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DOCUMENT DE REFERENCE

RAPPORT ANNUEL 2018

Le présent Document de Référence a été déposé auprés de ’Autorité des marchés financiers (« AMF ») le 11 mars 2019,
conformément a l’article 212-13 de son Reéglement Général. Il pourra étre utilisé a 'appui d’'une opération financiere
s’il est complété par une note d’opération visée par ’AMF. Ce document a été établi par 'émetteur et engage la
responsabilité de ses signataires.

Le présent Document de Référence integre (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 l'article 222-3 du Reglement Général de '’AMF (une table
de concordance entre les éléments mentionnés a l'article 222-3 du Réglement Général de '’AMF et les rubriques
correspondantes du présent Document de Référence figure en page 486 du présent Document de Référence), (ii) toutes
les mentions obligatoires du rapport de gestion du Conseil d’Administration a 'Assemblée Générale d’AXA du 24 avril 2019,
établi conformément aux articles L.225-100 et suivants du Code de commerce (les éléments du présent Document
de Référence 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 480 du présent Document de Référence), et (iii) toutes les
mentions obligatoires du rapport sur le gouvernement d’entreprise prévu aux articles L.225-37 et suivants du Code de
commerce (les éléments du présent Document de Référence 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 481 du présent
Document de Référence) (le « Rapport Annuel »).

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 mere 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 y afférentes sont
établis conformément aux normes IFRS (International Financial
Reporting Standards) (les « Etats Financiers consolidés ») et sont
publiés en euros (« Euro », « euro », « EUR » ou « € »). 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 33 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
de Référence, le contenu de ce site Internet ne fait pas partie
du Document de Référence. A l'exception des informations,
documents et autres éléments expressément incorporés par
référence dans le présent Document de Référence, 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 de Référence.
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Cette page a été laissée blanche intentionnellement.
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Avertissement relatif aux déclarations prospectives et a Uutilisation
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 financiére,
les résultats, la performance et la stratégie du Groupe. Ces
déclarations 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 '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
legislative, 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 maniere générale,
les facteurs de compétitivité, dans chacun des cas, a 'échelle
locale, régionale, nationale et/ou mondiale. La survenance
d’événements catastrophiques, en ce compris les catastrophes
liées aux conditions météorologiques 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

Rapport Annuel. AXA ne s’engage en aucune facon 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 financiere 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 - « Etats 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 Etats-Unis sont établis conformément
aux normes IFRS et ne constituent pas, et ne sauraient étre
considérés comme constituant, les résultats d’AXA Equitable
Holdings, Inc. (« AEH ») (incluant AB) établis conformément aux
normes comptables américaines (US GAAP). En tant que société
cotée sur le New York Stock Exchange, AEH publie l'information
financiere la concernant, établie selon les normes comptables
américaines, conformément aux regles de 'US Securities
and Exchange Commission (la « SEC »). Pour de plus amples
informations sur les résultats financiers d’AEH, et toute autre
publication relative a AEH, veuillez consulter le site Internet de
la SEC (www.sec.gov).
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MESSAGE DU PRESIDENT

En 2018, avec l'introduction en bourse de nos activités américaines
d’assurance vie et de gestion d’actifs et I'acquisition du Groupe XL, un
des leaders mondiaux de 'assurance dommages des entreprises et
de la réassurance, nous avons profondément transformé le profil de
notre Groupe. Ces deux opérations réalisent notre objectif de réduire
nos risques financiers et de parvenir a un équilibre entre risques
assurantiels et financiers.

L'acquisition du Groupe XL permet a AXA de devenir le n® 1 mondial
de l'assurance dommages des entreprises et d’enrichir son offre
de solutions et de services a un plus grand nombre de clients. Elle
devrait se traduire par une création significative de valeur sur le long
terme pour 'ensemble des parties prenantes, grace a une meilleure
diversification des risques, un potentiel accru de remontée de
trésorerie au Groupe et de meilleures perspectives de croissance.

