseil. A ce titre, le
Conseil évalue notamment lefficacité du processus de sélection
des administrateurs et mesure les progres accomplis par rapport
aux objectifs de diversité. Les conclusions de cette auto-évaluation
fontl'objet annuellement d’un point a l'ordre du jour du Conseil.

RESULTATS OBTENUS AU COURS DE L’EXERCICE PRECEDENT

Au cours de l'exercice 2019, le Conseil d’Administration a tenu
compte de ces criteres de diversité, parvenant ainsi a maintenir,
d’une part, une représentation équilibrée entre les femmes et
les hommes et, d’autre part, une diversité des profils et des
expertises en son sein.

OBJECTIFS DE LA POLITIQUE DE DIVERSITE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Critéres Objectifs

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Au moins 40 % d’administrateurs
de chaque sexe
(Objectif atteint)

Représentation
équilibrée des femmes
et des hommes

Représentation des femmes au Conseil :
m g femmes (stable par rapport a 2018) et 7 hommes

(-1parrapporta 2018)
56 57
53
50 50
47
44 | I I
2016 2017 2018 2019

m % femmes
% hommes
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Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Nationalité des
administrateurs

Composition équilibrée et
complémentaire en termes de
nationalités des administrateurs
(au moins quatre nationalités
représentées au sein du Conseil)
(Objectif atteint)

Administrateurs de nationalité étrangére :
B 47 9% des administrateurs sont de nationalité étrangere
® 8 nationalités sont représentées au sein du Conseil

47 %

2016 2017 2018 2019
Au 31 décembre 2019
1 1
Franco-Allemande \ Franco-Argentin
6

2 Francais

Suisses-Allemands ™

1

Allemande ~

: Y

Chinoise

1

Américaine

1 } 1
Néerlandaise

Britannique
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Critéres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices
Ancienneté du mandat  Composition équilibrée et Ancienneté des administrateurs au 31 décembre 2019 :
des administrateurs complémentaire en termes ® Moins de 4 ans: 9 administrateurs (stable par rapport a 2018)

d’ancienneté au sein du Conseil ™ Entre 4 ans et 8 ans: 3 administrateurs (stable par rapport a 2018)
(ancienneté moyenne comprise B Entre 8 ans et 12 ans: 3 administrateurs (contre 4 en 2018)
entre 4 et 8 ans) B Ancienneté moyenne des administrateurs au 31 décembre 2019: 5 ans

(Objectif atteint) i
Au 31 decembre 2019
B Moinsde 4 ans
B Entre4et8ans
Plus de 8 ans
Critéres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices
Age des administrateurs Au maximum un tiers ® Au31décembre 2019, 'age moyen des administrateurs est de 61 ans
d’administrateurs de plus B Aucun administrateur n'est agé de plus de 70 ans (contre 1 en 2018)
de70ans
(Objectif atteint) 2 1
40-49 ans 50-59ans
12
60 - 69 ans
Critéres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices
Indépendance des Au minimum 50 % Au 31 décembre 2019, 9 administrateurs sur 15 sont indépendants, soit
administrateurs d’administrateurs indépendants 60 % des membres du Conseil d’Administration (62,5 % au 31 décembre
(Objectif atteint) 2018).

Le Directeur Général, le membre du Conseil représentant les salariés
actionnaires et les membres du Conseil représentant les salariés, soit
quatre administrateurs, sont par définition non indépendants.
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Compétences et expertises des membres du Conseil d’Administration

Le Conseil d’Administration porte une attention particuliere a la sélection de ses membres, et plus particulierement a leurs domaines

de compétences ainsi qu’a leur expérience, en ce compris leur connaissance des différentes zones géographiques dans lesquelles le
Groupe opeére.

Le tableau des compétences figurant ci-apres présente le nombre d’administrateurs possédant les compétences et expériences
considérées comme importantes pour le Conseil d’Administration :

Expérience dans les
secteurs d'activité d'AXA

Expérience et connaissance de
I'environnement réglementaire et juridique 9/15

12/15

Expertise financiére o

11/15
Expérience dans les services
aux clients et stratégies digitales

5/15

Expérience des marchés en voie de 7/15
développement et émergents

Leadership et management @,

9/15
Maitrise des enjeux RE
(Responsabilité d’Entreprise)

7/15

Composition du Conseil d’Administration au 31 décembre 2019 @

TAUX DES PARITE AU SEIN
NOMBRE ADMINISTRATEURS DU CONSEIL

! AGE MOYEN DES
D’ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS D’ADMINISTRATION

NATIONALITE ADMINISTRATEURS

60 «%

9 administrateurs 46 % de femmes hors administrateurs
indépendants les administrateurs sur 15 sont de
représentant les nationalité étrangére -
salariés 8 nationalités sont
représentées au sein du
Conseil

(1) Pour plus d’informations concernant l'expertise, l'expérience et les mandats des membres du Conseil d’Administration, vous pouvez vous reporter a la
Section « Informations sur les membres actuels du Conseil d Administration » ci-apres.
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Nom (age) et fonction principale @ Nombre

Adresse professionnelle Fonction au sein du d’actions Premiére nomination/
Nationalité Conseil d’Administration AXA ® fin de mandat (AG)
Denis Duverne (66 ans) Président du Conseil d’Administration 1558 366 Avril 2010/AG 2022
Président du Conseil d’Administration d’AXA

25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité francaise

Thomas Buberl (46 ans) Administrateur et Directeur Général 320305 Septembre 2016/AG 2022
Administrateur et Directeur Général d’AXA

25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalités allemande et suisse

Patricia Barbizet (64 ans) Administrateur indépendant 4570 Avril 2018/AG 2022
Présidente de Temaris & Associés Membre du Comité de Rémunération

40, rue Francois-1¢ - 75008 Paris et de Gouvernance

Nationalité francaise

Martine Bievre (60 ans) Administrateur représentant les 0 Juin 2018/AG 2022
Administrateur d’AXA représentant les salariés salariés

AXA France - 203-205, rue Carnot -

94138 Fontenay-sous-Bois

Nationalité francaise

Jean-Pierre Clamadieu (61 ans) Administrateur Indépendant Référent 9000 Octobre 2012/AG 2023
Président du Conseil d’Administration d’ENGIE Président du Comité de

1, place Samuel-de-Champlain - Rémunération et de Gouvernance

92930 Paris la Défense Cedex

Nationalité francaise

Bettina Cramm (56 ans) Administrateur représentant les 106 Juin 2018/AG 2022
Administrateur d’AXA représentant les salariés salariés

AXA Konzern AG - Gustav-Stresemann-Ring 12-16 - Membre du Comité de Rémunération

65189 Wiesbaden - Allemagne et de Gouvernance

Nationalité allemande

Irene Dorner (65 ans) Administrateur indépendant 6700 Avril 2016/AG 2020
Administrateur de sociétés Membre du Comité d’Audit

AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité britannique

Rachel Duan (49 ans) Administrateur indépendant 3950 Avril 2018/AG 2022
Senior Vice President de GE et President et Directeur Membre du Comité de Rémunération

Général de GE Global Markets (Chine) et de Gouvernance

GE China - 8F 1 Building 1 Huatuo Road - Zhangjiang

High Tech Park - Shanghai 201203 - Chine

Nationalité chinoise

André Frangois-Poncet (60 ans) Administrateur indépendant 7842 Décembre 2016/AG 2022
Président du Directoire de Wendel SE Membre du Comité de Rémunération

89, rue Taitbout - 75009 Paris et de Gouvernance

Nationalité francaise Membre du Comité Financier

Angelien Kemna (62 ans) Administrateur indépendant 7250 Avril 2016/AG 2020
Administrateur de sociétés Membre du Comité d’Audit

AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité néerlandaise

Stefan Lippe (64 ans) Administrateur indépendant 12000 Avril 2012/AG 2020
Co-fondateur et Président du Conseil d’Administration Président du Comité d’Audit

de yes.com AG (Suisse) et co-fondateur et Vice- Membre du Comité Financier

Président du Conseil d’Administration d’Acqupart

Holding AG (Suisse)

Baarerstrasse 8 - CH 6300 Zug - Suisse

Nationalités allemande et suisse

Francois Martineau (68 ans) Administrateur 6732 Avril 2008/AG 2020

Avocat chez Lussan/Société d’avocats
282, boulevard Saint-Germain - 5007 Paris
Nationalité francaise

(a) Pourplus d’informations concernant l'expertise, l'expérience et les mandats des membres du Conseil d Administration, vous pouvez vous reporter d la Section « Informations

sur les membres actuels du Conseil dAdministration » ci-apres.

(b) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.

(c) Au 17 janvier 2020.
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Nom (age) et fonction principale @ Nombre

Adresse professionnelle Fonction au sein du d’actions Premiére nomination/
Nationalité Conseil d’Administration AXA ® fin de mandat (AG)
Ramon de Oliveira (65 ans) ) Administrateur indépendant 11300 Avril 2009/AG 2021
Gérant associé d’Investment Audit Practice, LLC (Etats- Président du Comité Financier

Unis) ) Membre du Comité d’Audit

580 Park Avenue - New York - NY 10065 - Etats-Unis

Nationalités francaise et argentine

Doina Palici-Chehab (62 ans) Administrateur représentant les 18079 Avril 2012/AG 2020
Chief Integration Officer du Groupe AXA salariés actionnaires

AXA - 61, rue Mstislav-Rostropovitch - 75017 Paris Membre du Comité Financier

Nationalités allemande et francaise

Elaine Sarsynski (64 ans) Administrateur indépendant 50009 Mai 2018/AG 2021

Administrateur de sociétés
AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris
Nationalité américaine

Membre du Comité d’Audit

(a) Pour plus d’informations concernant l'expertise, I'expérience et les mandats des membres du Conseil d Administration, vous pouvez vous reporter a la Section « Informations

sur les membres actuels du Conseil d Administration » ci-apres.

(b) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.v

(c) Au22janvier 2020.

Changements intervenus dans la composition du Conseil d’Administration

etdes Comités au coursde ’exercice 2019

Ratification

Départ Nomination Renouvellement de cooptation
Conseil d’Administration Jean-Martin Folz - Jean-Pierre Clamadieu  Elaine Sarsynski
(24/04/2019) (24/04/2019) (24/04/2019)
Comité d’Audit - - Elaine Sarsynski -
(24/04/2019)

Comité Financier - -

Jean-Martin Folz
(24/04/2019)

Comité de Rémunération
etde Gouvernance

Patricia Barbizet
(22/05/2019)

Jean-Pierre Clamadieu -
(24/04/2019)

Rachel Duan
(19/06/2019)

Modifications au sein du Conseil a issue
de ’Assemblée Générale 2020

Lors de ’Assemblée Générale du 30 avril 2020, les actionnaires de
la Société seront appelés a se prononcer sur (i) le renouvellement
de deux membres du Conseil d’Administration dont le mandat
arrive a échéance (Mme Angelien Kemna et M. Stefan Lippe)
ainsi que (i) la nomination de quatre nouveaux membres du
Conseil d’Administration dont l'un sur proposition des salariés
actionnaires du Groupe AXA.

Dans ce cadre, le Conseil d’Administration a proposé, sur
recommandation de son Comité de Rémunération et de
Gouvernance:

B [anomination de MmeIsabel Hudson en qualité dadministrateur,
pour une durée de quatre ans, en remplacement de Mme Irene
Dorner dont le mandat arrive a échéance a lissue de cette
Assemblée;

B [a nomination de M. Antoine Gosset-Grainville en qualité
d’administrateur, pour une durée de quatre ans, en
remplacement de M. Francois Martineau dont le mandat arrive
a échéance a l'issue de cette Assemblée ;

B [a nomination de Mme Marie-France Tschudin en qualité
d’administrateur, pour une durée de quatre ans ; et

® la nomination de Mme Helen Browne en qualité d'administrateur
représentant les salariés actionnaires, pour une durée de quatre
ans, en remplacement de Mme Doina Palici-Chehab, dont le
mandat arrive a échéance a l'issue de cette Assemblée.

Sous réserve du vote favorable de '’Assemblée Générale des
actionnaires du 30 avril 2020, le Conseil d’Administration serait
donc composé de seize membres dont neuf femmes (69 % ) et
onze membres considérés par le Conseil d’Administration comme
indépendants (62,5 %) au regard des critéres du Code Afep-Medef.

La composition des Comités du Conseil d’Administration sera
revue lors de la réunion du Conseil d’Administration qui se tiendra
a lissue de 'Assemblée Générale du 30 avril 2020.

La politique de mixité appliquée aux instances dirigeantes du
Groupe ainsi que les objectifs de cette politique, avec un plan
d’action et ’lhorizon de temps dans lequel ces actions seront
menées sont présentés dans la Section 7.2 « Informations
sociales » du présent Rapport Annuel.

(1) Ou un taux de 46 % de femmes (supérieur au minimum de 40 % requis par la loi) (hors administrateurs représentant les salariés et administrateur

représentant les salariés actionnaires) en application des textes légaux.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Informations sur les membres actuels du Conseil d’Administration @

Denis Duverne

Président du Conseil
d’Administration d’AXA

Né le 31 octobre 1953

Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
29 avril 2010

Thomas Buberl

Membre du Conseil
d’Administration et
Directeur Général d’AXA

Né le 24 mars 1973

Nationalités allemande
et suisse

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
1¢ septembre 2016

Expertise et expérience

M. Denis Duverne est diplémé de I'Ecole des Hautes Etudes
Commerciales (HEC) et de I'Ecole Nationale d’Administration
(ENA). Il débute sa carriere en 1979 au Ministere des Finances
a la Direction Générale des Imp0ts, puis apres deux années
comme Conseiller commercial au Consulat Général de France
a New York entre 1984 et 1986, il prend la responsabilité de
la fiscalité des sociétés puis de la fiscalité indirecte au service
de la Législation Fiscale entre 1986 et 1991. En 1991, il est
nommeé Secrétaire Général de la Compagnie Financiere IBI.
Un an plus tard, il devient membre du Comité Exécutif de la
Banque Colbert, chargé des opérations. En 1995, M. Denis
Duverne rejoint le Groupe AXA et prend la responsabilité du
suivi des activités américaines et britanniques du Groupe. Il
dirige également le processus de restructuration du Groupe
en Belgique et au Royaume-Uni. Entre février 2003 et
décembre 2009, M. Denis Duverne est membre du Directoire
d’AXA, en charge des Finances, du Contrble et de la Stratégie.
De janvier 2010 a avril 2010, M. Denis Duverne est membre
du Directoire en charge des Finances, de la Stratégie et des
Opérations et assume a ce titre des responsabilités plus
étendues. D’avril 2010 au 31 ao(it 2016, M. Denis Duverne est
administrateur et Directeur Général Délégué d’AXA, en charge
des Finances, de la Stratégie et des Opérations. En milieu
d’année 2014, M. Denis Duverne a rejoint le Private Sector
Advisory Group (PSAG), une instance de conseil cofondée
en 1999 par 'OCDE et la Banque Mondiale, qui rassemble
des leaders internationaux issus du secteur privé et dont
l'objectif est de contribuer a lamélioration de la gouvernance
d’entreprise dans les pays en voie de développement. Depuis
le 1¢ septembre 2016, M. Denis Duverne est Président du
Conseil d’Administration d’AXA. Depuis septembre 2018, il est
également Président de I'Insurance Development Forum (IDF).
L'IDF est un partenariat public-privé mené par 'industrie de
l'assurance et soutenu par la Banque mondiale et les Nations
Unies visant a renforcer ['utilisation de l'assurance dans le
cadre de l'amélioration de la résilience face aux sinistres et de
permettre d’atteindre les objectifs des Nations Unies pour 2030.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Président du Conseil dAdministration : AXA™*
Président : AXA Millésimes (SAS)

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Aucun

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Directeur Général Délégué : AXA

Président Directeur Général : AXA America Holdings, Inc.
(Etats-Unis)

Président du Conseil d’Administration : AXA Holdings
Belgium (Belgique), AXA Financial, Inc. (Etats-Unis)
Administrateur ou membre du Comité de Direction : AXA
ASIA (SAS), AllianceBernstein Corporation (Etats-Unis),
AXAAssicurazioni S.p.A. (Italie), AXA Belgium SA (Belgique),
AXA Equitable Life Insurance Company (Etats-Unis), AXA
Italia S.p.A. (Italie), AXA MPS Assicurazioni Danni S.p.A.
(Italie), AXA MPS Assicurazioni Vita S.p.A. (Italie), AXA
UK plc (Royaume-Uni), MONY Life Insurance Company
(Etats-Unis), MONY Life Insurance Company of America
(Etats-Unis)

Expertise et expérience

M. Thomas Buberl est titulaire d’un dipléme de commerce
de laWHU de Coblence (Allemagne), d’un Master of Business
Administration (MBA) de I'Université de Lancaster (Royaume-
Uni) et d’'un doctorat en économie de I'Université de St.
Gallen (Suisse). En 2008, il a été distingué en tant que Young
Global Leader par le Forum Economique Mondial. De 2000
a 2005, M. Thomas Buberl travaille au Boston Consulting
Group comme consultant pour le secteur de la banque et
de l'assurance en Allemagne et a [‘étranger. De 2005 a 2008,
il travaille pour le groupe Winterthur en qualité de membre
du Comité de Direction de Winterthur en Suisse, d’abord en
tant que Directeur des Opérations puis comme Directeur du
Marketing et de la Distribution. Puis, il rejoint Zurich Financial
Services ou il est Directeur Général en charge de la Suisse.
De 2012 aavril 2016, il est Directeur Général d’AXA Konzern AG
(Allemagne). En 2012, il est membre du Comité Exécutif d’AXA.
En mars 2015, il devient Directeur Général de la ligne de
métier assurance santé et membre du Comité de Direction
d’AXA. En janvier 2016, M. Thomas Buberl est également
nommé responsable au niveau international des activités
d’assurance Vie, Epargne, Retraite. Du 21 mars 2016 au
31 a0(t 2016, M. Thomas Buberl est Directeur Général Adjoint
d’AXA. Depuis le 1" septembre 2016, M. Thomas Buberl est
Directeur Général et administrateur d’AXA.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur et Directeur Général : AXA*

Mandat en cours hors du Groupe AXA @
Membre du Conseil de Surveillance : Bertelsmann SE & Co.
KGaA (Allemagne)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Directoire : AXA Konzern AG (Allemagne),
AXA Krankenversicherung AG (Allemagne), AXA
Lebensversicherung AG (Allemagne), AXAVersicherung AG
(Allemagne), DBV Deutsche Beamtenversicherung AG
(Allemagne)

Président du Conseil d/Administration : AXA Equitable
Holdings, Inc. (Etats-Unis), AXA Financial, Inc. (Etats-
Unis), AXA Leben AG (Suisse), AXA Versicherungen AG
(Suisse), XL Group Ltd (Bermudes)

Président du Conseil de Surveillance : AXA Konzern AG
(Allemagne), AXA Krankenversicherung AG
(Allemagne), AXA Lebensversicherung AG (Allemagne),
AXA Versicherung AG (Allemagne), Deutsche
Arzteversicherung AG (Allemagne)

Président adjoint du Conseil de Surveillance : Roland
Rechtsschutz-Versicherungs-AG (Allemagne)

Directeur Général et membre du Directoire : Vinci BV (Pays-Bas)
Administrateur, membre du Comité de Direction ou
membre du Conseil de Surveillance : AXA ASIA (SAS),
AXA ART Versicherung AG (Allemagne), AXA Equitable
Life Insurance Company (Etats-Unis), AXA Life Insurance
Co. Ltd (Japon), MONY Life Insurance Company of
America (Etats-Unis), Tertia GmbH (Allemagne).