Nous avons eégalement progressé dans la mise en ceuvre de notre
stratégie visant a passer d’un role de prestataire d’assurance a celui
de partenaire de nos clients (Payer-to-Partner). Dans ce contexte,
nous avons acquis en 2018 AXA Maestro Health, Inc., une société
américaine de gestion numérique des couvertures de santé. Cet
investissement sera un accélérateur d’innovation et témoigne de
notre volonté de devenir un peu plus chaque jour un partenaire de
confiance permettant a nos clients de vivre une vie meilleure.

Le positionnement stratégique d’AXA est clair, son bilan solide et
les segments prioritaires que sont 'assurance santé, la prévoyance
et l'assurance dommages des entreprises ont vu leur croissance
s’accélérer en 2018. Le Conseil d’Administration et moi-méme
sommes plus que jamais mobilisés pour accompagner Thomas
Buberl et son équipe dirigeante dans l'exécution du plan stratégique
« Ambition 2020 » que nous soutenons pleinement.

En 2018, nous avons continué d’inscrire la responsabilité d’entreprise
au coeur de notre stratégie. Nous avons ainsi réaffirmé avec conviction
notre engagement dans la lutte contre le changement climatique,

(1) https.//tobaccofreeportfolios.org/the-tobacco-free-finance-pledge/
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notamment en étendant nos restrictions commerciales sur le
charbon et les sables bitumineux aux nouvelles entités du Groupe XL.
Cet effort significatif - plus de 100 millions d’euros de primes non
renouvelées - traduit notre conviction que l'urgence climatique et la
transition énergétique sont une responsabilité collective.

Nos offres d’assurances paramétriques, fondées sur l'utilisation
d’un parameétre corrélé a un dommage ou une perte pour un
assuré et permettant une indemnisation automatique, se sont
aussi développées. Basées sur les données de satellites, stations
météorologiques, et d’autres sources de données de haute qualité,
elles sont aujourd’hui proposées dans plus de 40 pays, couvrant
divers risques, principalement climatiques et de catastrophes
naturelles, dans de nombreux domaines, notamment aupres de
grandes entreprises et du secteur public.

Nous avons continué a développer avec succes des produits de
prévoyance et de santé destinés aux consommateurs émergents,
atteignant pres de 9,3 millions de clients a fin 2018.

Enfin, dans la continuité de notre décision de désinvestir de l'industrie
du tabac en 2016, nous avons soutenu le lancement de l'initiative
Tobacco-Free Finance Pledge " lors de ’Assemblée Générale des
Nations Unies en septembre 2018. Cette initiative a pour objectif
de dénormaliser les relations entre la communauté financiere
et 'industrie du tabac. Elle est a présent soutenue par plus de
130 investisseurs représentant 6 800 milliards de dollars d’actifs
sous gestion et je me réjouis que la dynamique lancée avec notre
désinvestissement se poursuive avec succes.

Jetiens atitre personnel ainsi qu’au nom du Conseil d’Administration,
aremercier chaleureusement tous les collaborateurs du Groupe pour
leur engagement et 'énergie qu’ils ont déployée en 2018 dans cette
nouvelle étape décisive de transformation du Groupe.

Denis Duverne
Président du Conseil d’Administration


https://tobaccofreeportfolios.org/the-tobacco-free-finance-pledge

MESSAGE
DU DIRECTEUR GENERAL

2018 : performance solide et grands
chantiers strategiques

'année 2018 a constitué une année décisive dans ['histoire du
Groupe AXA.

Notre industrie fait face a des bouleversements sans précédents.
Les besoins de protection augmentent partout dans le monde.
Les risques liés a la cybersécurité et au réchauffement climatique
créent de nouveaux besoins de protection, au méme titre que le
développement de nouveaux modes de travail ou bien encore
I'explosion des co(ts de santé.

Au terme de I'année 2018, notre Groupe est mieux positionné que
jamais pour répondre a ces nouveaux enjeux. C’est pour cela que
nous avons conduit plusieurs transactions majeures au cours de
’année, ce qui améliore notre capacité a protéger nos clients et
nous permet de bien nous positionner pour le futur. La réorganisation
du modele d’assurance vie collective en Suisse, la cession d’AXA
Life Europe et surtout le succes de l'introduction en Bourse d’AXA
Equitable Holdings, Inc. réduisent notre exposition a la volatilité des
marchés financiers. Lacquisition du Groupe XL, quant a elle, fait de
nous le premier assureur dommages des entreprises de toutes tailles,
que nous pouvons désormais accompagner partout et sur tous les
types de risques. Grace a la combinaison de ces transactions, nous
avons rééquilibré notre profil de risque vers les risques techniques,
qui sont au coeur de notre métier.

En 2018, nous avons également présenté notre nouvelle stratégie
pour 'Asie, un marché caractérisé par une croissance forte et une
classe moyenne en plein essor. En Chine, nous avons ainsi annoncé
acquisition de la participation résiduelle de 50 % d’AXA Tianping,
et sommes désormais le premier assureur étranger du pays en
dommages. La présence internationale de notre marque est par
ailleurs renforcée par le partenariat global que nous avons signé avec
le club de football de Liverpool, ainsi que par le lancement plus récent
de notre nouvelle promesse de marque, Know You Can. Elle exprime
parfaitement la confiance que nous avons dans notre stratégie et
dans notre capacité a accompagner nos clients.

VLTI

Pour réaliser pleinement la promesse de donner a chacun les
moyens de vivre une vie meilleure et devenir un véritable partenaire
de confiance de nos clients, nous devons continuer nos efforts
de simplification et d’innovation. Cela nous permettra d’étre plus
proches d’eux au quotidien, et de mieux répondre a leurs besoins.
Surle plan del'innovation, 'année 2018 a été riche en événements, et
s’est conclue avec 'annonce du lancement officiel d’AXA Next, entité
dédiée a la création de nouveaux services et business models allant
au-dela de la couverture d’assurance, et visant a offrir des services
complémentaires utiles a nos clients.

Cette année, notre Groupe a une nouvelle fois tenu ses engagements
énoncés dans le plan stratégique Ambition 2020. Les profits du Groupe
ont progressé, particulierement dans nos géographies et segments
cibles, et dépassent, pour la deuxieme année consécutive, la barre des
6 milliards d’euros. Preuve que nos priorités se traduisent dans nos
performances, nos segments clés ont aussi enregistré une croissance
robuste, comme l'assurance santé, dont les revenus sont en hausse de
7%, ou l'assurance dommages des entreprises, en hausse de 5 %. Avec
un résultat opérationnel par action en hausse de 3 %, une rentabilité
courante des capitaux propres qui s’éleve a 14,4 %, une géneration
de flux de trésorerie disponible a 6,6 milliards d’euros et un ratio de
solvabilité au coeur de notre fourchette cible a 193 %, nous avons atteint
tous nos objectifs financiers, ce qui nous conforte dans la trajectoire de
notre plan stratégique Ambition 2020.

Je tiens a remercier chaleureusement nos plus de 100 millions de
clients; leur confiance renouvelée nous honore et c’est a leur service
que nous mettons chaque jour toute notre énergie, notre expertise
et notre passion.

Je souhaite également remercier tous nos collaborateurs, agents
et partenaires et saluer leur contribution a la réalisation de nos
ambitions;ils sont 'image et le coeur battant d’AXA a travers le monde.

Thomas Buberl
Directeur Général
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PROFIL DU GROUPE

LEADER MONDIAL
DE LASSURANCE
DOMMAGES

DES ENTREPRISES

RESULTAT
OPERATIONNEL®W
A SON PLUS
HAUT NIVEAU
HISTORIQUE

ETATS-UNIS
CROISSANCE
DU CHIFFRE 16 %

D’AFFAIRES A

+4%

ENTITES
TRANSVERSALES

W AXA Investment Managers
W AXA Assistance

3 %

(1) Le résultat opérationnel est un indicateur alternatif de performance.
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EUROPE

INTERNATIONAL

6 %

Les pourcentages exprimés sont les contributions au chiffre d’affaires du Groupe.
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RESULTATS ANNUELS 2018