(1) Les mandats en cours détenus par les membres du Conseil d Administration au sein d’une société cotée sont indiqués par le symbole suivant : *.
Les mandats en cours détenus par les membres du Conseil dAdministration au sein de sociétés appartenant a un méme groupe sont indiqués par le symbole

suivant: ™",

(2) M. Thomas Buberl a recueilli l'accord du Conseil d Administration de la Société avant d’accepter d’exercer un mandat social dans une société extérieure

au Groupe AXA.
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Patricia Barbizet

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Présidente de Temaris
& Associés

Née le 17 avril 1955
Nationalité francaise
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
25 avril 2018

Membre du Comité de
Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Martine Biévre

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés

Née le 4 septembre 1959
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

13 juin 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
13juin 2018

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Diplémée de 'Ecole Supérieure de Commerce de Paris (ESCP-
Europe) en 1976, Mme Patricia Barbizet débute sa carriere a
latrésorerie du groupe Renault Véhicules Industriels avant de
devenir Directrice Financiere de Renault Crédit international.
Elle rejoint le groupe Pinault en 1989 en tant que Directrice
Financiere, puis devient de 1992 a 2018 Directrice Générale
d’Artémis, la société d’investissement de la famille Pinault.
Elle a également été Directrice Générale et Chairwoman de
Christie’s International de 2014 a 2016. Mme Patricia Barbizet
est Administratrice Référente au Conseil d’Administration de
Total et de Pernod Ricard. Elle a également été administrateur
de Bouygues, Air France-KLM, Kering et PSA Peugeot-Citroén
eta présidé le comité d’investissement du Fonds Stratégique
d’Investissement (FSI) de 2008 & 2013. Depuis avril 2018,
Mme Patricia Barbizet est Présidente de Temaris & Associés.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Présidente du Conseil d’Administration : Cité de la
musique Philharmonie de Paris

Présidente : Temaris & Associés, Zoé SAS
Administrateur : Colombus Holding, Pernod Ricard *
(Administrateur Référent), Total * (Administrateur
Référent)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Directeur Général : Artémis

Chairwoman et Directeur Général : Christie’s International
Plc (Royaume-Uni)

Vice-Chairwoman: Christie’s International Plc (Royaume-Uni)
Vice-Présidente du Conseil dAdministration : Kering
Directeur Général (non-mandataire) et membre du Conseil
de Surveillance : Financiere Pinault

Membre du conseil de gérance : Société Civile du Vignoble
de Chéteau Latour

Administrateur Délégué et administrateur : Palazzo Grassi
(Italie)

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Air France-KLM, Artémis, Bouygues, Fonds Stratégique
d’Investissement, Fnac Darty, Peugeot SA, Ponant,
Société Nouvelle du Théatre Marigny, TF1, Yves Saint
Laurent, Gucci Group NV (Pays-Bas)

Représentant permanent dArtémis aux conseils de : Agefi,
Collection Pinault Paris, Sebdo le Point

Expertise et expérience

Mme Martine Bievre est titulaire d’une Maitrise de Droit privé
mention Droit des Assurances de I'Université de Lyon IIl -
Institut des Assurances. De 1984 a 1988, Mme Martine Biévre
est rédacteur de reglements Dommages et Responsabilité
Civile au sein de la succursale de 'UAP de Lyon. Depuis
1988, elle a exercé diverses fonctions d’inspecteur régleur
animateur au sein de la délégation UAP Rhone-Alpes (de 1988
a1999), de la délégation UAP Bassin Parisien (de 1990 a 1999),
de la Région AXA Bourgogne Franche-Comté (de 1999 a 2004),
chez AXA Entreprises - IARD dans la région Nord Est (de 2004
a2011) et chez AXA Particuliers et IARD Entreprises (depuis
2011). De 2015 a 2018, elle est administrateur représentant
les salariés au Conseil d’Administration d’AXA France IARD.
Enjuin 2018, Mme Martine Biévre est nommée administrateur
représentant les salariés au Conseil d’Administration d’AXA.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur représentant les salariés : AXA ™

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Administrateur : Caisse de retraite du personnel de 'UAP
(CRUAP)

Mandat arrivé a échéance au cours des cing
derniéres années

Administrateur représentant les salariés : AXA France IARD




Jean-Pierre
Clamadieu

Membre du Conseil
d’Administration

et Administrateur
Indépendant Référent
d’AXA

Président du Conseil
d’Administration d’ENGIE

Né le 15 ao(it 1958
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

24 avril 2019 - Assemblée
Générale 2023

Date de 1" nomination :
10 octobre 2012

Président du Comité
de Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Bettina Cramm

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés

Née le 10 mai 1963
Nationalité allemande

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

20 juin 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
20 juin 2018
Membre du Comité de

Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Jean-Pierre Clamadieu est diplémé de I'Ecole Nationale
Supérieure des Mines de Paris etingénieur du Corps des Mines.
Il débute sa carriére au sein de lAdministration francaise, en
particulier pour le Ministere de l'Industrie, ainsi que comme
conseiller technique du Ministre du Travail. En 1993, il rejoint
le groupe Rhone-Poulenc et occupe plusieurs postes de
direction. En 2003, il est nommé Directeur Général, puis
en 2008 Président Directeur Général du groupe Rhodia. En
septembre 2011, suite a l'opération de rapprochement entre
les groupes Rhodia et Solvay, M. Jean-Pierre Clamadieu
est nommé Vice-Président du Comité Exécutif de Solvay et
Président du Conseil d’Administration de Rhodia. De mai 2012
au 1¢ mars 2019, M. Jean-Pierre Clamadieu est Président
du Comité Exécutif et administrateur de Solvay. Depuis le
18 mai 2018, M. Jean-Pierre Clamadieu est Président du
Conseil d’Administration d’ENGIE. En avril 2019, le Conseil
d’Administration d’AXA a désigné M. Jean-Pierre Clamadieu
Administrateur Indépendant Référent.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Président du Conseil d’/Administration : ENGIE *, Opéra
National de Paris

Vice-Président du Comité Exécutif : World Business
Council for Sustainable Development (WBCSD) (Suisse)
Administrateur : Airbus *, France Industries

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Administrateur et Président du Comité Exécutif : Solvay
(Belgique)

Président : Cytec Industries Inc. (Etats-Unis)
Administrateur : Faurecia, SNCF

Expertise et expérience

Mme Bettina Cramm est éducatrice médicale diplomée
de l'Université Martin-Luther (Halle/Saale - Allemagne).
Elle a commencé sa carriere en 1984 en tant qu’assistante
technique médicale a la Klinik of Diagnostik de Wiesbaden
(Allemagne). En 1991, elle rejoint la société German-Civil-
Servants-Insurance (DBVY), aujourd’hui connue sous le
nom d’AXA Konzern AG. De 1991 a 1994, elle est Power
Clerk General Private Health Insurance chez DBV et de 1994
& 2002, assistante médicale technique chez DBV-Winterthur
a Wiesbaden. De 2002 a 2007, Mme Bettina Cramm est
consultante santé chez DBV-Winterthur. En 1995, elle
rejoint le Comité d’Entreprise de DBV-Winterthur et devient
membre du Conseil de Surveillance de DBV-Winterthur Health
Insurance (2006-2008) et membre du Conseil de Surveillance
de DBV Vermittlungsgesellschaft flr Versicherungen und
Vermogensbildung mbH (2007-2008). De 2008 a 2013, elle est
responsable de la prévention et de la promotion de la santé
au service médical de l'entreprise d’AXA Konzern AG. De 2013
ajuin2018, Mme Bettina Cramm exerce diverses fonctions en
tant que membre de comités d’entreprise, du comité central
d’entreprise, du comité d’entreprise européen et de leurs
commissions ainsi que membre de conseils de surveillance
d’entités d’AXA en Allemagne. Depuis mai 2017, elle est
membre du Conseil de Surveillance d’AXA Konzern AG. En
juin 2018, Mme Bettina Cramm est nommée administrateur
représentant les salariés au Conseil d’Administration d’AXA.
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Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur représentant les salariés : AXA ™

Membre du Conseil de Surveillance : AXA Konzern AG
(Allemagne)

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Aucun

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
dernieres années
Aucun



Irene Dorner

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 5 décembre 1954
Nationalité britannique

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1" nomination :
27 avril 2016

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

\ 2

Rachel Duan

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Senior Vice President de GE
et President et Directeur

Général de GE Global Markets

(Chine)

Née le 25 juillet 1970
Nationalité chinoise
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
25 avril 2018

Membre du Comité de
Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Mme Irene Dorner est titulaire d’'une maitrise en jurisprudence
de St. Anne’s College, Oxford (Royaume-Uni) et est avocate
au College of Law a Londres. Elle débute sa carriére en tant
qu’avocate conseil pour Citibank N.A. En 1986, elle rejoint la
banque Samuel Montagu en qualité de responsable de la
Direction Juridique et, suite a l'acquisition de Mildland Bank
par HSBC en 1992, devient responsable de la planification
stratégique de Midland Bank. Elle occupe ensuite divers
postes opérationnels et fonctionnels de premier plan
chez Midland Global Markets et HSBC Bank. Début 2007,
elle devient Président Directeur Général Adjoint d’HSBC
en Malaisie. De 2010 a 2014, elle est Directeur Général et
President d’HSBC USA. Dans le cadre de cette fonction, elle
est désignée femme la plus puissante du secteur bancaire
par la revue American Banker. Elle est alors également
Directeur Général Groupe d’HSBC Holdings (Royaume-Uni) et
membre du Directoire du Groupe HSBC. En 2014, Mme Irene
Dorner quitte HSBC. Du 1¢" mars 2018 au 15 octobre 2018,
Mme Irene Dorner est Présidente de Virgin Money (Royaume-
Uni). Depuis le 26 février 2020, elle est Présidente du Conseil
d’Administration de Taylor Wimpey plc (Royaume-Uni).

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Présidente du Conseil dAdministration : Taylor Wimpey
plc * (Royaume-Uni)

Présidente : Control Risks Group Holding Ltd (Royaume-Uni)
Administrateur: Rolls-Royce Holdings plc * ** (Royaume-Uni),
Rolls-Royce plc * ** (Royaume-Uni)

Trustee : SEARRP (the South East Asia Rainforest Research
Partnership) (Malaisie)

Membre honoraire: St. Anne’s College, Oxford (Royaume-Uni)
Membre du Comité Consultatif: University of Nottingham
for Asia (Royaume-Uni)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Directeur Général et Président : HSBC USA (Etats-Unis)
Directeur Général et membre du Directoire : HSBC
Holdings plc (Royaume-Uni)

Présidente : British American Business (Etats-Unis), Virgin
Money (Royaume-Uni)

Administrateur : City of New York Partnership (Etats-Unis),
Committee Encouraging Corporate Philanthropy (Etats-Unis),
Financial Services Roundtable (Etats-Unis), The Clearing
House (Etats-Unis)

Membre du Conseil Consultatif: Outleadership (Etats-Unis)

Expertise et expérience

Mme Rachel Duan est titulaire d’'une maitrise en économie
et commerce international de I'Université de Shanghai et
d’'un Master of Business Administration (MBA) de I'Université
du Wisconsin (Madison - Etats-Unis). Mme Rachel Duan a
commencé sa carriere chez GE en 1996 lorsqu’elle rejoint
le Corporate Audit Staff de GE Capital. Elle a ensuite occupé
plusieurs postes de direction dans Six Sigma Quality, les
Ventes et le Marketing chez GE Plastics et est devenue
President et Directeur Général de GE Advanced Materials
China en 2006. En 2010, Mme Rachel Duan est nommée
President et Directeur Général de GE Healthcare China.
En 2014, Mme Rachel Duan est nommée President et Directeur
Général de GE China, devenant la premiere chinoise a occuper
ceroledans le plus grand marché de GE en dehors des Etats-
Unis. Depuis janvier 2019, Mme Rachel Duan est President et
Directeur Général de GE Global Markets. Elle est également
Senior Vice-President de General Electric Company (GE).

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™

Mandat en cours hors du Groupe AXA
President et Directeur Général : GE Global Markets

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

President et Directeur Général : GE China, GE Healthcare
China

3
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André Francois-
Poncet

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Président du Directoire
de Wendel SE

Né le 6 juin 1959
Nationalité francaise
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
14 décembre 2016

Membre du Comité
de Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Membre du Comité Financier
d’AXA

¥

[
i

Angelien Kemna

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 3 novembre 1957
Nationalité néerlandaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1" nomination :
27 avril 2016

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. André Francois-Poncet est dipldmé de I'Ecole des Hautes
Etudes Commerciales (HEC) et titulaire d’'un Master of Business
Administration (MBA) de la Harvard Business School. Il débute
sa carriere, en 1984, au sein de Morgan Stanley a New York
et ensuite a Londres, puis a Paris ou il a été en charge de la
création du bureau de Morgan Stanley. Apres seize années
passées au sein de Morgan Stanley, il rejoint, en 2000, BC
Partners (Paris et Londres) en qualité de Managing Partner
jusqu’en décembre 2014 puis de Senior Advisor jusqu’en
décembre 2015. De septembre 2016 & décembre 2017,
M. André Francois-Poncet est associé de la société de gestion
CIAM (Paris). Depuis le 1¢ janvier 2018, M. André Francois-
Poncet est Président du Directoire de Wendel SE.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Président du Directoire : Wendel SE * **

Président et administrateur : Harvard Business School
Club de France, Trief Corporation ** (Luxembourg)

Vice-Président du Conseil d’Administration et
administrateur : Bureau Veritas * **

Administrateur : Winvest Conseil ** (Luxembourg)
Membre du bureau : Club des Trente

Membre du Conseil Consultatif Européen : Harvard
Business School

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président et Directeur Général : LMBO Europe SAS

Expertise et expérience

DrAngelien Kemna est titulaire d’'une maitrise en économétrie,
d’un doctorat en finance de 'Université de Rotterdam (Pays-
Bas) et a été chercheuse invitée a la Sloan School, MIT (Etats-
Unis). Dr Angelien Kemna débute sa carriére en tant que
professeur associé de finances a 'Université Erasmus de 1988
a 1991. Elle rejoint ensuite le groupe Robeco NV en 1992
ou elle occupe divers postes dont celui de directeur des
investissements et de la gestion comptable de 1998 a 2001.
Durant cette période, elle est également professeur a temps
partiel en marchés financiers a 'Université de Maastricht
(Pays-Bas) de 1993 a 1999. De 2001 a juillet 2007, elle travaille
pour la société ING Investment Management BV (Pays-Bas)
ou elle occupe successivement les fonctions de directeur
des investissements puis de Directeur Général pour 'Europe.
De 2007 a 2011, Dr Angelien Kemna est professeur a temps
partiel de gouvernement d’entreprise a 'Université Erasmus
et occupe également divers postes d’administrateur et de
conseiller, notamment celui de Vice-Président du Conseil
de Surveillance du régulateur néerlandais (AFM). En 2009,
Dr Angelien Kemna rejoint le groupe APG en qualité de
membre du Comité Exécutif - Directeur des Investissements.
De septembre 2014 a novembre 2017, Dr Angelien Kemna est
directeur financier et directeur des risques du Groupe APG
(Pays-Bas).
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Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*, AXA Investment Managers

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
NIBC * (Pays-Bas), Friesland Campina NV (Pays-Bas)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Conseil de Surveillance : Yellow&Blue
Investment Management BV (Pays-Bas)

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Duisenburg School of Finance (Pays-Bas), Railway
Pension Investments Ltd (RPMI) (Royaume-Uni), Stichting
Child and Youth Finance International (Pays-Bas)



Stefan Lippe

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Co-fondateur et Président
du Conseil d’Administration
de yes.com AG (Suisse)

et co-fondateur et
Vice-Président du Conseil
d’Administration d’Acqupart
Holding AG (Suisse)

Né le 11 octobre 1955

Nationalités allemande
etsuisse

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1 nomination :
25 avril 2012

Président du Comité d’Audit
d’AXA

Membre du Comité Financier
d’AXA

Frangois Martineau

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA

Avocat
Né le 11 juin 1951
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1" nomination :
22 avril 2008

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Stefan Lippe est diplomé en mathématiques et en gestion
des entreprises de ['Université de Mannheim. En 1982, il
obtient son doctorat et remporte le prix de la fondation Kurt
Hamann pour sa these. En octobre 1983, il rejoint Bavarian
Re (ancienne filiale de Swiss Re). A partir de 1985, il est
impliqué dans les opérations du département dommages
de la région germanophone. En 1986, il devient responsable
du département de souscription non-proportionnelle.
En 1988, il rejoint le Directoire et est responsable de lactivité
Dommages de la région germanophone. En 1993, il devient
Président du Directoire de Bavarian Re. M. Stefan Lippe est
nommé membre du Conseil Exécutif de Swiss Re en 1995,
en tant que responsable du groupe Bavarian Re. En 2001,
il devient Directeur de l'activité IARD du Groupe et entre
au Comité Exécutif de Swiss Re. Début 2005, il dirige les
activités Dommages, Vie et Santé et en septembre 2008, il
devient Directeur des Opérations de Swiss Re et est nommé
Directeur Général Adjoint de Swiss Re, puis, en 2009,
Directeur Général jusqu’en janvier 2012. M. Stefan Lippe a
été désigné Reinsurance CEO de l'année 2011 par Reaction,
revue de référence du secteur, et est distingué lors de la
cérémonie Worldwide Reinsurance Awards 2013 en recevant
le prix Lifetime Achievement Award. Apres pres de 30 ans
passés au sein de Swiss Re, M. Stefan Lippe se consacre
désormais a d’autres activités. En 2011, M. Stefan Lippe
co-fonde Acqupart Holding AG dont il est Vice-Président
du Conseil d’Administration, et Acqufin AG. En mai 2013, il
co-fonde Paperless Inc. devenu yes.com AG en 2018, dont
il est actuellement Président du Conseil d’Administration.
En octobre 2013, M. Stefan Lippe est également Président
du Conseil d’Administration de CelsiusPro AG. De mai 2014
a mai 2018, M. Stefan Lippe était membre du Conseil de
Surveillance de Commerzbank AG (Allemagne).

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Président du Conseil d’Administration : CelsiusPro AG
(Suisse), yes.com AG (Suisse)

Président du Conseil Consultatif : German Insurance
Association for Vocational Training (BWV) (Allemagne)
Vice-Président du Conseil d’Administration : Acqupart
Holding AG (Suisse)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Vice-Président du Conseil d’Administration : Acqufin AG
(Suisse)

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Commerzbank AG (Allemagne), Extremus Insurance Ltd.
(Allemagne)

Expertise et expérience

M. Francois Martineau est diplomé de ['Université Paris IV
(licence en philosophie), de 'Université Paris | (maitrise en
droit) ainsi que de U'Institut d’études politiques de Paris.
M. Frangois Martineau est avocat a la Cour depuis 1976.
En 1981, il est Secrétaire de la Conférence. En 1985, il est
Chargé d’Enseignement a l'Université de Paris | (Procédure
Civile). En 1995, il est Professeur a I'Ecole de formation du
barreau de Paris (EFB), et depuis 1998, Professeur Honoraire
a la Faculté de Droit et de Sciences Politiques de Lima
(Pérou). En 1996, il devient Expert aupres du Conseil de
'Europe et dans ce cadre accomplit diverses missions
dans les pays de 'Est européen portant sur la réforme du
Code de l'organisation judiciaire, la réforme de la formation
des magistrats et avocats ainsi que la refonte du Code
de procedure civile. Il est également intervenu a I'Ecole
Nationale de la Magistrature, dans le cadre de la formation
professionnelle. Depuis 1987, M. Frangois Martineau est
associé de Lussan/Société d’avocats, dont il est co-gérant.
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Mandats en cours au sein du Groupe AXA

Administrateur ou membre du Comité de Direction : AXA™,
AXA Millésimes (SAS)

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Vice-Président et membre du Conseil de Surveillance :
Associations Mutuelles Le Conservateur **, Assurances
Mutuelles Le Conservateur **
Vice-Président et administrateur : Bred Banque Populaire
Co-gérant : Lussan/Société d’avocats

Administrateur : AXA Assurances IARD Mutuelle,
Conservateur Finance **

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années
Administrateur : AXA Assurance Vie Mutuelle




Ramon de Oliveira

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Gérant associé d’Investment
Aydit Practice, LLC
(Etats-Unis)

Né le 9 septembre 1954

Nationalités francaise
et argentine

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

26 avril 2017 - Assemblée
Générale 2021

Date de 1 nomination :
30 avril 2009

Président du Comité
Financier d’AXA

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

Doina Palici-Chehab

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés
actionnaires

Chief Integration Officer d’AXA
et Présidente exécutive d’AXA
Matrix Risk Consultants

Née le 4 novembre 1957
Nationalités allemande

et frangaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1" nomination :
25 avril 2012

Membre du Comité Financier
d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Ramon de Oliveira est diplomé de I'Université de Paris et
de l'Institut d’Etudes Politiques de Paris. Débutant en 1977,
M. Ramon de Oliveira a passé 24 ans chez JP Morgan & Co.
De 1996 42001, M. Ramon de Oliveira est Président Directeur
Général de JP Morgan Investment Management. M. Ramon
de Oliveira fut membre du Comité de Direction de JP Morgan
depuis sa création en 1995. Lors de la fusion avec Chase
Manhattan Bank en 2001, M. Ramon de Oliveira est le seul
dirigeant de JP Morgan & Co invité a rejoindre le Comité
Exécutif de la nouvelle entité et a exercer des responsabilités
opérationnelles. Entre 2002 et 2006, M. Ramon de Oliveira a
été Professeur associé de Finance a I'Université de Columbia
et a 'Université de New York aux Etats-Unis. M. Ramon de
Oliveira est actuellement gérant associé de Investment Audit
Practice, LLC, société de consultants, basée a New York. Il est
également Président du Conseil d’Administration d’Equitable
Holdings (EQH) et d’AllianceBernstein (AB), également basées
aNew York.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Gérant associé : Investment Audit Practice, LLC (Etats-
Unis)

Président du Conseil d Administration : AllianceBernstein
Corporation * (Etats-Unis), Equitable Holdings, Inc. *
(Etats-Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cing
derniéres années

Président du Conseil d’Administration : Friends of
Education (organisation & but non lucratif) (Etats-Unis)
Trustee et Président du Comité d’Investissement :
Fondation Kaufman (Etats-Unis)

Président du Comité d’Investissement : Fonds de Dotation
du Musée du Louvre

Vice-Président : JACCAR Holdings SA (Luxembourg)
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
American Century Companies Inc. (Etats-Unis), AXA
Equitable Life Insurance Company (Etats-Unis), AXA
Financial, Inc. (Etats-Unis), JP Morgan Suisse (Suisse),
MONY Life Insurance Company (Etats-Unis), MONY Life
Insurance Company of America (Etats-Unis), Quilvest
(Luxembourg), SunGard Data Systems (Etats-Unis),
Taittinger-Kobrand USA (Etats-Unis)

Membre du Comité d’Investissement : La Croix Rouge
(Etats-Unis)

Expertise et expérience

Mme Doina Palici-Chehab est diplomée de ['Université de
Bucarest en Roumanie (Magister Artium) et de ’Académie
des assurances de Munich en Allemagne (dipléme de gestion
d’assurance). De 1980 a 1983, elle est Professeur de langues
étrangeres en Roumanie. De 1983 a 1990, elle est Expert
chez AGF (désormais Allianz) a Cologne en Allemagne.
En 1990, elle rejoint le Groupe AXA en qualité de Directeur
de la Réassurance au sein d’AXA Germany en Allemagne.
En 2000, elle devient responsable Groupe de la réassurance
au sein d’AXA Global P&C & Paris. De 2010 a mars 2013, elle
est Directeur Général d’AXA Business Services a Bangalore en
Inde. D’avril 2013 a décembre 2016, elle est Directeur Général
d’AXA Insurance Singapore (Singapour) et de juillet 2016 a
décembre 2016, Directeur Général d’AXA Life Insurance
Singapore (Singapour). Du 1¢ janvier 2017 au 30 juin 2017,
Mme Doina Palici-Chehab est Directeur Général d’AXA
Insurance Pte Ltd (Singapour) (nouvelle entité suite a la fusion
des deux entités a Singapour). De juillet 2017 a mars 2018,
elle est Directeur Général d’AXA Asia par intérim. Du 1 avril
2018 au 31 décembre 2019, Mme Doina Palici-Chehab est
Présidente exécutive d’AXA Corporate Solutions et d’AXA
Art. Depuis le 1¢ avril 2018, Mme Doina Palici-Chehab est
Présidente exécutive d’AXA Matrix Risk Consultants et assure
le réle de Chief Integration Officer suite a l'acquisition du
Groupe XL. Depuis novembre 2019, Mme Doina Palici-Chehab
est membre du Conseil de Surveillance d’AXA Konzern AG
(Allemagne). Depuis avril 2012, Mme Doina Palici-Chehab
représente les salariés actionnaires du Groupe au sein du
Conseil d’Administration d’AXA.
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Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Président du Conseil dAdministration : AXA Matrix Risk
Consultants SA

Administrateur représentant les salariés actionnaires :
AXA*

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
AXA Konzern AG (Allemagne), XL Bermuda Ltd
(Bermudes), XL Group Ltd (Bermudes), XLICSE (Irlande)

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Aucun

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Conseil dAdministration : AXA Corporate
Solutions Assurance

Président du Conseil de Surveillance : AXA ART
Versicherung AG (Allemagne)

Président : AXA ASIA (SAS), Chambre de Commerce
Francaise (Singapour)

Directeur Général : AXA Business Services Pvt. Ltd. (Inde),
AXA Insurance Singapore Pte Ltd (Singapour), AXA Life
Insurance Singapore (Singapour), Red Switch Pte. Ltd.
(Singapour)

Administrateur : AXA China Region Limited (Bermudes),
AXA China Region Insurance Company (Bermuda) Limited
(Bermudes), AXA China Region Insurance Company
Limited (Hong Kong), AXA Financial Services (Singapore)
Pte Ltd (Singapour), AXA General Insurance Hong Kong
Limited (Hong Kong), AXA Insurance Public Company
Limited (Thailande), AXA Insurance Pte Ltd (Singapour),
AXA Wealth Management (HK) Limited (Hong Kong),
Charter Ping An Insurance Corporation (Philippines),
India Private Limited (Inde), Krungthai AXA Life Insurance
Public Company Limited (Thailande), Philippine AXA Life
Insurance Company Limited (Philippines), Red Switch
Pte. Ltd. (Singapour), Sayata Labs Ltd (Israél),

Membre du Conseil Consultatif: Singapore Management
University Lee Kong Chian School of Business (Singapour)
Membre du Comité de Direction de I’Association des
assurances générales de Singapour au Conseil des
gouverneurs : Singapore College of Insurance (Singapour)



S o S
Elaine Sarsynski

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 21 avril 1955
Nationalité américaine
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

24 mai 2018 - Assemblée
Générale 2021

Date de 1" nomination :
24 mai 2018

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Mme Elaine Sarsynski est titulaire d’'un Bachelor of Arts
degree (BA) en économie du Smith College of Northampton
(Etats-Unis) et d’un Master of Business Administration (MBA)
en comptabilité et finance de la Columbia Business School
de New York (Etats-Unis). Mme Elaine Sarsynski a débuté
sa carriere en 1977 en tant quanalyste dans le domaine de
limmobilier chez Morgan Stanley (New York, Etats-Unis).
En 1981, elle rejoint Aetna Life and Casualty (Hartford,
Etats-Unis), ou elle occupe différents postes, notamment
responsable du département Corporate Finance (1991-
1992), responsable de l'unité Mortgage Finance (1992-
1995) et responsable du Département des investissements
immobiliers (1995-1998). De 1998 a 2001, elle travaille pour
Sun Consulting Group, LLC (Hartford, Etats-Unis) en tant
que Partner et founding principal. Pendant cette période,
elle est directrice du développement économique et
communautaire (1999-2001) et est devenue, en 2001, la
premiere femme a étre élue maire de la ville de Suffield
(Connecticut - Etats-Unis). En 2005, Mme Elaine Sarsynski
rejoint Massachusetts Mutual Life Insurance Company
(Springfield, Etats-Unis) ou elle occupe la fonction
de Managing Director chez Babson Capital Management LLC,
une filiale de MassMutual. En 2006, elle devient Vice-
Présidente exécutive, Chief Administrative Officer et Président
Directeur Général de MassMutual International et, en 2008,
Vice-Présidente exécutive, membre du bureau du Directeur
Général et Présidente de MassMutual Retirement Services
ainsi que Présidente de MassMutual International. En début
d’année 2017, Mme Elaine Sarsynski quitte Massachusetts
Mutual Life Insurance Company.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Administrateur : Horizon Technology Finance
Corporation * (Etats-Unis), Tl Fluid Systems Plc *
(Royaume-Uni)

Trustee : Hopkins Academy (Etats-Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Présidente : MassMutual International (Etats-Unis)
Trustee : MassMutual Fund Boards (Etats-Unis)




GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

INDEPENDANCE DES ADMINISTRATEURS

Chaque année, le Conseil d’Administration s'attache a apprécier la situation d’indépendance de chacun de ses membres au regard
des recommandations du Code Afep-Medef.

Le tableau ci-dessous présente la situation de chaque administrateur de la Société au regard des critéres du Code Afep-Medef au
31 décembre 2019.

Jean-
Denis Thomas  Patricia  Martine Pierre
Critére (le critére considéré comme respecté est indiqué par v/) Duverne Buberl Barbizet Biévre Clamadieu
1 Ne pasavoir été salarié ou dirigeant mandataire social 0 0 v 0 v
exécutif de la Société, ou salarié, dirigeant mandataire social
exécutif ouadministrateur d’une société consolidée au cours
descingderniéres années
2 Ne pas avoir de mandats croisés v v v 4 4
3 Ne pas avoir de relations d’affaires significatives v v v 4 4
4 Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social 4 4 v v 4
5 Ne pas avoir été auditeur de l'entreprise au cours des cing (4 4 v v 4
dernieres années
6 Ne pas étre administrateur de 'entreprise depuis plus de douze ans v 4 4 4 v
7 Ne pasreprésenter un actionnaire important de la Société (détenant (4 4 4 v v
plus de 10 % en capital et en droits de vote)
Administrateur indépendant aprés examen des critéres
du Code Afep-Medef 0 0 v 0 4
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

André Doina

Bettina Irene Rachel Francois-  Angelien Stefan  Frangois Ramonde Palici- Elaine
Cramm Dorner Duan Poncet Kemna Lippe Martineau Oliveira Chehab  Sarsynski
0 v v v v v 0" 0" 0 v

v v v v v v v 4 v v

v v v v v v v 4 v v

v v 4 v v v v 4 v v

v v 4 v v v v 4 v v

v 4 4 4 v v 4 4 4 v

v (4 4 4 v v 0 4 4 4

0 v 4 v v v 0 v 0 v

*

La Société considere que l'exercice par certains membres du Conseil d Administration d’AXA de mandats non exécutifs dans une ou plusieurs filiales du Groupe détenues

directement ou indirectement par AXA (i) ne les place pas automatiquement en situation de conflit d’intéréts et (ii) ne remet pas en cause leur indépendance de quelque
maniére que ce soit. Le Conseil estime que le fait que certains de ses membres détiennent ou aient détenu au cours des cing derniéres années des mandats dans certaines
filiales du Groupe améliore la connaissance globale du Conseil en matiere d’opérations, de stratégie et de profil de risque. Toutefois, les administrateurs détenant des
mandats au sein de filiales du Groupe doivent s’abstenir de participer aux débats et décisions du Conseil d Administration dAXA qui pourraient affecter les intéréts de la
filiale dans laquelle ils exercent leur mandat et ce afin d'éviter toute difficulté potentielle liée d leur indépendance.

considéré comme non-indépendant.

Lors de sa séance du 19 février 2020, le Conseil d’Administration
d’AXA a apprécié la situation d'indépendance de chacun de ses
membres au regard des critéres établis par le Code Afep-Medef
tels quappréciés par le Conseil et au 31 décembre 2019, neuf
membres du Conseil sur un total de quinze ont été considérés
comme indépendants : Mmes Patricia Barbizet, Irene Dorner,
Rachel Duan, Angelien Kemna et Elaine Sarsynski et MM. Jean-
Pierre Clamadieu, André Francois-Poncet, Stefan Lippe et Ramon
de Oliveira.
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M. Francois Martineau exercant la fonction de Président du Comité de Coordination Stratégique des Mutuelles AXA, le Conseil d’/Administration a conclu qu'il devait étre

Un membre du Conseil d’Administration (a ce jour Mme Doina
Palici-Chehab) est élu tous les quatre ans par 'Assemblée Générale
des actionnaires de la Société, en qualité de représentant des
salariés actionnaires d’AXA parmi des candidats désignés par
les salariés actionnaires du Groupe AXA, en application d’un
processus de sélection interne.

Par ailleurs, en juin 2018, deux administrateurs représentant les
salariés, Mmes Martine Biévre et Bettina Cramm, ont été désignés
pour siéger au Conseil d’Administration d’AXA.

Le Conseil d’Administration ne comprend aucun membre prenant
part au vote avec voix consultative uniquement (censeur).




GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

MISSIONS ET ATTRIBUTIONS DU CONSEIL

Le Conseil d’Administration détermine collégialement les
orientations stratégiques de la Société et veille a leur mise
en ceuvre, conformément a son intérét social, en prenant en
considération les enjeux sociaux et environnementaux de son
activité. Sous réserve des lois et réglements applicables et des
statuts de la Société, il détermine le cadre de supervision de la
Direction Générale. Il exerce également les pouvoirs suivants :

m choisit le mode de gouvernance approprié pour la Société;

B nomme et révoque le Président, le cas échéant le Vice-Président/
Administrateur Indépendant Référent, le Directeur Général,
les éventuels Directeurs Généraux Délégués, les Dirigeants
Effectifs (tels que définis par la réglementation Solvabilité Il)
et détermine leur rémunération respective ;

m convoque les Assemblées Générales d’actionnaires ;

m émet des propositions de nominations d’administrateurs
soumis au vote de '’Assemblée Générale et/ou coopte des
administrateurs ;

| revoit et arréte les comptes annuels et semestriels de la Société
et du Groupe;

m présente un rapport sur le gouvernement d’entreprise a
Assemblée Générale des actionnaires ;

m accomplit 'ensemble des obligations qui lui incombent dans
le cadre de la réglementation Solvabilité I ;

m adopte et met en ceuvre les principes de la politique de
rémunération du Groupe;

| revoit les stratégies et les politiques relatives aux risques et a
leur gestion ainsi que les conclusions de [évaluation interne
des risques et de la solvabilité (rapport ORSA - Own Risk and
Solvency Assessment) ;

m émet des propositions de nominations de Commissaires
aux comptes et approuve les services d’audit autres que la
certification des comptes.

Le Directeur Général, également membre du Conseil
d’Administration, est investi des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de la Société et
représente la Société dans ses rapports avec les tiers. Toutefois,
certaines opérationsimportantes sont soumises a l'autorisation
préalable du Conseil d’Administration en vertu de son Réglement
Intérieur (cessions ou acquisitions au-dela de 500 millions
d’euros, opérations de financement significatives ou opérations
significatives en dehors de la stratégie annoncée par la Société. . ).

Afin de favoriser une convergence des intéréts personnels
des administrateurs avec ceux de la Société, le Reglement
Intérieur du Conseil d’Administration fixe pour objectif a chaque
administrateur, a 'exception des administrateurs représentant
les salariés, de détenir avant l'expiration d’un délai de deux ans
a compter de sa premiere nomination, un nombre d’actions de
la Société ayant une valeur au moins égale au montant annuel
brut de sa rémunération (jetons de présence) percue au titre de
lannée précédente 1V,

PRESIDENT DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Conformément a la loi, le Président organise et dirige les travaux
du Conseil d’Administration. Dans ce cadre, il fixe l'ordre du jour
des réunions du Conseil, entretient un dialogue régulier avec le
Directeur Général et les administrateurs et s'assure que ceux-
ci sont en mesure de remplir leur mission. Il peut également
demander tout document ou information propre a éclairer le
Conseil d’Administration dans le cadre de la préparation de
ses réunions et veille a la qualité de l'information délivrée aux
administrateurs préalablement a leurs réunions. De maniere
générale, les administrateurs recoivent la documentation relative
aux sujets a l'ordre du jour du Conseil huit jours avant chaque
réunion du Conseil.

Le Président réunit les membres du Conseil d’Administration
hors la présence des administrateurs appartenant a la Direction
Générale. Ces réunions sont notamment l'occasion de débattre des
performances et des rémunérations des dirigeants mandataires
sociaux exécutifs et de réfléchir a leurs plans de succession.