102,9Md€ 6,2Md€
+4% +6%

CHIFFRE D’AFFAIRES RESULTAT OPERATIONNEL® RESULTAT NET

RESULTAT OPERATIONNEL PAR GEOGRAPHIE

QO © v

FRANCE EUROPE ASIE
1,6 Mde 2,5 Mde 1,1 mde

Q+10% 0+10% Q+5%

AXA XL ETATS-UNIS INTERNATIONAL

@49 @259

(1) Le résultat opérationnel est un indicateur alternatif de performance.
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MODELE D’AFFAIRES

INVESTISSEURS

62,4 Md€
de capitaux propres

RESSOURCES
COLLABORATEURS CLIENTS GOUVERNEMENTS
125934 salariés 96,3 Mde ET REGULATEURS
115 768 ETP moyen de primes émises 193 % de ratio
de Solvabilité Il

NOUS IDENTIFIONS,

EVALUONS ET MUTUALISONS

LES RISQUES. Nous assurons
ainsi une meilleure stabilité
sociale et aidons nos clients
aréduire leurs risques.

NOUS REPONDONS
AUX ENGAGEMENTS

pris auprés de nos parties
prenantes (clients, partenaires,
investisseurs) et réinvestissons
une partie de nos résultats.

ép\T\ON

estionde
KW

saewwoq

INVESTISSEURS

2,48 € de résultat
opérationnel par action

1,34 € de dividende par action

IM

COLLABORATEURS

9,3 Md€ de colits salariaux
du personnel

327011 jours de formation
pour les salariés

5,19 % du capital détenu
par les salariés et les agents

Gt | Data science
e\

b 4

NOUS CREONS DES PRODUITS
ET SERVICES D’ASSURANCE.

Nos clients nous transférent leurs
risques en échange de primes ou
cotisations et peuvent ainsi investir
surle futur.

DE PRODUITS
risques /

NOUS GENERONS

DES PROFITS grace a notre
activité d’assureur et investissons
l'argent regu. Nous agissons

en investisseur responsable.

>

v

PACTS
CLIENTS GOUVERNEMENTS
80 Mde ET REGULATEURS

de sinistres payés 1,5 Md€ d’impot

sur le résultat
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ORIENTATIONS STRATEGIQUES

Le secteur de l'assurance connait depuis plusieurs années
une mutation profonde : un environnement financier exigeant
avec des taux d’intérét bas, une compétition accrue avec
de nouveaux entrants sur les différents marchés et une
transformation en profondeur des attentes des clients. Par
ailleurs, les besoins en assurance et services associés ne
cessent de croitre, notamment alimentés par I'évolution des
tendances sociétales actuelles, le changement climatique ou
les évolutions technologiques.

Afin de répondre a ces évolutions et saisir les nouvelles
opportunités qui en découlent, AXA repense et élargit
constamment sa chaine de valeur, avec pour ambition de
devenir un véritable partenaire de ses clients. En passant
d’une approche de pure couverture de risques a une logique
basée sur un réseau d’écosystemes, le Groupe se diversifie
progressivement vers l'univers des services : AXA complete
ainsi ses couvertures assurantielles traditionnelles par
des services additionnels, permettant aux clients de tirer
davantage parti de leur relation avec leur assureur.

En s’appuyant sur son expertise ainsi que sur les relations
qu’il entretient avec des acteurs reconnus appartenant a
d’autres secteurs, AXA congoit des services innovants pour
approfondir sa relation avec ses clients via des interactions
a forte valeur ajoutée. Cette démarche d’innovation passe
notamment par la co-construction de solutions adaptées aux
besoins des clients, par exemple avec des partenaires tels
que Uber ou ING. Avec la création de sa nouvelle filiale AXA
Next, le Groupe se dote également d’une entité dédiée a la
création de business models disruptifs pour répondre aux
besoins de demain.

Conformément aux priorités stratégiques énoncées dans
le plan Ambition 2020, 2018 a été une année majeure de
transformation pour AXA avec un rééquilibrage de son
profil de risques ainsi qu’un développement continu de
ses segments cibles : la santé, la prévoyance et l'assurance
dommages des entreprises. Avec la transformation de ses
opérations suisses d’assurance vie collective, la cession
annoncée d’AXA Life Europe et surtout l'introduction en
bourse suivie de l'offre secondaire d’actions d’AXA Equitable
Holdings, Inc., le Groupe a significativement réduit son
exposition aux risques financiers, par nature plus complexes
a diversifier que les risques assurantiels.