Ala suite de sa décision de nommer M. Denis Duverne Président
du Conseil d’Administration, tenant compte de l'expérience
et de l'expertise de ce dernier ainsi que de sa connaissance
approfondie du Groupe AXA, le Conseil a décidé d’étendre les
missions confiées a son Président. Ainsi, M. Denis Duverne, en sa
qualité de Président du Conseil d’Administration @'

B contribue a mettre en avant les valeurs et la culture de la
Société, en particulier dans les domaines de la responsabilité
d’entreprise ainsi que de l'éthique et de la déontologie
professionnelle ;

B peut, a lademande du Directeur Général, représenter la Société
dans ses relations, sur le plan national et international, avec
les pouvoirs publics, les institutions, les régulateurs, les
actionnaires, ou encore les principaux partenaires et parties
prenantes stratégiques de la Société ;

B est consulté par le Directeur Général sur tous sujets et
événements significatifs concernant la Société (en ce compris
la stratégie de la Société, les projets significatifs d'acquisition
ou de cession, les opérations financiéres importantes, les
actions sociétales significatives ou encore la nomination des
principaux dirigeants du Groupe) ;

B peut, surinvitation du Directeur Général, participer aux réunions
internes avec les dirigeants et équipes du Groupe afin d'apporter
son éclairage sur les enjeux stratégiques ;

m apporte son aide et ses conseils au Directeur Général.

Dans ce contexte, au cours de 'exercice 2019, le Président du
Conseil d’Administration a en particulier :

W participé a de nombreux événements nationaux et
internationaux au cours desquels il a représenté la Société
dans ses relations avec les principaux partenaires et parties
prenantes stratégiques du Groupe ;

(1) Dans ce cas, la valeur de 'action AXA est déterminée en fonction de son cours de cloture au 31 décembre de la derniere année civile.

(2) Leréle du Président du Conseil dAdministration est détaillé dans le Réglement Intérieur du Conseil d Administration disponible sur le site Internet d’AXA.
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m entretenu des échanges avec les principaux actionnaires
institutionnels de la Société, notamment en amont de
Assemblée Générale; et

® 2 la demande du Directeur Général, participé a des réunions
internes en lien avec des événements significatifs concernant
la Société (projets d’acquisitions, de cession...).

Dans toutes ces missions autres que celles qui lui sont confiées
par la loi, le Président agit en étroite coordination avec le Directeur
Général quiassure seul la direction et la gestion opérationnelle de
la Société. Les missions du Président sont de nature contributive
et ne lui conférent aucun pouvoir exécutif.

ADMINISTRATEUR INDEPENDANT
REFERENT

A la suite de la décision de séparer les fonctions de Président
et de Directeur Général, le Conseil d’Administration a choisi de
maintenir la fonction d’Administrateur Indépendant Référent
notamment en raison de la qualification d’administrateur non
indépendant du Président du Conseil d’Administration.

LAdministrateur Indépendant Référent (M. Jean-Martin Folz
jusqu’au 24 avril 2019 puis M. Jean-Pierre Clamadieu a compter
du 24 avril 2019) est appelé a suppléer le Président du Conseil
d’Administration en cas d’'empéchement temporaire ou de déces.
Il préside les réunions du Conseil d’Administration en l'absence
du Président. Il a notamment pour mission, en cas de besoin,
d’étre le porte-parole des administrateurs indépendants aupres du
Président du Conseil d’Administration et porte a son attention les
éventuelles situations de conflits d’intéréts qu’il aurait identifiées.
En lien avec le Président du Conseil, il examine les ordres du jour
des réunions du Conseil d’Administration et sassure de la qualité
de l'information fournie aux membres du Conseil.

Plus particulierement, lAdministrateur Indépendant Référent
peut réunir les membres du Conseil d’Administration hors la
présence du Président et de la Direction Générale, notamment
pour examiner la performance et la rémunération du Président
et préparer sa succession. Il peut également demander, a tout
moment, au Président la convocation du Conseil d’Administration
surun ordre du jour déterminé.

LAdministrateur Indépendant Référent rend compte de son
action a '’Assemblée Générale des actionnaires.

Au cours de l'exercice 2019, 'Administrateur Indépendant Référent,
qui exerce également la fonction de Président du Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a notamment :

m entretenu un dialogue régulier, d’une part avec le Président
du Conseil d’Administration, et d’autre part avec la Direction
Générale (i.e. le Directeur Général et les Directeurs Généraux
Adjoints) ;
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m été fortement impliqué dans la préparation des réunions du
Conseil d’Administration en lien avec le Président du Conseil
d’Administration et la Direction Générale ;

m contribué au processus de sélection des futurs membres du
Conseil d’Administration et de ses Comités ;

m été étroitement associé a l'organisation de l'auto-évaluation
périodique du Conseil d’Administration, en lien avec le Président
du Conseil ;

m contribué a la communication vis-a-vis des actionnaires
notamment sur les sujets liés a la gouvernance et a la
rémunération des dirigeants.

Il a rendu compte de son activité devant ’Assemblée Générale
des actionnaires du 24 avril 2019.

ACTIVITES DU CONSEIL EN 2019

En 2019, le Conseil d’Administration s’est réuni dix fois et trois
sessions exécutives hors la présence de la Direction Générale
se sont tenues.

Durant l'année 2019, les activités du Conseil se sont notamment
concentrées sur les sujets suivants : la revue de la stratégie du
Groupe, l'examen des comptes de l'exercice 2018 et des comptes
semestriels 2019, la revue des acquisitions et cessions significatives
proposées, l'intégration du Groupe XL, la revue des rapports
des Comités du Conseil, la revue du rapport ORSA, du modele
interne d’AXA et des politiques écrites établies dans le cadre de la
réglementation Solvabilité 11, le plan préventif de rétablissement,
la politique de distribution du dividende, le contréle interne et
la gestion des risques, l'approbation des services autres que
la certification des comptes, 'auto-évaluation du Conseil, les
renouvellements et 'indépendance de ses membres, la revue de
la composition du Conseil d’Administration et de ses Comités et
les plans de succession du Président du Conseil et de la Direction
Générale.

En mars 2019, le Conseil d’Administration a tenu, en dehors
du siége d’AXA, son séminaire annuel de deux jours dédié a la
stratégie au cours duquel sont intervenus des dirigeants du
Groupe afin d’aborder des sujets clés liés a l'exécution du plan
stratégique Ambition 2020.

En 2019, diverses sessions de formation ont été organisées par
le Président du Conseil afin de sensibiliser les administrateurs
aux principales activités et problématiques du Groupe. Ces
sessions ont notamment porté sur la conformité en matiére
de criminalité financiere (blanchiment d’argent, sanctions et
lutte contre la corruption), la réassurance et la réglementation
Solvabilité 1. En octobre 2019, le Conseil d’Administration a
également effectué une visite du centre opérationnel de la sécurité
(Security Operations Center - (SOC)) du Groupe, au cours de
laquelle plusieurs présentations relatives a la sécurité informatique
du Groupe ont été délivrées.
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AUTO-EVALUATION DES ACTIVITES
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’Administration procede, tous les ans, a son
auto-évaluation afin de passer en revue sa composition, son
organisation et son fonctionnement. Les conclusions de cette
auto-évaluation font chaque année l'objet d’un point a l'ordre
du jour du Conseil d’Administration.

Depuis 2013, le Conseil d’Administration, suivant la recommandation
de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, confie
périodiquement [’évaluation du Conseil d’Administration a un
consultant externe.

Ainsi en 2018, l'auto-évaluation du Conseil avait été conduite
par un consultant (SpencerStuart) qui avait notamment recueilli
les contributions de chaque administrateur ainsi que leurs
appréciations et suggestions sur les travaux, le fonctionnement
et la performance du Conseil. Il avait également recueilli 'avis de
chaque administrateur sur la participation et la contribution de
chacun des autres membres du Conseil a ses travaux.

En 2019, l'exercice d’auto-évaluation a été conduit en interne et
chaque administrateur (a 'exception du Président du Conseil
d’Administration) a répondu par écrit & un questionnaire et s’est
entretenu avec le Président du Conseil d’Administration, qui a
ainsi pu recueillir leur avis sur la participation et la contribution
de chacun des autres membres du Conseil a ses travaux. Les
conclusions relatives a la contribution individuelle de chaque
administrateur ont été uniquement partagées avec le Président
du Conseil qui les a ensuite transmises a chacun des membres
du Conseil au cours d’entretiens individuels.

Chaque administrateur a également tenu un entretien individuel
avec le Président du Comité de Rémunération et de Gouvernance
au cours duquel celui-ci a pu recueillir leurs appréciations et
suggestions relatives a la contribution personnelle du Président.
Les conclusions de ces entretiens ont ensuite été remises par le
Président du Comité de Rémunération et de Gouvernance au
Président du Conseil d’Administration.

Les conclusions de cette auto-évaluation et les principaux axes
de progres identifiés ont été revus en détail par le Comité de
Rémunération et de Gouvernance quia émis des recommandations
examinées et approuvées par le Conseil d’Administration lors de
sa réunion du 18 décembre 2019.

Lauto-évaluation 2019 du Conseil d’Administration a mis en
avant que, pour la totalité des administrateurs, le niveau de
fonctionnement du Conseil s'était amélioré ou était resté élevé,
grace a la maturité de ses processus et a lefficacité et la fluidité
de la relation entre le Président du Conseil et le Directeur Général.
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Bien que les résultats de cette évaluation soient positifs, les
membres du Conseil d’Administration ont identifié les points
d’amélioration suivants :

| porter une attention toute particuliere a la sélection des futurs
membres du Conseil d’Administration dans le but de (i) nommer
des administrateurs ayant des compétences clés prédéfinies
(connaissance de l'industrie, compétences en matiere de
numérique/informatique et technologies, de ressources
humaines, de marketing/clientéle) et (i) nommer un Directeur
Général expérimenté (en activité ou non) supplémentaire ;

m impliquer davantage l'ensemble du Conseil dans le processus
de sélection des nouveaux administrateurs, en particulier
le Président du Comité dans lequel les candidats identifiés
seraient susceptibles de siéger;

m renforcer 'implication de 'ensemble du Conseil dans le
processus de fixation des objectifs du Directeur Général,
d’évaluation de sa performance et de détermination de sa
rémunération en organisant deux sessions exécutives avant
que des décisions finales ne soient prises par l'ensemble du
Conseil ;

| porter une attention particuliere a la sélection du futur Président
du Conseil d’Administration et tenir le Conseil régulierement
informé du travail effectué a cet égard ; gérer avec attention
le processus de succession du Président du Comité Financier
en 2021 ; et discuter régulierement avec le Conseil du plan de
succession du Directeur Général du Groupe et des membres
du Comité de Direction;;

| organiser, pour les membres du Conseil, des rencontres avec
les administrateurs des principales filiales opérationnelles (par
exemple au cours du séminaire stratégique du Conseil ou lors
de déplacements personnels) ;

m fournir au Conseil une analyse « post-mortem » ou des rapports
de suivi concernant les décisions ou les projets majeurs
examinés/approuvés par le Conseil ;

m continuer a impliquer les administrateurs dans le choix des
thémes des sessions de formation ; et

m poursuivre et développer 'envoi par le Directeur Général de
courtes notes d’information relatives a l'actualité du secteur
del'assurance ou aux réactions aux annonces publiques faites
parla Société.
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PARTICIPATION DES ADMINISTRATEURS AUX REUNIONS DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

ET DES COMITES EN 2019

En 2019, le Conseil a tenu dix séances avec un taux moyen d’assiduité de 99,35 %. La durée moyenne des réunions du Conseil

d’Administration a été de quatre heures.

Comité de
Conseil Rémunération
d’Administration Comité d’Audit Comité Financier etde Gouvernance

Nombre de Nombre de Nombre de Nombre de

présences/ présences/ présences/ présences/

Nombre de Taux Nombre de Taux Nombre de Taux Nombre de Taux
Administrateurs séances d’assiduité séances d’assiduité séances d’assiduité séances d’assiduité
Denis Duverne 10/10 100 % - - - - - -
Thomas Buberl 10/10 100 % - - - - - -
Patricia Barbizet 10/10 100 % - - - - 4/4 100 %
Martine Biévre 10/10 100 % - - - - - -
Jean-Pierre Clamadieu 9/10 90 % - - - - 5/5 100 %
Bettina Cramm 10/10 100 % - - - - 5/5 100 %
Irene Dorner 10/10 100 % 5/6 83,33 % - - - -
Rachel Duan 10/10 100 % - - - - 3/3 100 %
Jean-Martin Folz 4/4 100 % - - - - 1/1 100 %
André Francois-Poncet 10/10 100 % - - 5/5 100 % 5/5 100 %
Angelien Kemna 10/10 100 % 6/6 100 % - - - -
Stefan Lippe 10/10 100 % 6/6 100 % 5/5 100 % - -
Francois Martineau 10/10 100 % - - - - - -
Ramon de Oliveira 10/10 100 % 4/6 66,67 % 5/5 100 % - -
Doina Palici-Chehab 10/10 100 % - - 5/5 100 % - -
Elaine Sarsynski 10/10 100 % 6/6 100 % - - - -
TAUX D’ASSIDUITE
GLOBALE 99,35 % 90 % 100 % 100 %

# Comités du Conseil

Le Conseil d’Administration s’appuie sur les travaux de trois
Comités spécialisés pour examiner des sujets spécifiques : le
Comité d’Audit, le Comité Financier et le Comité de Rémunération
et de Gouvernance.

Afin de préserver une gouvernance équilibrée, le Reglement

Intérieur du Conseil d’Administration, qui va au-dela des exigences

légales francaises, prévoit spécifiquement que les administrateurs

indépendants occupent un role central dans tous les Comités

spécialisés, ainsi :

m chacun des trois Comités du Conseil est présidé par un
administrateur indépendant ;

| le Comité d’Audit est entierement composé de membres
indépendants;
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| le Comité de Rémunération et de Gouvernance est entiérement
composé de membres indépendants, a l'exception de
ladministrateur représentant les salariés qui siege au sein
du Comité en application des recommandations du Code
Afep-Medef ;

| les dirigeants mandataires sociaux d’AXA ne peuvent étre
membres des Comités.

Chaque Comité émet a l'attention du Conseil d’Administration
des avis, propositions ou recommandations dans son domaine
de compétences, la loi francaise n‘accordant aucun pouvoir
décisionnel aux Comités du Conseil.




GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Chaque Comité peut procéder ou faire procéder a toutes études
susceptibles d’éclairer le Conseil d’Administration, le cas échéant
par le recours a des experts extérieurs. Il peut également inviter
ases réunions toute personne de son choix.

Chaque Comité est composé de membres ayant une expertise
spécifique et leur composition fait lobjet d’une revue réguliere
par le Conseil d’Administration.

Lerble, l'organisation et le fonctionnement de chaque Comité sont
précisés dans le Reglement Intérieur du Conseil d’Administration
ainsi que dans une charte spécifique pour le Comité d’Audit (AXA
Group Audit Committee Terms of Reference) disponibles sur le
site Internet d’AXA.

COMITE D’AUDIT EN 2019 ®

Composition : Stefan Lippe (Président) - Irene Dorner — Angelien Kemna - Ramon de Oliveira - Elaine Sarsynski

Conformément aux recommandations du Code Afep-Medef, les membres du Comité d’Audit ont des compétences financiéres et/ou comptables.

TAUX

ADMINISTRATEURS

REUNIONS D’ASSIDUITE INDEPENDANTS

90« 100 %

Principales missions

Principales activités en 2019

Le domaine de responsabilité du Comité d’Audit est défini dans

la Charte du Comité d’Audit (AXA Group Audit Committee Terms of

Reference) qui est revue et approuvée chaque année par le Conseil

d’Administration.

Les principales missions du Comité sont de :

® sassurer de la qualité de la procédure de reporting financier
ainsi que de lintégrité des résultats publiés et des informations
communiquées dans les états financiers;

B sassurer du caractere adéquat et de l'efficacité du cadre de controle
interne ainsi que celui de la gestion des risques;;

m sassurer de efficacité, la performance et 'indépendance des
auditeurs internes du Groupe ;

® émettre des recommandations quant au processus de sélection
des Commissaires aux comptes, suivre la réalisation par les
Commissaires aux comptes de leur mission, sassurer du respect
des conditions de leurindépendance, suivre la répartition de leurs
honoraires et émettre des recommandations au Conseil en cas
de services autres que la certification des comptes rendus par les
Commissaires aux comptes.

L'examen des comptes par le Comité d’Audit est accompagné d’une
présentation des Commissaires aux comptes soulignant les points
essentiels des résultats de l'audit [égal et les options comptables
retenues.

Le Comité recoit également des présentations du Directeur des Risques
du Groupe, du Directeur Juridique du Groupe ainsi que du Directeur
Financier du Groupe décrivant l'exposition aux principaux risques de
la Société et, le cas échéant, les engagements hors bilan significatifs
de la Société.

Le Comité examine et émet un avis sur les documents établis dans le
cadre de la réglementation Solvabilité II.

Le Comité rencontre lors de sessions spécifiques les Commissaires
aux comptes et le Directeur de l'Audit Interne du Groupe.

Le Directeur Général, le Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général
du Groupe, le Directeur Financier du Groupe, le Directeur de 'Audit
Interne du Groupe, le Directeur des Risques du Groupe, le Directeur
Comptable du Groupe, ainsi que les Commissaires aux comptes
participent a chaque séance du Comité d’Audit.

(1) Au 31 décembre 2019.
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Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets

suivants:

B |es comptes annuels 2018 ;

® [eRapport Annuel 2018 (Document d’Enregistrement Universel) ;

B |es comptes semestriels 2019;

m [econtrbleinterne et la gestion des risques (rapports sur les risques
financiers et opérationnels, sur la conformité, sur les litiges, sur la
sécurité des systémes d’information du Groupe - cyber risque,
sur le programme IFC (Internal financial control) du Groupe, sur
les standards Groupe...);

m [e cadre de la gestion des risques, de 'appétence au risque et du
reporting ;

m [erespect de la réglementation Solvabilité Il et la revue des rapports
ORSA, SFCR et RSR;
les résultats des travaux de audit interne et externe ;
la revue des projets de réponse du Management aux demandes
adressées par 'ACPR;

® ['examen, pour recommandation au Conseil, des services autres

que la certification des comptes réalisés par les Commissaires
aux comptes;

la revue de la rotation des Commissaires aux comptes ; et

les ressources et les programmes de travail de 'audit interne et
externe.
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COMITE FINANCIER EN 2019 @

Composition : Ramon de Oliveira (Président) - André Francois-Poncet - Stefan Lippe - Doina Palici-Chehab

TAUX ADMINISTRATEURS
REUNIONS D’ASSIDUITE INDEPENDANTS

100 %

Principales missions Principales activités en 2019

Les principales missions du Comité sont : Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
® |'examen de tout projet de cession totale ou partielle de suivants:
participations détenues par la Société ou toute opération m  ['environnement macroéconomique ;
d’acquisition ou de partenariat stratégique dont le montant,
immédiat ou différé, dépasse le plafond de 500 millions d’euros;
®  [examen detout projet visant a constituer des stiretés ou a consentir
des cautions, avals ou garanties en faveur de tiers dont le montant
dépasse les autorisations consenties au Directeur Général par le
Conseil d’Administration ;
B ['examen de tout projet suivant:
- les émissions de titres donnant acces directement ou
indirectement au capital social de la Société,
- lespropositions de programme de rachat d'actions a l'Assemblée
Générale Ordinaire des actionnaires,
- les opérations de financement susceptibles de modifier
substantiellement la structure financiére de la Société ;
m ['examen de tout projet d'opération financiere d’importance
significative pour le Groupe;
® ['examen de toute question intéressant la gestion financiéere du
Groupe AXA:
- lapolitique de gestion du risque financier,
- les questions de liquidité et de financement du Groupe,
- lasolvabilité et la gestion du capital ;
® ['examen de l'impact sur le capital et la solvabilité au niveau du
Groupe des principales orientations et limites de la politique de
Gestion Actif-Passif ; et
® [arevue du cadre d'analyse et de mesure de 'appétence au risque
(risk appetite framework) développé par la Direction Générale
relativement aux expositions en matiere financiére, d’assurance
et opérationnelle.
Le Directeur Financier du Groupe et le Directeur des Risques du Groupe
participent a chaque séance du Comité Financier.
Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général,
méme s'ils ne sont pas membres du Comité, participent aux travaux
de celui-ci et assistent a ses réunions.

B |ecapital et la solvabilité;

la dette et la liquidité ;

la gestion du risque financier;

l'appétence au risque et la gestion d’actifs ;

la revue de la stratégie d’investissement 2019;

le plan préventif de rétablissement ;

les projets d’acquisition (au-dessus de 500 millions d’euros) ;
l'impact des taux d’intérét bas ;

l'examen des autorisations financieres (garanties) ; et

l'examen de la proposition d’augmentation de capital réservée aux
collaborateurs du Groupe AXA (Shareplan 2019).

(1) Au31décembre 2019.
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COMITE DE REMUNERATION ET DE GOUVERNANCE EN 2019

Composition : Jean-Pierre Clamadieu (Président)

REUNIONS

100 %

Principales missions

- Patricia Barbizet - Bettina Cramm - Rachel Duan - André Francois-Poncet

TAUX
D’ASSIDUITE

ADMINISTRATEURS
INDEPENDANTS @

80 %

Principales activités en 2019

Les principales missions du Comité sont

u la formulation de propositions au Conseil d’Administration s'agissant :
des recommandations en vue de la nomination ou du
renouvellement des membres du Conseil d’Administration,

- delacomposition des Comités du Conseil,

- delanomination du Président, de lAdministrateur Indépendant
Référent, des membres de la Direction Générale et des Dirigeants
Effectifs de la Société tels que définis dans le cadre de la
réglementation Solvabilité II.

Le Comité prépare, avec le Président du Conseil d’Administration et

le Directeur Général, la reléve des membres de |a Direction Générale.

Les membres du Comité sont tenus informés des nominations des

principaux dirigeants du Groupe, et notamment des membres du

Comité de Direction ;

® [aformulation de propositions au Conseil d’Administration en vue
de la fixation :

- delarémunération du Président du Conseil d’Administration
et du Directeur Général, et dans ce cadre, la préparation de
['évaluation annuelle de ces mandataires sociaux,

- dumontantdela rémunération (jetons de présence) des membres
du Conseil d’Administration qui est proposé a lAssemblée Générale,

- dunombre dactions de performance de la Société attribuées au
Directeur Général ainsi qu'aux autres membres du Comité de Direction;;

® |aformulation d’avis sur les propositions du Directeur Général
portantsur:

- les principes et modalités relatifs a la fixation de la rémunération
des dirigeants du Groupe AXA,

- lesenveloppesannuelles d’attributions d’actions de performance
de la Société aux salariés du Groupe AXA;

Le Comité est également informé par le Directeur Général des

rémunérations des principaux dirigeants du Groupe AXA ;

®  [examen defacon approfondie de certaines questions de ressources
humaines Groupe et l'examen annuel de la politique de la Société
en matiere d’égalité professionnelle et salariale ;

m [examen de la stratégie du Groupe en matiere de responsabilité
d’entreprise et autres sujets liés ;

® ['examen de fagon plus approfondie de certaines questions de
gouvernance liées au fonctionnement et l'organisation du Conseil
d’Administration et ['organisation de l'auto-évaluation périodique
du Conseil d’Administration ; et

® |arevue du Code de Déontologje Professionnelle du Groupe AXA.

Le Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe participe

a chaque séance du Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général,

méme s'ils ne sont pas membres du Comité, participent aux travaux

de celui-ci et assistent a ses réunions sauf dans le cas ot il est question

de leur situation personnelle.

Le Comité prépare, avec le Président du Conseil d’Administration et le

Directeur Général, la releve des membres de la Direction Générale, y

compris en cas de succession d’urgence, et en rend compte régulierement

au Conseil d’Administration. Il s'assure également de facon réguliere

de l'existence de plans de succession, a différents horizons de temps

(court, moyen, long), pour chacun des membres du Comité de Direction.

(1) Au 31 décembre 2019.

Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
suivants:

Sujets relatifs a la rémunération :

® [es rémunérations du Directeur Général, des Dirigeants Effectifs
(tels que définis dans le cadre de la réglementation Solvabilité I1)
et des membres du Comité de Direction;

les attributions 2019 et 2020 d’actions de performance et leurs
conditions de performance;

lattribution d’actions de performance dédiées a la retraite ;

la politique de rémunération du Groupe et ses évolutions ;

le say-on-pay ex post et ex ante des dirigeants mandataires sociaux;
les ratios d’équité (Loi PACTE) ; et

le montant de la rémunération des administrateurs (jetons de
présence) et leur répartition.

Sujets relatifs a la gouvernance :

® [e processus de sélection des futurs administrateurs ;

B [acomposition du Conseil et de ses Comités ainsi que la composition
du Comité de Direction ;

® [indépendance des membres du Conseil ;

m [3uto-évaluation du Conseil d’Administration ; et

® |eplandesuccession (y compris d’urgence) de la Direction Générale.

Sujets relatifs a la Responsabilité d’Entreprise :

B [a revue de la stratégie de Responsabilité d’Entreprise et de la
politique environnementale du Groupe ; et

® (3 stratégie du Groupe en matiere de diversité et d’inclusion.

(2) Le Comité de Rémunération et de Gouvernance est entierement composé de membres indépendants, a l'exception de l'administrateur représentant les
salariés qui siege au sein du Comité en application des recommandations du Code Afep-Medef.
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# LaDirection Générale

Le Directeur Général sappuie sur un Comité de Direction et un
Comité Partners pour l'assister dans la gestion opérationnelle
du Groupe.

LE DIRECTEUR GENERAL

Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de la Société et
représente la Société dans ses rapports avec les tiers. Il exerce
ses pouvoirs dans la limite de l'objet social de la Société et sous
réserve de ceux que la loi attribue expressément aux Assemblées
d’actionnaires et au Conseil d’Administration. Le Réglement
Intérieur du Conseil d’Administration impose par ailleurs des
limitations spécifiques aux pouvoirs du Directeur Général et
prévoit la nécessité d’une autorisation préalable du Conseil
d’Administration, au-dela des exigences légales, pour certaines
des opérations les plus importantes comme indiqué dans la
Section « Conseil d’Administration » ci-avant.

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Le Directeur Général informe le Conseil, de maniere réguliere, de
la situation financiere de la Société ainsi que de tous événements
et opérations significatifs relatifs a la Société ou au Groupe et
transmet régulierement aux membres du Conseil des notes
d’informations en dehors des réunions du Conseil.

LE COMITE DE DIRECTION

Le Directeur Général s'appuie sur un Comité de Direction pour
lassister dans le pilotage de la gestion opérationnelle du Groupe.

Le Comité de Direction se réunit de fagon bimensuelle pour débattre
des aspects stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe.
Le Comité de Direction n'a pas de pouvoir décisionnel formel.

COMPOSITION DU COMITE DE DIRECTION AU 20 FEVRIER 2020

Nom

Fonction principale au sein d’AXA

Thomas Buberl
George Stansfield
Gérald Harlin
Etienne Bouas-Laurent
Benoit Claveranne
Georges Desvaux
Scott Gunter

Alban de Mailly Nesle
Antimo Perretta
Jacques de Peretti
Karima Silvent

Astrid Stange
Gordon Watson

Directeur Général d’AXA

Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe
Directeur Général Adjoint et Président Directeur Général d’AXA Investment Managers
Directeur Financier du Groupe

Directeur Général International et nouveaux marchés
Directeur de la Stratégie et du Développement

Directeur Général d’AXA XL

Directeur des Risques et des Investissements

Directeur Général Europe

Directeur Général d’AXA France

Directrice des Ressources Humaines

Directrice des Opérations

Directeur Général Asie

LE COMITE PARTNERS

Le Comité Partners est composé des membres du Comité de
Direction ainsi que plus d’une trentaine d’autres dirigeants du
Groupe. Il a pourrole d’assister le Directeur Général et le Comité de
Direction dans le développement et la mise en ceuvre des initiatives
stratégiques clés définies dans le cadre du plan Ambition 2020 et

de contribuer a un dialogue stratégique permanent a travers le
Groupe. Le Comité Partners se réunit deux fois par an et n'a pas
de pouvoir décisionnel formel.

La liste complete des membres du Comité Partners est disponible
sur le site Internet d’AXA (www.axa.com).
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

# Autresinformations

CONTRATS DE SERVICE LIANT LES
MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
AU GROUPE AXA

Mme Doina Palici-Chehab, représentant les salariés actionnaires
du Groupe AXA au Conseil d’Administration, est actuellement
salariée du GIE AXA (France).

Mme Martine Biévre, représentant les salariés du Groupe AXA au
Conseil d’Administration, est actuellement salariée d’AXA France
IARD, une des principales filiales du Groupe en France.

Mme Bettina Cramm, représentant les salariés du Groupe AXA
au Conseil d’Administration, est actuellement salariée d’AXA
Konzern AG, une des principales filiales du Groupe en Allemagne.

LIENS FAMILIAUX

Ala connaissance de la Société, il nexiste aucun lien familial entre
des membres du Conseil d’Administration ni avec des membres
de la Direction Générale.

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
SUR LES MEMBRES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Absence de conflits d’intéréts

Conformément aux dispositions du Réglement Intérieur du Conseil
d’Administration et aux recommandations du Code Afep-Medef,
il est rappelé que chaque administrateur est tenu d’informer le
Président du Conseil d’Administration et/ou '’Administrateur
Indépendant Référent de toute situation le concernant susceptible
de créer un conflit d’intéréts avec la Société ou des sociétés du
Groupe AXA et de s'abstenir de participer au vote de la délibération
correspondante.

Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général
n‘exercent pas, a ce jour, d’activité professionnelle ou de mandat
social en dehors du Groupe que le Conseil pense susceptible
de restreindre de facon substantielle leur disponibilité vis-a-vis

118 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I

du Groupe et de ses activités. Certains membres du Conseil
d’Administration exercent, en revanche, des fonctions de
mandataires sociaux et/ou de dirigeants au sein de sociétés
susceptibles d’avoir des contrats ou accords avec le Groupe
AXA, dans le cadre d'opérations telles que des octrois de crédit,
des achats de valeurs mobilieres (pour compte propre ou pour
compte de tiers) et/ou des placements d’instruments financiers
et/ou la fourniture de produits ou services. Dans la mesure ou
de tels contrats ou accords font de maniére générale lobjet de
négociations et sont conclus a des conditions normales, AXA
considere quaucun de ces contrats ou accords ne donne lieu a
des conflits d’intéréts entre (i) les obligations des administrateurs a
légard d’AXA et (ii) leurs intéréts privés et/ou d’autres obligations.

Il nexiste pas, a la connaissance de la Société, darrangement
ou d’accord conclu avec les principaux actionnaires, clients,
fournisseurs ou autres, en vertu duquel un membre du Conseil
d’Administration a été sélectionné.

Absence de condamnation pour fraude,
d’incrimination et/ou de sanction publique,
ou de responsabilité dans une faillite au cours
des cinq derniéres années

A la connaissance de la Société, aucun membre du Conseil
d’Administration n’a, au cours des cing dernieres années, (i) fait
'objet d’une condamnation pour fraude, ni d’une mise en
cause et/ou sanction publique officielle prononcée par des
autorités statutaires ou réglementaires (y compris des organismes
professionnels désignés), (ii) été déchu par un tribunal du droit
d’exercer la fonction de membre d’un organe d’administration, de
direction ou de surveillance d’un émetteur ou d’intervenir dans
la gestion ou la conduite des affaires d’'un émetteur, ou (jii) été
associé, en qualité de mandataire social ou de dirigeant, a une
faillite, une mise sous séquestre, une liquidation ou un placement
d’entreprise sous administration judiciaire sous réserve du fait
qu’AXA a pu, par le passé, céder, mettre fin et/ou restructurer
certaines de ses activités et, de ce fait, procéder volontairement
a la liquidation d’entités du Groupe exercant lesdites activités
et certains des membres du Conseil d’Administration d’AXA
sont susceptibles d’avoir été associés a de telles opérations de
liquidations volontaires ou a des opérations similaires concernant
des sociétés extérieures au Groupe AXA.



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

EFFECTIFS

Le tableau ci-dessous présente le nombre des effectifs salariés du Groupe AXA pour les trois exercices par segment :

Au 31 décembre Au 31 décembre Au 31 décembre
Effectifs salariés (Equivalent a temps plein) 2019 2018 2017 retraité @

France ® 16 780 16 570 15926
Europe (incluant AXA Banque Belgique) 30311 30534 29604
Dont Suisse 4110 4028 3890
Dont Allemagne @ 8590 8922 7969
Dont Belgique (incluant AXA Banque Belgique) © 3767 3881 4019
Dont Royaume-Uni et Irlande ® 9644 9465 9345
Dont Espagne 2410 2467 2599
Dont Italie 1790 1772 1783
Asie 11799 8124 7965
Dont Japon 2963 2874 2804 3
Dont Hong Kong 1701 1720 1640
Dont Asie - Direct 2742 2771 2597
Dont Chine 2988 - -
Dont Thailande 465 450 537
Dont Indonésie 320 309 387
AXA XL @ 9179 9071 1544
Etats-Unis 0 - 7959 7636
International (excluant AXA Banque Belgique) ® 14164 13854 13 852
Entités transversales et Holdings centrales 18229 17954 19201
Dont AXA Investment Managers 2 366 2356 2399
Dont Services centraux Groupe 938 851 1086
Dont AXA Group Operations et AXA Business Services ! 6765 6170 7061
Dont AXA Assistance ™ 7792 8213 8170
Dont AXA Global Re 145 167 263
TOTAL 99 843 104 065 95728

Les effectifs des sociétés mises en équivalence ou non consolidées ne sont pas inclus dans le tableau ci-dessus.

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance en vigueur depuis 2018.

(b) Une partie du personnel des sociétés frangaises est regroupée dans des Groupements d’Intérét Economique (GIE).

(c) En 2019, la hausse des effectifs de 210 en France est essentiellement due d des recrutements sur la plateforme d'assistance d la vente en ligne et les centres d’appels au
Maroc, ainsi qu'd la croissance de [‘activité.

(d) En 2019, la baisse des effectifs de 332 en Allemagne est principalement due aux programmes d'efficacité entrepris.

(e) Certains employés d AXA Banque Belgique fournissent des services communs aux activités d’assurance et bancaires et vice versa.

(f) En 2019, la diminution des effectifs de 139 en Belgique est due a des mesures de restructuration.

(g) En 2019, la hausse des effectifs de 179 au Royaume-Uni et en Irlande est liée aux recrutements dans les équipes conformité et des projets réglementaires, ainsi qu’a la
croissance de [‘activité.

(h) En 2019, la hausse des effectifs de 2 988 en Chine provient de la consolidation d’AXA Tianping dans les Etats Financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 2019.

(i) En 2019, la hausse des effectifs de 108 chez AXAXL provient principalement du transfert interne d’employés vers AXA Art.

(j) En 2019, la baisse des effectifs de 7 959 aux Etats-Unis est due d la déconsolidation d’Fquitable Holdings, Inc. dans les Etats Financiers consolidés du Groupe au 31 décembre
2019.

(k) En 2019, l'augmentation des effectifs de 310 sur I'International (excluant AXA Banque Belgique) provient essentiellement du Mexique (+ 162) du fait de la croissance de
['activité et de recrutements liés a des projets, et de la Colombie (+ 101) en lien avec la croissance de l'activité.

(I) En 2019, la hausse des effectifs de 595 provient principalement d AXA Group Operations (+485) en raison du transfert interne d'effectifs du GIE AXA vers AXA Group Operations,
et du développement de centres de service partagés aux Philippines et en Malaisie.

(m) En 2019, la diminution des effectifs de 421 chez AXA Assistance est principalement due a des annulations de contrats et aux programmes de simplification dans la zone
Amériques (- 389).

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2019 - AXA I 119



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION
DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

INTRODUCTION

La politique globale de rémunération des dirigeants d’AXA est
congue pour aligner les intéréts des dirigeants avec ceux de la
Société et de ses actionnaires en établissant un lien clair et direct
entre performance et rémunération. Dans ce cadre, elle a pour
objet essentiel d’encourager latteinte d’'objectifs ambitieux et
la création de valeur sur le long terme, par la fixation de criteres
de performance exigeants.

La structure de rémunération des dirigeants d’AXA s'appuie sur
une analyse approfondie des pratiques de marché en France
et a l'étranger, a la fois dans le secteur des services financiers
(sociétés d’assurance, banques, gestionnaires d’actifs, etc.) et
dans les groupes internationaux en général.

La politique globale de rémunération des dirigeants du Groupe
AXA met 'accent sur la part variable de la rémunération, qui est
celle a risque pour les bénéficiaires. Dans ce cadre, la structure
de rémunération des dirigeants du Groupe AXA comprend
une partie variable qui représente une part significative de la
rémunération totale. Cette politique vise a aligner plus directement
la rémunération des dirigeants avec la stratégie opérationnelle
du Groupe et les intéréts des actionnaires tout en encourageant
la performance a la fois :

M au niveau individuel et au niveau collectif ; et

W sur le court terme, le moyen terme et le long terme.

Variable différé

Salaire fixe

: Courtterme | Moyenterme | Moven-long
Présent Lan) 0 3o rerme
(3-5ans)
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

# Rémunérations des mandataires sociaux

et des dirigeants ¢

REMUNERATIONS DES DIRIGEANTS
MANDATAIRES SOCIAUX ET DES
MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION
AU 31 DECEMBRE 2019

Gouvernance

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance du Conseil
d’Administration d’AXA a pour principale mission de formuler
des propositions au Conseil portant notamment sur (i) la politique
et les principes de rémunération de la Société, (ii) la fixation de la
rémunération des dirigeants mandataires sociaux et 'évaluation
de leur performance, et (jii) lattribution d’actions de performance
de la Société au Directeur Général ainsi qu’aux autres membres
du Comité de Direction du Groupe.