Avec l'acquisition du Groupe XL, AXA est devenu le n°1
mondial du secteur de l'assurance dommages des
entreprises. Cette acquisition s’inscrit parfaitement dans les
axes privilégiés d’Ambition 2020 d’AXA qui vise a favoriser les
produits permettant des interactions plus fréquentes avec
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les clients, une plus grande qualité de service ainsi qu’une
forte expertise technique. Le Groupe XL offre a la fois une
plateforme d’assurance de spécialités de premier plan qui
complete et diversifie le portefeuille d’assurance dommages
des entreprises d’AXA, ainsi que des activités de réassurance
permettant au Groupe d’avoir accés a une plus grande
diversification et a des sources alternatives de capital. Avec
l'intégration du Groupe XL, AXA va pouvoir accompagner
d’autres segments de clients et mettre son expertise a profit
pour faire face aux nouveaux défis liés a la mondialisation,
aux risques cyber ou encore au changement climatique.

Avec une vision et une orientation stratégique claire pour
UAsie, AXA a réaffirmé ses ambitions dans cette région
clé. A travers la prise de contréle totale annoncée d’AXA
Tianping, AXA confirme son engagement envers la Chine
en tant que marché a fort potentiel de croissance. Grace a
cette transaction, AXA devient le premier acteur étranger
a détenir entierement un assureur dommages majeur
en Chine. En complément de la Chine, AXA a défini des
priorités stratégiques afin d’accélérer sa croissance en Asie :
transformation de la distribution en agence, développement
de solutions d’assurance et de services en santé, recrutement
de talents dans la région et reconnaissance locale de la
marque a travers de nouveaux partenariats tels que celui
conclu avec le club de football de Liverpool.

La transformation opérée en 2018 a permis au Groupe
de réaffirmer ses objectifs financiers du plan Ambition
2020 et de relever son objectif de rentabilité courante
des capitaux propres de 12 a 14 % ; il est désormais de
14 a 16 %. AXA a également revu a la hausse la fourchette
du taux de distribution du dividende entre 50 % et 60 %
du résultat courant net des charges d’intéréts liées aux
dettes subordonnées a durée indéterminée, aux actions
de préférence du Groupe XL et aux composantes capitaux
propres des obligations obligatoirement échangeables
d’AXA (« Mandatory Exchangeable Bonds ») en actions d’AXA
Equitable Holdings, Inc., contre 45 % a 55 % précédemment.
Le Groupe a par ailleurs repositionné la borne haute de sa
fourchette cible du ratio de solvabilité Il de 230 % a 220 %.

L'ensemble des actions du Groupe vise a construire un
projet créateur de valeur et porteur de sens pour ses clients
et partenaires, collaborateurs et actionnaires, et pour la
société au sens large : AXA entend continuer d’agir en leader
responsable sur le long terme. 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 lui confere un role moteur dans le secteur.



AMBITION 2020

RESULTAT CASH-FLOWS RENTABILITE RATIO DE
OPERATIONNEL OPERATIONNELS COURANTE SOLVABILITE II
PAR ACTION ® DISPONIBLES © DES FONDS PROPRES

+ 3 %

2018 VS. 2017

& & & &

3%-7% 28 - 32 Md€ 14%-16% 170% -220%
TCAM @ 2015-2020 Cumul 2015-2020 Fourchette cible Fourchette cible
Précédemment 12 % - 14 % Précédemment 170 % - 230 %

DIVIDENDE

1,34 @
1,26
1,16
1,10
0,95 5 2 .
+ 0/ O / (0}
50% -60%
S =) = = Fourchette cible
o o o o
15 154 154 ~
(1) Le résultat opérationnel par action et la rentabilité courante des fonds propres sont des indicateurs alternatifs de performance.
2) Taux de croissance annuel moyen, variation en publié.
(3) Les cash-flows opérationnels disponibles sont un solde intermédiaire de gestion financier (non-GAAP financial measure).
(4) Dividende proposé, soumis au vote des actionnaires lors de [Assemblée Générale du 24 avril 2019.
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LE GROUPE AXA