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance est majoritairement
composé de membres indépendants. Leur indépendance est
évaluée chaque année par le Conseil au regard des critéres du
Code Afep-Medef. 'Administrateur Indépendant Référent préside
ce Comité et rend compte chaque année a ’Assemblée Générale
des actionnaires de la politique de rémunération de la Société.

Le Comité s'entretient réguliérement avec les dirigeants du Groupe
et avec les départements de la Société comme la Direction des
Ressources Humaines ou encore la Direction Juridique Centrale.
Il peut également procéder ou faire procéder a des études par des
experts externes lorsque cela est jugé nécessaire. Ainsi, au cours
des derniéres années, le Comité a entendu a plusieurs reprises
un cabinet de conseils en rémunération afin de bénéficier d’'une
expertise technique externe et d’un éclairage indépendant dans
l'exercice de comparaison des pratiques de rémunération variable
d’AXA avec celles observées sur le marché.

Politique de rémunération du Groupe dans
lecadre de la réglementation Solvabilité Il

La réglementation Solvabilité Il entrée en vigueur le 1¥" janvier 2016,
précise les exigences applicables aux assureurs et réassureurs
européens notamment en matiére de gouvernance et de
rémunération. Dans ce contexte, AXA a entrepris un examen exhaustif
de ses pratiques au regard des exigences de la réglementation
Solvabilité Il et a adopté une politique de rémunération applicable a
l'ensemble de ses collaborateurs, depuis le 1¢ janvier 2016. Celle-ci a
pour objectif daccompagner la stratégie a long terme de l'entreprise
et d’aligner les intéréts des salariés avec ceux des actionnaires en
(i) établissant un lien étroit entre la performance et la rémunération
acourt, moyen et long terme, (ii) garantissant une offre compétitive
des rémunérations en adéquation avec les différents marchés sur
lesquels le Groupe opere ainsi qu’en évitant les potentiels conflits
d’intéréts qui pourraient conduire a une prise de risque inconsidérée
envue d’'un gain a court terme, et (iii) s'assurant de la conformité
de ses pratiques avec la réglementation Solvabilité Il et lensemble
des autres obligations réglementaires.

La politique de rémunération du Groupe AXA a pour objectif :

m d’attirer, développer et motiver les compétences rares et les
meilleurs talents ;

m d’encourager une performance supérieure ;

m d’aligner les niveaux de rémunération avec les résultats de
lentreprise;;

m de s’assurer que les salariés ne soient pas incités a prendre
des risques inappropriés ou excessifs et qu'ils agissent dans
le respect des limites de risque fixées par AXA ;

m d’assurer la conformité des pratiques du Groupe avec toutes
les obligations réglementaires applicables.

Elle est guidée par quatre principes directeurs:

B [a compétitivité et la cohérence des rémunérations au regard
des pratiques de marché;

| [a rétribution juste, basée sur la performance individuelle
et collective, qui reflete le niveau de réussite individuel du
collaborateur, mesuré a la fois d’un point de vue quantitatif
et qualitatif ainsi que par son impact;

| ['équité interne, basée sur des politiques de rémunération et
des procédures qui ont pour objectif de veiller a ce que les
salariés soient payés de maniere équitable en fonction du
poste, des compétences, de la contribution ou de l'impact,
et quaucune discrimination ne soit faite sur des critéres tels
que le genre ou autres facteurs non pertinents;

m ['atteinte de 'ensemble des objectifs stratégiques financiers
et opérationnels du Groupe sur le court, moyen et long terme
ainsi que leur mise en ceuvre conformément aux objectifs
stratégiques sur le moyen/long terme comme prérequis au
financement de toute rémunération de moyen/long terme.

Ces principes, prévus par la politique de rémunération du Groupe,
peuvent étre, le cas échéant, déclinés localement, afin de s'assurer
de leur conformité aux régles ou aux pratigues locales. La politique
est réexaminée chaque année, le cas échéant, afin de refléter
les changements d’organisation interne ainsi que la nature,
l'échelle et la complexité des risques inhérents a l'activité d’AXA
et des échanges avec l'Autorité de Controle Prudentiel et de
Résolution (ACPR).

Structure de rémunération

AXA met en ceuvre une pratique de pay-for-performance
qui (i) encourage une performance durable a long terme en
intégrant des mesures d’ajustement au risque dans les structures
de rémunération variable, et (ii) reconnait les collaborateurs
apportant la plus grande valeur ajoutée au Groupe sur la base des
résultats financiers, tout en faisant preuve de leadership et d’un
comportement exemplaire. Cette approche vise a attirer et retenir
les meilleurs talents et compétences, dans le but d’encourager
l'implication des collaborateurs et de renforcer le leadership d’AXA.

(1) Les informations figurant dans la présente section sont présentées conformément & la recommandation AMF n° 2009-16, telle que modifiée le 25 juillet

2019, et aux recommandations du Code Afep-Medef.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La structure de rémunération totale, afin d’éviter une prise de
risque excessive en vue d’un gain a court terme, vise a atteindre
un juste équilibre entre les éléments de rémunération suivants::

| |a partie fixe, qui comprend le salaire de base et autres
primes fixes. La rémunération fixe refléte essentiellement la
responsabilité organisationnelle afférente au poste, l'expérience
professionnelle, les compétences techniques et de leadership
attendues pour le poste et leurs criticités et raretés, ainsi que
la capacité de l'individu d’accomplir les missions du poste de
maniére durable ; et

| la partie variable, qui reflete essentiellement la performance
collective et individuelle, y compris la performance qui excede
celle attendue par le descriptif du poste. La rémunération
variable est composée d’une partie immédiatement versée en
numéraire (bonus annuel) et d’une partie différée, reconnaissant
limportance d’aligner la rémunération a la création de valeur
sur le long terme. La composante différée est attribuée
sous forme de Performance Shares AXA. Cette part variable
dépend de la performance globale du Groupe AXA, de celle
de l'entité opérationnelle de rattachement du bénéficiaire et
de la réalisation des objectifs personnels du dirigeant en ce
compris ses aptitudes démontrées en matiére de leadership. La
partvariable est configurée pour représenter une composante
substantielle de la rémunération totale du dirigeant, de sorte
qu’en cas d’atteinte ou de dépassement des objectifs fixés, celle-
ci place les dirigeants d’AXA entre la médiane et le troisieme
quartile (ou, dans certains cas, au-dela du troisieme quartile)
du marché de référence.

Le niveau cible de la rémunération des dirigeants, mais
aussi la structure des éléments qui la composent, s‘appuient
sur une analyse fine des pratiques de marché ainsi que des
réglementations nationales et internationales susceptibles de
Sappliquer et tiennent également compte de nombreux autres
facteurs tels que les principes d’équité au sein du Groupe ainsi
que de U'historique de la rémunération individuelle du dirigeant
concerné.

Chaque année, AXA mene, a l'aide de cabinets spécialisés, des
études de rémunération afin de s’assurer de la compétitivité et
de la cohérence des rémunérations des équipes dirigeantes et de
mesurer la pertinence des politiques de rémunération dans leur
ensemble. Dans ce cadre, trois marchés de référence sont utilisés :

® un premier marché composé de 12 sociétés du CAC 40 (les
sociétés choisies pour former ce panel, qui peut évoluer
d’une année sur l'autre, sont comparables a AXA en termes
de capitalisation boursiére, de chiffre d’affaires, de secteur, de
nombre de collaborateurs et/ou de couverture géographique) ;

m un second marché composé exclusivement de sociétés
internationales du secteur financier, de taille et de périmétre
comparables au Groupe AXA (assurances et banques), qui
sont essentiellement présentes sur les principales places
européennes (Allemagne, Espagne, France, Italie, Pays-Bas,
Royaume-Uni et Suisse) et aux Etats-Unis ;

B un troisieme marché composé exclusivement de sociétés
internationales du secteur financier, de taille et de périmétre
comparables au Groupe AXA (sociétés d’assurance et banques),
qui sont essentiellement présentes en Asie.
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Rémunération annuelle en numéraire

REMUNERATION TOTALE CIBLE

Rémunération totale cible du Directeur Général

Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé de maintenirinchangée
en 2019 la rémunération annuelle totale cible en numéraire de
M. Thomas Buberl, Directeur Général, a 2 900 000 euros.

Cette rémunération totale cible se décompose en une rémunération
fixe annuelle et une rémunération variable annuelle cible.

La rémunération fixe annuelle du Directeur Général s’éleve a
1450 000 euros et sa rémunération variable annuelle cible s’éleve
31450000 euros soit 100 % de sa rémunération fixe annuelle.

La fixation du montant de la rémunération totale du Directeur
Général ainsi que ['’équilibre entre ses différentes composantes
(fixe et variable) s'appuient notamment sur une étude réalisée
par un conseil externe (le cabinet Willis Towers Watson) relative
aux pratiques de rémunération pour des fonctions similaires
dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les principales
sociétés européennes du secteur financier (sociétés d’assurance,
banques), et respectent les recommandations en matiere de
rémunération du Code Afep-Medef, du G20, de la Commission
européenne et du Financial Stability Board.

Rémunération totale du Président du Conseil d’Administration
Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, a décidé de maintenir
inchangée en 2019 la rémunération totale fixe annuelle de M. Denis
Duverne, Président du Conseil d’Administration a 1 200 000 euros.

Le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, et conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, a considéré que la
structure de rémunération la mieux adaptée au Président du
Conseil d’Administration consistait a lui verser pour seul élément
de rémunération, une rémunération fixe.

Dans le cadre de la détermination de la rémunération fixe annuelle
de son Président, le Conseil d’Administration a consulté un
conseil externe (le cabinet Willis Towers Watson) afin de connaitre
les pratiques de rémunération appliquées pour des fonctions
similaires dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les
principales sociétés européennes du secteur financier (sociétés
d’assurance, banques).

Le Conseil d’Administration a également pris en compte les
missions étendues qu'il a décidé d’attribuer a M. Denis Duverne
en sa qualité de Président du Conseil d’Administration dont le
détail figure a la Section 3.1 du présent Rapport Annuel.

Par ailleurs, M. Denis Duverne, qui a fait valoir ses droits a la retraite
le 1¢" septembre 2016, a décidé de renoncer pendant toute la
durée de son mandat de Président du Conseil d’Administration
au versement de sa rente due au titre du régime de retraite
supplémentaire destiné aux cadres de direction du Groupe en
France, dont il aurait pu bénéficier a compter du 1 septembre
2016 et dont le montant annuel s’éléve a environ 750 000 euros.
M. Denis Duverne a décidé de n'en bénéficier qu’a l'issue de son
mandat de Président du Conseil d’Administration sans application
d’aucun paiement rétroactif.
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Enfin, aucune rémunération variable ne lui est versée et il ne
bénéficie pas non plus de jetons de présence, ni d’aucune
attribution d’actions de performance, ou d’autres éléments de
rémunération de long terme au cours de son mandat.

REMUNERATION VARIABLE ANNUELLE ET CONDITIONS DE
PERFORMANCE

Conditions de performance

La rémunération variable annuelle est intégralement soumise
a conditions de performance et aucun montant minimum de
versement n'est garanti.

La détermination du montant de rémunération variable d( a
M. Thomas Buberl, Directeur Général, Sappuyait, en 2019 sur les
deux éléments suivants :

m la Performance du Groupe qui compte pour 50 % de la
rémunération variable. Elle est appréciée en fonction de
'évolution (i) du résultat opérationnel par action, (ii) de la
rentabilité courante des capitaux propres (Adjusted Return on
Equity - RoE), (iii) du chiffre d’affaires en assurance Dommages
des entreprises ainsi qu’en Santé et Prévoyance, et (iv) de
I'indice de recommandation des clients (Net Promoter Score).
Le poids relatif de chacun de ces indicateurs est respectivement
de 55 %, 15 %, 15 % et 15 %.

Les indicateurs retenus pour évaluer la performance du Groupe
refletent les objectifs de croissance, de rentabilité, de gestion
du capital, d’efficacité opérationnelle et de proximité des
clients, largement communiqués a la fois en interne et en
externe. Ainsi, ces indicateurs, directement liés aux orientations
stratégiques du Groupe, sont a la fois financiers et opérationnels
et s'appuient sur l'atteinte d’'un budget ou d’un score cibles
préalablement établis ;

m la Performance Individuelle qui compte pour 50 % de la
rémunération variable. Elle est appréciée en fonction d’objectifs
spécifiquement liés a des initiatives stratégiques revues chaque
année.

La Performance Individuelle du Directeur Général est appréciée
sur la base de différents indicateurs et objectifs qualitatifs et
quantifiables fixés par le Conseil d’Administration dans une
lettre de mission établie au début de chaque année. Cette lettre
inclut des objectifs détaillés concernant le degré d’avancement
du Groupe dans ['élaboration de son plan stratégique, ainsi
que d’autres indicateurs de performance et objectifs destinés
a évaluer le niveau d’atteinte d’initiatives stratégiques globales
et/ou sur certains périmetres géographiques, ainsi que le degré
d’avancement d’investissements dont l'objet est de contribuer
au développement des opérations du Groupe.

Chacun de ces deux éléments est évalué séparément afin
que l'ensemble de la rémunération variable a verser reflete la
performance par rapport a deux éléments distincts (chacun
étant plafonné a un taux d’atteinte de 150 %) et appréciés de
maniére indépendante.

La détermination du montant de rémunération variable
effectivement d{i au Directeur Général résulte de 'application de
la formule additive suivante : Montant de rémunération variable
d{ = Rémunération variable cible x (50 % Performance Groupe
+50 % Performance Individuelle).

A compter de l'année de performance 2020, la pondération de
la Performance Groupe dans l'évaluation de la rémunération

variable sera portée & 70 % entrainant la baisse du poids de la
Performance Individuelle a 30 %. Par cette évolution, le Conseil
d’Administration a souhaité, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, renforcer la part consacrée
a la performance Groupe et aux criteres quantifiables quiy sont
attachés, en ligne avec les pratiques de marché constatées en
France et a l'international et les retours formulés par certains
investisseurs institutionnels.

M. THOMAS BUBERL, DIRECTEUR GENERAL

Taux
Pondération  d’atteinte
Performance Groupe, 50 % 108 %
composée comme suit :
B Résultat opérationnel par action 55% 98 %
®  Rentabilité courante des capitaux 15% 112%
propres
m  Chiffre d’affaires en assurance 15% 151 %
Dommages des entreprises
eten Santé et Prévoyance
B |ndice de recommandation 15% 93%
desclients (Net Promoter Score)
Performance Individuelle, 50 % 114,5%
composée comme suit :
® |ntégration d’XL : assurer 25% 90 %
l'intégration d’AXA XL
® |nnovation : développer 15% 100 %
l'innovation pour soutenir
l'accélération de la stratégie
Payer-to-Partner
® Simplification : poursuivre 25% 130 %

latransformation
du portefeuille d’AXA

m Culture: faire évoluer la 15% 130 %
culture du Groupe, transformer
le leadership et développer
son propre leadership

® Exécution d'initiatives 20% 125%
stratégiques sélectionnées

Performance globale 111 %

Dans le cadre de l'appréciation de la performance individuelle de
M. Thomas Buberl en 2019, le Conseil d’Administration a évalué
latteinte des objectifs suivants fixés dans sa lettre de mission :

| intégration d’XL:
réaliser les synergies planifiées liées a l'intégration d’XL,

. commencer a mettre en ceuvre la nouvelle stratégie globale
pour les lignes commerciales ;

| innovation : développer 'innovation pour soutenir 'accélération
de la stratégie Payer-to-Partner :

. accélérer le développement de nouveaux modeles dans le
secteur de la Santé grace a des partenariats stratégiques et
a l'examen d’acquisitions éventuelles,

. développer l'intégration verticale dans le domaine de la
santé dans un ou deux marché(s) émergent(s) ;
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m simplification : poursuivre la transformation du portefeuille
d’AXA:

. continuer les opérations de cession d’Equitable Holdings, Inc.,
si le marché le permet,

progresser dans le plan de désendettement d’AXA ;

m culture : faire évoluer la culture du Groupe, transformer le
leadership et développer son propre leadership

- améliorer de 5 points en moyenne l'indice de recommandation
des collaborateurs du Groupe (Employee Net Promoter Score)
par rapport aux résultats de décembre 2018,

renforcer de 3 points de la diversité au sein de la population
Global Leadership Network (GLN) nouvellement créé,

. gérer la succession du Directeur Financier du Groupe ;
m exécution d’initiatives stratégiques sélectionnées :

. avancerdans la mise en ceuvre de la stratégie du Groupe en
Chine (finalisation de l'acquisition de 100 % d’AXA Tianping...),

progresser dans la mise en ceuvre de la stratégie et de la
transformation d’AXA Investment Managers.

Le montant total de la rémunération variable effective du Directeur
Général ne peut dépasser 150 % de sa rémunération variable
cible, soit 150 % de sa rémunération fixe annuelle.

Par ailleurs, un mécanisme de paiement différé d’une partie
égale a 30 % de sa rémunération variable, sur une période de
deux ans, est appliqué.

Conformément aux dispositions de larticle L. 225-100 11 du
Code de commerce, le versement de la rémunération variable
au titre de 'exercice 2019 du Directeur Général est conditionné
a lapprobation de 'Assemblée Générale des actionnaires du
30 avril 2020.

Conditions de performance applicables aux autres membres
du Comité de Direction

Pour les autres membres du Comité de Direction, la rémunération
variable est également déterminée par rapport a un montant
cible prédéfini individuellement et entierement fondé sur les
formules suivantes.

La performance des membres du Comité de Direction qui sont
en charge des activités opérationnelles est déterminée selon
les critéres suivants : 50 % * (50 % Performance de I'Entité
Opérationnelle + 50 % Performance Groupe) +50 % Performance
Individuelle.

La performance des membres du Comité de Direction qui
occupent des fonctions Groupe est déterminée en fonction des
criteres suivants : (50 % Performance Groupe + 50 % Performance
Individuelle).

La performance des membres du Comité de Direction qui
occupent des fonctions clés du Groupe, telles que définies par
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la réglementation Solvabilité II, est exclusivement déterminée
par la performance individuelle.

La Performance Groupe est appréciée en fonction de [’évolution
(i) du résultat opérationnel par action, (i) de la rentabilité courante
des capitaux propres (Adjusted Return on Equity — RoE), (iii) du
chiffre d’affaires en assurance Dommages des entreprises ainsi
qu’en Santé et Prévoyance, et (iv) de l'indice de recommandation
des clients (Net Promoter Score). La performance individuelle
est appréciée en fonction d’objectifs spécifiquement liés a des
initiatives stratégiques prédéterminées.

La performance des activités opérationnelles est déterminée,
notamment, a partir des indicateurs suivants :

| résultat opérationnel;

| ratio combiné de l'activité Dommages ;

| ratio combiné de Santé et Prévoyance ;

m chiffre d’affaires en Dommages des entreprises ;

m chiffre d’affaires en Santé et Prévoyance ;

m indice de recommandation des clients (Net Promoter Score).

Lesindicateurs mesurant la performance du Groupe sont définis
en début d’exercice par:

m un objectif cible, aligné sur le plan stratégique (budget), dont
l’atteinte constituera un taux de réussite de 100 % ;

m une valeur plancher (correspondant a 25 % de la cible) qui
détermine le seuil en deca duquel aucune rémunération variable
liée a cet indicateur ne sera due;

m une valeur plafond (correspondant a 175 % de la cible)
qui détermine un seuil au-dela duquel le montant de la
rémunération variable liée a cet indicateur sera plafonné.

La Performance Individuelle est évaluée a la fois sur la base (i) des
résultats obtenus par rapport aux objectifs individuels, et (ii) de
facteurs qualitatifs, notamment les aptitudes de leadership
démontrées par les membres du Comité de Direction et mesurées
par rapport aux objectifs ci-apres :

m augmenter la satisfaction client ;

m proposer des services Payer-to-Partner différenciants ;
m faire d’AXA XL une réussite ;

| accélérer la simplification ;

m s’efforcer d’étre 'employeur le plus inspirant et stimuler
lengagement de ses collaborateurs.

Dans les tableaux figurant dans la présente section, lorsque les
rémunérations ne sont pas payées en euros, les taux de change
retenus sont les taux moyens sur 'année a savoir pour 2019 :
1USD=0,8933EUR;1HKD=0, 1140 EURet 1 CHF =0,8989 EUR.
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Les rémunérations variables versées aux membres du Comité d

e Direction de la Société en 2017, 2018 et 2019 ont été :

TABLEAU DES REMUNERATIONS VARIABLES VERSEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

REMUNERATIONS VARIABLES VERSEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Rémunération variable autitre

Rémunération variable autitre

Rémunération variable autitre
de 2019

de 2017 de 2018
(En euros) Pays Cible Réel® 9% Cible Cible Réel ® 9% Cible Cible Réel % Cible
Thomas Buberl Directeur Général ~ France 1450000 1754500  121% 1450000 1725500® 119% 1450000  1609500° € 111%
Total des autres
membres du Comité de Direction ¢ 5032997 6128763  122% 8691210 10453693 120% 9363562 8017777 9%

(a) La part de la rémunération variable au titre des exercices 2017, 2018 et 2019,

Le montant total effectivement payé dépendra des conditions de performance
(b) Montant avant déduction de 70 % des jetons de présence.

différée conformément au mécanisme décrit en page 125, est incluse dans ce montant.
et pourrait donc évoluer.

(c) Conformément aux dispositions de ['article L. 225-100 Il du Code de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de 2019 du Directeur Général est conditionné

a l'approbation de [ Assemblée Générale des actionnaires du 30 avril 2020.
(d) Au 31 décembre 2019, le Comité de Direction est composé de 13 membres (vers

REMUNERATION VARIABLE ANNUELLE DIFFEREE

Depuis 2013, le Conseil d’Administration a mis en ceuvre, pour
les dirigeants mandataires sociaux exécutifs, un mécanisme de
paiement différé d’une partie égale a 30 % de leur rémunération
variable, sur une période de deux ans.

En application de ce mécanisme, le montant différé de la
rémunération variable du Directeur Général au titre de 2019
sera payé en deux tranches, respectivement en 2021 et 2022. Le
montant effectivement payé variera en fonction de 'évolution
du cours de bourse de l'action AXA pendant la période de différé
dans la limite d’un plancher égal a 80 % du montant différé et
d’un plafond égal a 120 % du montant différé. Cependant, aucun
paiement de la rémunération variable différée naura lieu si (i) le
résultat opérationnel du Groupe est négatif l'année précédant
le paiement de la rémunération variable différée ou si (i) une
démission ou révocation, pour faute lourde ou grave, intervenait
lannée précédant la date de paiement (malus).

Lintroduction d’une partie différée assortie d’'un mécanisme de
malus au sein de la rémunération variable, bien que non requise a
ce jour par la réglementation francaise applicable, est destinée a
renforcer l'alignement d’AXA avec les pratiques et réglementations
internationales, dans le secteur des services financiers en matiére
de rémunération des dirigeants.

A la fin du mois de février 2020, (i) la seconde tranche de la
rémunération variable différée au titre de l'exercice 2017
de M. Thomas Buberl lui a été versée, soit un montant de
244125 euros, ainsi que (ii) la premiére tranche de la rémunération
variable différée au titre de l'exercice 2018, soit un montant de
260 575 euros.

Ces montants, indexés sur [’évolution du cours de bourse de
action AXA, ont été fixés a 93 % de la rémunération variable
différée versée au titre de l'exercice 2017 et a 101 % au titre de
l'exercice 2018.

Lensemble des rémunérations indiquées dans la présente
Section 3.2 sont exprimées en montant brut et avant impot.

us 11 au 31 décembre 2018).

Attribution annuelle de Long-Term
Incentives (LTI)

Chaque année, des LTI (actions de performance) sont attribuées
aux dirigeants du Groupe.

Afin d’associer les dirigeants du Groupe a la création de valeur sur
le long terme, ces LTI représentent une part importante de leur
rémunération variable globale. Ainsi, le nombre de LTI attribués est
déterminé de fagon a ce que le montant total de la part variable
(composée d’une partie en numéraire et d’une partie en LTI) place
les dirigeants entre la médiane et le 3¢ quartile des références
du marché. Le Comité de Rémunération et de Gouvernance et
le Conseil d’Administration veillent toutefois a ce que les actions
de performance attribuées au profit des dirigeants du Groupe
et valorisées aux normes IFRS ne représentent pas une part
disproportionnée de 'ensemble des rémunérations et actions
attribuées aux dirigeants concernés.

Ces actions de performance sont intégralement soumises a
conditions de performance (cf. pages 131 et suivantes), ce dispositif
ne garantit donc pas d’attribution ou de gain minimum au profit
des bénéficiaires.

Le Conseil d’Administration, sur proposition du Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé que M. Denis
Duverne en qualité de Président du Conseil d’Administration ne
bénéficierait d’aucune attribution d’actions de performance, ni
d’autres éléments de rémunération de long terme au cours de
son mandat.
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TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERI;\TIONS, OPTIONS, ACTIONS DE PERFORMANCE
ATTRIBUEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2018

Exercice 2019

Valorisation

des actions

Valorisation de per-

desactions  formance

Rémuné- Valorisation deper- interna-
rations desoptions formance tionales
attribuées  attribuées attribuées attribuces
autitrede aucoursde aucoursde aucoursde

Valorisation

des actions

Valorisation de per-
desactions  formance

Rémuné- Valorisation deper- interna-
rations desoptions formance tionales
attribuées  attribuées attribuées attribuces
autitrede aucoursde aucoursde aucoursde

(En euros) Pays lexercice lexercice  lexercice  lexercice i) Uexercice Uexercice lexercice  Iexercice

Thomas  Directeur France 3234959% 229748 1577687 0 504239 3063544 ¢ 0 2024558 0 5088102
Buberl  Général

Total des autres membres

du Comité de Direction 19886 304 1506333 2617521 7636604 31646763 18780436 0 3814466 5609452 28204354

(a) Lapartde la émunération variable au titre des exercices 2018 ou 2019 différée conformément au mécanisme décrit en page 125, est incluse dans ce montant. Le montant
total effectivement payé dépendra des conditions de performance et pourrait donc évoluer.
(b) Ce montant inclut la rémunération variable au titre de 2019 du Directeur Général dont le versement est soumis a l'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires

du 30 avril 2020.

(c) Au 31 décembre 2019, le Comité de Direction est composé de 13 membres (versus 11 au 31 décembre 2018).

Achaque date d’attribution, la juste valeur comptable des options
et des actions de performance est déterminée conformément aux
normes IFRS. Il s'agit d’une valeur historique a la date d’attribution,
calculée a des fins comptables conformément a la méthode
décrite dans la Note 26.3.1 « Instruments de rémunération en
actions émises par le Groupe » en Partie 5 - « Etats Financiers
consolidés » du présent Rapport Annuel. Cette valeur ne représente
ni une valeur de marché actuelle, ni une valorisation actualisée
de ces options, actions, ni le montant qui pourrait étre payé aux
bénéficiaires lors de l'exercice de ces options, si celles-ci sont
exercées, ou lors de 'acquisition de ces actions de performance,
si elles deviennent acquises.
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Lors de lattribution du 27 juin 2018, la juste valeur d’'une option
était de 1,17 euro pour les options soumises a condition de
performance, et la juste valeur d’'une action de performance
était de 14,06 euros.

Lors de lattribution du 19 juin 2019, la juste valeur d’une action
de performance était de 15,17 euros.
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TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES

DU COMITE DE DIRECTION POUR LANNEE 2019

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2019
Montants attribués au titre de Pexercice Montants verseés au cours de l'exercice

Rému-

Rému- Rému- nération Jetons Avan-

Rému-

Rému- Rému- nération Jetons Avan-

nération  nération  excep- depré- tagesen nération  nération  excep- depré- tagesen
(En euros) fixe  variable tionnelle sence nature Total fixe  variable tionnelle sence nature Total
Thomas Directeur  France 1450000 1126650 @® 0 0 4044 2580694 1450000 1481728 0 0 4044 2935772
Buberl Général
Total des autres membres 7560627 8016496 0 0 90953 15668076 10672987 8915145 0 0 90953 19679085
duComité de Direction

(a) Lapart de la rémunération variable au titre de 'exercice 2019 différée conformément au mécanisme décrit en page 125, est exclue de ce montant.

(b) Conformément a larticle L. 225-100 Il du Code de commerce, le versement de la rému
'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires du 30 avril 2020.

nération variable au titre de l'exercice 2019 du Directeur Général est conditionné a

TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES

DU COMITE DE DIRECTION POUR UANNEE 2018

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2018
Montants attribués au titre de Pexercice Montants versés au cours 'exercice
Rému- Rému-
Rému- Rému- nération Jetons Avan- Rému- Rému- nération Jetons Avan-

nération  nération  excep- depré- tagesen nération  nération  excep- depré- tagesen
(En euros) Pays fixe  variable tionnelle sence nature  Total® fixe variable® tionnelle sence nature Total
Thomas  Directeur  France 1450000 12078507 106250 4044 2717309 | 1450000 1175885 106250 4044 2736179
Buberl  Général
Total des autres membres 7067297 10467895 313944 116304 178148649080169 7512739 313944 161565 17068417
duComité de Direction

(a) La part de la rémunération variable au titre de l'exercice 2018 différée conformément a
(b) Les jetons de présence sont déduits, a hauteur de 70 %, de la rémunération variable.

Les dirigeants mandataires sociaux ne percoivent aucun jeton
de présence de la part d’AXA SA.

Les jetons de présence indiqués dans les tableaux ci-dessus
ont été versés au titre de mandats détenus dans des sociétés
du Groupe AXA et sont, conformément a la politique Groupe,
applicable a lensemble des collaborateurs bénéficiaires de
jetons de présence, déduits a hauteur de 70 % (de leur valeur
nette) de la rémunération variable au titre du méme exercice.
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u mécanisme décrit en page 125, est exclue de ce montant.

Ce principe de déduction a hauteur de 70 % des jetons percus
vise a compenser 'absence de cotisations pour le compte du
bénéficiaire, en matiere de retraite et de prévoyance notamment,
du fait de la réduction de la rémunération brute.

Le seul « avantage en nature » dont ont bénéficié MM. Denis
Duverne et Thomas Buberl est un véhicule de fonction.
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RATIOS DE REMUNERATION

Le tableau ci-dessous présente, conformément a la réglementation en vigueur et aux lignes directrices élaborées par 'Afep, les ratios
entre, d’une part, le niveau de la rémunération versée ou attribuée au cours de l'exercice 2019 aux Directeur Général et Président du
Conseil d’Administration et, d’autre part, les rémunérations moyenne et médiane pour l'exercice 2019 des salariés de la Société ¥
(AXA SA) et, sur une base volontaire, des salariés des entités francaises du Groupe .

Ratioavecla Ratioavecla Ratioavecla Ratioavecla
rémunération rémunération rémunération rémunération

moyenne médiane moyennedes médiane des
Exercice 2019 dessalariés  dessalariés salariés d’AXA salariés d’AXA
(rémunération versée ou attribuée au cours de l'exercice 2019) @ d’AXA SA d’AXA SA en France en France
Rémunération du Directeur Général 2,26 1,95 70,11 91,85
Rémunération du Président du Conseil d’Administration 0,51 0,44 15,76 20,64

(a) Leséléments de rémunération retenus pour les besoins du présent tableau sont : la rémunération fixe et variable, les LTI (en valeur IFRS), les jetons de présence, les avantages
en nature et lintéressement/la participation, versés ou attribués a chaque dirigeant ou salarié concerné au cours de l'exercice.

(1) Qui comprend moins de cing salariés.

(2) Soit environ 15000 salariés.
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Le tableau ci-dessous présente, conformément a la réglementation en vigueur, l'évolution annuelle (i) de la rémunération des dirigeants
mandataires sociaux de la Société (AXA SA), (ii) des performances d’AXA, (iii) de la rémunération moyenne des salariés de la Société
ainsi que, sur une base volontaire, (iv) des salariés des entités francaises du Groupe, et (v) des ratios mentionnés ci-avant, au cours
des cing exercices les plus récents.

Evolution Evolution Evolution Evolution
(en %) entre  (en %) entre (en %) entre (en %) entre
les exercices les exercices les exercices les exercices
2015et2016 2016et2017 2017et2018 2018et2019

Rémunération du Président Directeur Général (PDG) @ -30,08 % © N/A N/A N/A
Rémunération du Directeur Général (DG) © N/A N/A @ +4,449% @ +6,70 %
Rémunération du Président du Conseil d’Administration (PCA) N/A 0,00 % © 0,00 % 0,00 %
Performance d’AXA (Résultat Opérationnel par Action) +49% +7% +3% +5%
Rémunération moyenne des salariés d’AXA SA -18,49 % +16,74 % +16,28 % 6,05 %
Rémunération moyenne des salariés d’AXA en France +1,13% +1,75% +3,51% +2,52%

Ratio entre la rémunération du PDG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA SA -14,22%® N/A N/A N/A
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA SA N/A N/A @ -10,19%© +13,57%
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA SA N/A -14,359% @ -14,01 % +6,44 %
Ratio entre la rémunération du PDG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA SA -23,49 9% ® N/A N/A N/A
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA SA N/A N/A @ -573%®© +451%
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA SA N/A -1423%© -9,74% -2,06 %
Ratio entre la rémunération du PDG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA en France -30,86 % ® N/A N/A N/A
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA en France N/A N/A @ +0,89% © +4,08%
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA en France N/A -1,73% @ -3,40% -2,45%
Ratio entre la rémunération du PDG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA en France -31,49%© N/A N/A N/A
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA en France N/A N/A @ +157%® +3,68 %
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA en France N/A S227T% @ -2,75% -2,83%

(a) Le mandat du PDG a pris fin le 1¢ septembre 2016.

(b) La rémunération numéraire percue par le PDG au cours de l'exercice 2016 a été annualisée pour les besoins du présent tableau. Le PDG n'a per¢u aucune rémunération en
actions au cours de l'exercice 2016 (année de son départ en retraite).

(c) Le DG a été nommé le 1¢ septembre 2016.

(d) Aucune rémunération variable percue au cours de ['exercice 2016 au titre du mandat de Directeur Général.

(e) La rémunération variable percue par le DG au cours de l'exercice 2017 a été annualisée pour les besoins du présent tableau.

(f) Le PCAa été nommé le 1" septembre 2016.

(g) La rémunération percue par le PCA au cours de l'exercice 2016 a été annualisée pour les besoins du présent tableau.
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REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Jetons de présence

Au cours de l'exercice 2019, les membres du Conseil d’Administration, a

l'exception des dirigeants mandataires sociaux, n'ont percu, pour

seule rémunération de la part de la Société, que des jetons de présence dont les montants sont indiqués dans le tableau ci-dessous.

Jetons de présence versés  Jetons de présence versés

(Montants bruts en euros) en 2020 au titre de 2019 en 2019 au titre de 2018
Membres actuels du Conseil d’Administration

Denis Duverne - Président du Conseil d’Administration 0 0
Thomas Buberl - Directeur Général 0 0
Patricia Barbizet 100 452,89 5837491
Martine Bievre (@ ) 81534,92 45556,12
Jean-Pierre Clamadieu - Administrateur Indépendant Référent 176 418,14 103 085,99
depuis le 24 avril 2019

Bettina Cramm © 108 150,55 59 648,37
Irene Dorner 127 586,44 125968,16
Rachel Duan 95 495,08 58374,91
André Francois-Poncet 137 375,55 137 309,10
Angelien Kemna 132 900,08 135195,00
Stefan Lippe 213490,23 21575452
Frangois Martineau 8153492 8135491
Ramon de Oliveira 180 722,80 179078,19
Doina Palici-Chehab 110 759,92 108 074,35
Elaine Sarsynski 132 900,08 75519,13
Anciens membres du Conseil d’Administration

Jean-Martin Folz - Administrateur Indépendant Référent 70678,39 219 824,42
jusquau 24 avril 2019

Isabelle Kocher - 20791,44
Suet Fern Lee - 37177,12
Deanna Oppenheimer - 47246,71
TOTAL 1750 000,00 1708 333,33

(a) Mmes Martine Bievre et Bettina Cramm, membres du Conseil d Administration représentant les salariés, sont par ailleurs titulaires d’un contrat de travail conclu avec des
filiales de la Société et percoivent d ce titre une rémunération qui n'a pas de lien avec l'exercice de leur mandat. Les éléments de leur rémunération en qualité de salariées

ne font pas l'objet d’une publication.

(b) Les jetons de présence dus a Mme Martine Bievre, membre du Conseil d Administration représentant les salariés, ont, a sa demande, été versés directement par la Société

a la Fédération des Banques et des Assurances CFDT.

Critéres d’attribution des jetons de présence

Le montant annuel maximum des jetons de présence a allouer aux
membres du Conseil d’Administration a été fixé par '’Assemblée
Générale du 25 avril 2018 a 1 900 000 euros.

Aucun jeton de présence n'est versé par la Société aux dirigeants
mandataires sociaux de la Société (Président du Conseil
d’Administration et Directeur Général).

Le montant annuel maximum des jetons de présence est fixé par
'Assemblée Générale des actionnaires, conformément a la loi, puis
réparti par le Conseil d’Administration entre ses membres selon
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les modalités suivantes définies dans son Reglement Intérieur (en
ligne avec les recommandations du Code Afep-Medef, une part
minoritaire des jetons de présence est répartie uniformément
entre les membres du Conseil d’Administration a titre de part fixe) :

B un montant forfaitaire déterminé par le Conseil d’Administration
est versé annuellement a "Administrateur Indépendant Référent
(fixé a 80 000 euros) ;

B 65 % du montant résiduel des jetons de présence est réparti
entre les membres du Conseil d’Administration, dont 40 %
uniformément a titre de part fixe et 60 % a proportion du nombre
de séances du Conseil auxquelles les membres assistent ;
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m 35% du montant résiduel des jetons de présence est affecté par
le Conseil d’Administration aux différents Comités spécialisés,
cette enveloppe étant allouée pour 25 % au Comité Financier,
25% au Comité de Rémunération et de Gouvernance, et 50 %
au Comité d’Audit. Chaque Comité répartit l'enveloppe entre ses
membres, dont 40 % uniformément a titre de part fixe et 60 %
a proportion du nombre de séances des Comités auxquelles
les membres assistent, le Président du Comité touchant un
double jeton.

Mme Doina Palici-Chehab, membre du Conseil d’Administration
représentant les salariés actionnaires du Groupe AXA, a par ailleurs
percu en 2019 une rémunération en numéraire brute d’'un montant
de 1579 943 euros au titre de ses fonctions de Chief Integration
Officer. Cette rémunération est composée d’une rémunération
fixe a hauteur de 700 000 euros et d’une rémunération variable
pour un montant de 879 943 euros.

# Actions de performance (Performance Shares et
Performance Shares Internationales)

Les actions de performance visent a récompenser et motiver les
meilleurs talents et les compétences clés du Groupe en alignant
leurs intéréts sur la performance du Groupe AXA et de leur unité/
entité opérationnelle, ainsi que sur la performance boursiere du
titre AXA sur le moyen-long terme. Les actions de performance
entrainent généralement une faible dilution pour l'actionnaire,
compte tenu de la possibilité de livrer des actions existantes,
choix toujours retenu jusqu’a ce jour.

Les Performance Shares sont attribuées, en principe, aux
bénéficiaires résidant en France et les Performance Shares
Internationales sont généralement attribuées aux bénéficiaires
résidant hors de France.

PROCEDURE D’ATTRIBUTION

Le Conseil d’Administration décide, dans le cadre d’un plafond
pluri-annuel autorisé par ’Assemblée Générale des actionnaires,
la mise en place de plans d’actions de performance.

Chaque année, sur proposition de son Comité de Rémunération et
de Gouvernance, le Conseil d’Administration statue sur l'enveloppe
globale d’actions de performance a attribuer.

Les attributions d’actions de performance sont proposées par
les responsables des entités opérationnelles et des services
fonctionnels du Groupe. Elles sont revues par la Direction Générale
afin d’assurer une cohérence d’ensemble et le respect des
principes d’équité interne du Groupe. Les attributions individuelles
d’actions de performance sont ensuite décidées par le Conseil
d’Administration, étant précisé que les attributions individuelles au
profit du Directeur Général et des autres membres du Comité de
Direction font préalablement l'objet d’une proposition du Comité
de Rémunération et de Gouvernance du Conseil d’Administration,
qui prend notamment en compte 'ensemble des éléments de
leur rémunération ainsi que les études de marché menées par
le Groupe avec l'aide d’un cabinet de conseils indépendant en
rémunération. Par ailleurs, le niveau d’attribution aux dirigeants
mandataires sociaux d’AXA dépend également du niveau d’atteinte
des objectifs stratégiques préalablement définis par le Conseil
d’Administration.

Le Conseil d’Administration a par ailleurs décidé que le nombre
total de Performance Shares attribuées chaque année aux
dirigeants mandataires sociaux ne pourrait pas excéder 10 %
du nombre total de Performance Shares attribuées au cours d’une
méme année et cela afin d’éviter une trop forte concentration
des attributions de Performance Shares au profit des dirigeants
mandataires sociaux.

MODALITES D’ACQUISITION DES ACTIONS
DE PERFORMANCE ET CONDITIONS
DE PERFORMANCE

Chaque bénéficiaire se voit attribuer initialement un certain
nombre d’actions de performance qui servira de référence au
calcul du nombre d’actions qui seront réellement attribuées a
lissue d’une période de performance de 3 ans.

Durant la période de performance, toutes les actions de
performance initialement attribuées sont intégralement soumises
a des critéres de performance quelle que soit la qualité des
bénéficiaires. Ces criteres mesurent a la fois la performance
financiére et opérationnelle du Groupe AXA ainsi que celle de
l'entité opérationnelle d’appartenance du bénéficiaire, sur la
base d’'objectifs prédéterminés.

La nature des criteres ainsi que le niveau des objectifs associés sont
déterminés et régulierement revus par le Conseil d’Administration
en fonction de 'évolution des objectifs stratégiques du Groupe et
apres prise en compte des pratiques de marché et des évolutions
réglementaires. Ainsi, au cours des derniéres années, les critéres de
performance retenus dans ce cadre étaient liés (i) pour mesurer la
performance des entités opérationnelles, au résultat opérationnel
ainsi qu’au résultat courant et (i) pour mesurer la performance
du Groupe AXA, au résultat courant par action.

Le taux de réalisation des conditions de performance (« taux
de performance ») permet de déterminer le nombre d’actions
qui deviendront définitivement acquises par les bénéficiaires a
lissue de la période d’acquisition, sous condition de présence
au sein du Groupe. Le nombre d’actions définitivement acquises
sera ainsi égal au nombre d’actions de performance initialement
attribuées multiplié par le taux de performance, lequel peut varier
entre 0 et 130 %.
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Le poids de la performance Groupe représente 40 % et celui
de la performance entité opérationnelle représente 50 %. Pour
les bénéficiaires appartenant a des fonctions Groupe (en ce
compris les dirigeants mandataires sociaux d’AXA) et pour les
Responsables des fonctions de contrdle, 'entité opérationnelle
considérée est le Groupe AXA.

Depuis 2016, deux criteres de performance relative ont été
introduits dans le calcul de la performance globale :

| un critére lié a la Responsabilité d’Entreprise — RE (basé sur
l'indice Dow Jones Sustainability Index « DJSI ») comptant pour
10 % du taux de performance global. La moyenne des scores
réalisés par AXA en lien avec l'indice DJSI pendant la période
de performance est ainsi comparée a la moyenne des scores
réalisés par les autres sociétés composant l'indice DJSI sur la
méme période. Ainsi, au titre de cet indicateur :

. aucune action ne sera livrée si le score d’AXA est inférieur
au 75¢ percentile @,

- 80 % des actions seront livrées si le score d’AXA est égal au
75¢ percentile,

100 % des actions seront livrées si le score d’AXA est égal
au 85¢ percentile, et

un maximum de 130 % des actions seront livrées si le score
d’AXA est égal ou supérieur au 95¢ percentile.

Entre ces différents niveaux de performance, le nombre d’actions
définitivement acquises est calculé de maniere linéaire en
fonction de la performance réalisée ;

m un critére de performance relative financier visant a comparer
la croissance du taux de rentabilité de l'action AXA (Total
Shareholder Return - « TSR ») avec celle du TSR de l'indice
boursier de référence du secteur de I'assurance (SXIP) et
permettant d’ajuster a la hausse ou a la baisse dans une
limite de 5 points le taux de performance global. Ainsi, une
surperformance d’AXA (a hauteur de 150 % ou plus) par rapport
alindice SXIP @ permettra de rehausser le taux de performance
global d’'un maximum de 5 points (sans pouvoir néanmoins
excéder le plafond de 130 % du taux de performance global) et
une sous-performance d’AXA (& hauteur de 75 % ou moins) par
rapport a l'indice SXIP entrainera une baisse d’'un maximum de
5 points du taux de performance global. Entre ces niveaux de
performance minimale et maximale, un calcul linéaire relatif
a la performance réalisée sera appliqué.

Le taux de performance global est ainsi calculé de la fagon
suivante : [10 % RE (DJSI) + 40 % performance Groupe (Résultat
courant par action) + 50 % performance entité opérationnelle
[moyenne (Résultat courant + Résultat opérationnel)]] +/- 5 points
de performance relative (TSR), le tout dans la limite du plafond
de 130 %.

Pour les attributions effectuées depuis 2017, le taux cible est
directement aligné avec les objectifs financiers du plan stratégique
sur la période de performance (3 ans).

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Ainsi, seule latteinte de 100 % des objectifs du plan stratégique
(« cible »), permettra au bénéficiaire d’acquérir définitivement
le nombre d’actions de performance initialement attribuées a
lissue de la période d’acquisition.

En conséquence, pour l'ensemble des bénéficiaires sauf les
dirigeants mandataires sociaux et les membres du Comité de
Direction, en cas de performance :

m inférieure a 80 % de la performance requise pour atteindre la
cible (le« plancher »), aucune action n'est livrée aux bénéficiaires
alissue dela période d'acquisition ; le dispositif ne garantit donc
pas d’attribution/de gain minimum au profit des bénéficiaires ;

| égale a 80 % de la performance requise pour atteindre la cible,
le nombre d’actions définitivement acquises est égal a 80 %
du nombre initialement attribuées ;

| égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises est égal a
100 % du nombre initialement attribuées ;

m égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
est égal a 130 % du nombre initialement attribuées.

Pour les dirigeants mandataires sociaux et les membres du Comité
de Direction, en cas de performance :

m inférieure a la moyenne cumulée des résultats atteints au
cours des 3 années qui précedent la date d’attribution, aucune
action ne sera délivrée au bénéficiaire a l'issue de la période
d’acquisition ; en conséquence, en l'absence de croissance,
aucune action ne sera acquise et aucune sous performance
ne sera récompensée ;

m égale a 100 % de la moyenne cumulée des résultats atteints
au cours des 3 années qui précedent la date dattribution, le
nombre d’actions définitivement acquises est égal a 50 % du
nombre initialement attribuées (le Conseil d’Administration,
sur recommandation de son Comité de Rémunération et de
Gouvernance, a décidé d’abaisser ce seuil a 40 % a compter
de lattribution 2020) ;

B égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises est égal a
100 % du nombre initialement attribuées ;

m égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
est égal a 130 % du nombre initialement attribuées.

Entre les niveaux de performance minimale et maximale, le
nombre d’actions définitivement acquises par les bénéficiaires
est calculé de maniere linéaire en fonction de la performance
réalisée des différents indicateurs utilisés.

Par ailleurs, dans ’hypotheése ou aucun dividende ne serait
versé par la Société au titre de 'un des exercices de la période
d’acquisition, le nombre d’actions définitivement acquises serait
automatiquement divisé par deux.

(1) Le percentile représente le pourcentage des autres sociétés de l'indice ayant regu un score plus faible.

(2) Indice SXIP (Stoxx Insurance Index) : indice pondéré des capitalisations des sociétés européennes du secteur de l'assurance le composant. Au

31 décembre 2019, cet indice comprenait 35 sociétés du secteur.
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Les conditions de performance sont récapitulées dans le tableau de synthese ci-aprés :

Dirigeants mandataires sociaux

et Comité de Direction

Autres bénéficiaires

Pour 100 % des actions Pour 100 % des actions
% %
Performance d’attribution Performance d’attribution
Plancher 100 % de la moyenne 50 % Plancher 80 % du niveau de 80 %
cumulée des résultats (40%a résultat requis pour
courant par action des | compter de atteindre le taux cible
Critére Groupe (40 %) 3années qui précedent| lattribution
Résultat courant par la date d’attribution 2020)
action Cible Résultat courant 100 % Cible Résultat courant 100 %
Plafonné 3 130 % paraction cible paraction cible
Surperformance| 130 % du niveau de 130 % Surperformance| 130 % du niveau de 130 %
résultat requis pour résultat requis pour
atteindre le taux cible atteindre le taux cible

Dirigeants mandataires sociaux

et Comité de Direction

Autres bénéficiaires

Pour 100 % des actions Pour 100 % des actions
% %
Performance d’attribution Performance d’attribution
Plancher 100 % de la moyenne 50 % Plancher 80 % du niveau de 80 %
cumulée du (40%a résultat requis pour
(Résultat courant compter de atteindre le taux cible
= i +Résultat lattribution
Critere entite opérationnel) des 2020)
opérationnelle (50 %) 3années qui précédent
Moyenne (Résultat la date d’attribution
goggg%;,fg/jumr Cible Résultat courant 100 % Cible Résultat courant 100 %
P . cible et Résultat cible et Résultat
Plafonné a 130 % opérationnel cible opérationnel cible
Surperformance| 130 % du niveau de 130% Surperformance| 130 9% du niveau de 130 %
résultat requis pour résultat requis pour
atteindre le taux cible atteindre le taux cible

Pour tous les bénéficiaires

Pour 100 % des actions
Performance % d’attribution
Critére RE (10 %) Plancher Score d’AXA = 75¢ percentile 80 %
Score AXA vs DJSI Cible Score d’AXA = 85¢ percentile 100 %
PR o
Plafonne a 130 % Surperformance Score d’AXA > 95¢ percentile 130 %

Calcul du taux global de performance = [40 % Critére Groupe + 50 % Critére entité opérationnelle + 10 % Critére RE]
+/- 5 points en fonction du score d’AXA sur le critére TSR Relatif

Taux divisé par 2 si absence de distribution de dividende sur un des exercices de la période d’acquisition.
En aucun cas le taux d’attribution définitive > 130 % de Uattribution initiale
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Les Performance Shares et les Performance Shares Internationales
attribuées en 2019 aux bénéficiaires autres que les membres du
Comité de Direction étaient soumises a une période d’acquisition
(et de mesure de la performance) d’une durée de trois ans et
aucune obligation de conservation (période de conservation)
ne leur était applicable.

Les Performance Shares attribuées aux membres du Comité de
Direction, y compris le Directeur Général, étaient quant a elles
acquises a l'issue d’une période d’acquisition de trois ans et
soumises a une obligation de conservation de deux ans.

Les Performance Shares Internationales attribuées aux membres
du Comité de Direction étaient quant a elles soumises a une
période de performance de trois ans suivie d’une période de
différé d’acquisition d’un an.

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Les Performance Shares Internationales constituent une charge
d’exploitation durant la période d’acquisition mais ne créent
aucune dilution pour lactionnaire puisqu’elles ne conduisent pas
a la création d’actions nouvelles. Le reglement de ces derniéres
seffectue en actions. En cas d’impossibilité juridique, fiscale ou
autre, elles pourront faire l'objet d’un paiement en numéraire.

Les Performance Shares et les Performance Shares Internationales
attribuées en 2020 aux membres du Comité de Direction (a
l'exception du Directeur Général) seront quant a elles acquises
apres une période d’acquisition (et de mesure de la performance)
detroisans et 50 % des actions acquises seront ensuite soumises a
une période de conservation de deux ans. Les Performance Shares
attribuées au Directeur Général continueront d’étre acquises
a lissue d’une période d’acquisition de trois ans suivie d’une
période de conservation de deux ans.

SYNTHESE DES PLANS D’ACTIONS DE PERFORMANCE

Plans de Performance Shares Internationales

Date d’attribution

(Conseil d’Administration) 19/06/2015 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018 19/06/2019 12/03/2020
Nombre total de bénéficiaires 5093 4968 5200 4507 4279 3978
Nombre total de Performance Shares
Internationales attribuées 5737538 6324271 5759830 4531764 4514526 6314782
dont le nombre attribué aux:
Mandataires sociaux:
Thomas Buberl 28727@ 40341 @ - - - -
Denis Duverne - - - - - -
Doina Palici-Chehab 7692 8589 8700 - - -
Date d’acquisition des Performance Shares
Internationales 19/06/2019  06/06/2020  21/06/2021  27/06/2022 19/06/2022 "  12/03/2023 9
Nombre de Performance Shares
Internationales acquises au 31/12/2019 4801867 421 4748 837 0 -
Nombre de Performance Shares
Internationales annulées 1164783 1360183 937240 415282 103 836 -
Solde au 31/12/2019 0 4955919 4818938 4115838 4410690 -

(a) Performance Shares Internationales attribuées a M. Thomas Buberl avant sa nomination en qualité de Directeur Général d AXA.

(b) Les membres du Comité de Direction ont une période d’acquisition différée d’un an.

(c) Acquisition par anticipation suite aux déces de bénéficiaires.

(d) 50 % des Performance Shares Internationales des membres du Comité de Direction ont une période de conservation de 2 ans.
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Plans de Performance Shares

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Date de 'assemblée 23/04/2014 27/04/2016  27/04/2016 27/04/2016 24/04/2019  24/04/2019
Date d’attribution
(Conseil ’Administration) 19/06/2015  06/06/2016  21/06/2017  27/06/2018  19/06/2019  12/03/2020
Nombre total de bénéficiaires 2250 2342 2673 2812 2793 2623
Nombre total de Performance Shares
attribuées 2459256 2358236 2486 368 2979171 2961225 4020077
dont le nombre attribué aux:
Mandataires sociaux:
Thomas Buberl - - 100526 112211 133458 168 648
Denis Duverne 82603 0 0 0 0 0
Doina Palici-Chehab - - - 18 644 22 440 29620
Date d’acquisition des actions 19/06/2018 06/06/2019 @  21/06/2020®  27/06/2021 9 19/06/2022 12/03/2023
Date de disponibilité 19/06/2020  06/06/2021  21/06/2022  27/06/2023 19/06/2022¢  12/03/2023 1
Nombre d’actions acquises au 31/12/2019 2275750 2036436 147 168 - -
Nombre de Performance Shares annulées 190 195 254 447 195 804 98170 17 105 -
Solde provisoire au 31/12/2019 0 42643 2290451 2880872 2944120 -

(a) Onze bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 6 juin 2020 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité hors

de France durant la période d’acquisition.

(b) Trois bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 21 juin 2021 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité hors

de France durant la période d’acquisition.

(c) Six bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 27 juin 2022 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité hors de

France durant la période d’acquisition.

(d) Les membres du Comité de Direction (dont le Directeur Général) ont une période de conservation de 2 ans.
(e) Actions acquises par anticipation suite aux décés de bénéficiaires.
(f) 100 9% des Performance Shares pour le Directeur Général d AXA ainsi que 50 % des Performance Shares pour les autres membres du Comité de Direction ont une période de

conservation de 2 ans.

PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES ATTRIBUEES
AUX MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DES EXERCICES 2019 ET 2020

Mandataires sociaux

Date du Plan Nature du plan attribuées

%du
capital
social

Nombre
d’actions

Valorisation
(en euros)

Date
d’acquisition

Date de
disponibilité

Conditions de
performance

Thomas  Directeur Général

Buberl

19/06/2019

12/03/2020

Performance
Shares

Per