AXA SA est la holding de téte du Groupe AXA, leader mondial de 'assurance et de la gestion d’actifs. En 2018, AXA reste la premiere
marque mondiale d’assurance pour la dixieme année consécutive ' et le Groupe AXA est ['un des premiers assureurs mondiaux @
avec un total d’actifs de 931 milliards d’euros et le onziéme gestionnaire d’actifs mondial © avec 1 424 milliards d’euros d’actifs sous
gestion au 31 décembre 2018.

AXA opére principalement a travers six zones géographiques : France, Europe, Asie, AXA XL, Etats-Unis et International (incluant le
Moyen-Orient, lAmérique latine et I'Afrique).

AXA exerce cing activités : Vie, Epargne, Retraite ; Dommages ; Santé ; Gestion d’actifs et Banques. De nombreuses sociétés holdings
au sein du Groupe exercent en outre des activités non opérationnelles.

# Changements de reporting

Suite a lafinalisation de 'acquisition du Groupe XL le 12 septembre B AXA XL, portant sur les activités suivantes :
2018, le reporting financier a été adapté et les données du présent
Rapport Annuel ont été retraitées rétroactivement selon les sept
segments suivants :

. Groupe XL (activité d’assurance et Holdings), acquis le
12 septembre 2018,

B France (activité d’assurance, activité bancaire et Holdings) ; + AXA Corporate Solutions Assurance (activité d'assurance),

m Europe, portant sur les activités suivantes : + AXAArt (activité d'assurance) ;

. Suisse (activité d’assurance), W Etats-Unis (activité d’assurance, AB et Holdings) ;

. Allemagne (activité d’assurance & lexception d’AXA Art, B International, portant sur les activités suivantes :

activité bancaire et Holdings), . 14 pays* en Europe, au Moyen-Orient, en Afrique et en
Amérique latine, incluant notamment la Turquie, le Mexique,
le Maroc, la République tcheque, la République slovaque et
Royaume-Uni et Irlande (activité d’assurance et Holdings), le Luxembourg (activité d’assurance et Holdings),

Belgique (activité d’assurance et Holding),

Espagne (activité d’assurance),
Italie (activité d’assurance et Holding) ;
W Asie, portant sur les activités suivantes :
. Japon (activité d’assurance),
Hong Kong (activité d’assurance),
- Asie High Potentials, portant sur les activités suivantes :
- Thailande (activité d’assurance),
Indonésie (activité d’assurance),
- Chine (activité d’assurance),
Les Philippines (activité d’assurance),
- Asie - Direct, portant sur les activités suivantes
- AXA Global Direct Japon,
- AXA Global Direct Corée du Sud,

Holding Asie;

(1) Classement Interbrand 2018 Best Global Brandss.

- Singapour (activité d’assurance et Holding),
Malaisie (activité d’assurance),
Inde (activité d’assurance et Holding),

- AXA Banque Belgique (activité bancaire) ;

B Entités transversales et Holdings centrales, portant sur les

activités suivantes:

- AXAInvestment Managers,
. AXA Assistance,

.- AXA Liabilities Managers,

- AXA Global Re,

- AXA Life Europe,

- AXA SA et autres Holdings centrales.

(2)  Classement en terme de total d’actifs établi par AXA sur la base des informations disponibles dans les Rapports Annuels 2017.

(3)  Classement en terme d’actifs sous gestion établi par AXA sur la base des informations disponibles au 30 septembre 2018,

Pour la liste compléte des pays, veuillez vous référer au Glossaire figurant en Annexe V du présent Rapport Annuel.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

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 2018.

Le tableau présenté ci-aprés n’est qu’un résumé. Il doit étre lu avec les Etats Financiers consolidés pour Uexercice clos le 31 décembre
2018 qui figurent en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

(En millions d’euros) m 2017 2016

Données du compte de résultat
Chiffre d’affaires 102 874 98 549 100193
Résultat net consolidé part du Groupe 2140 6209 5829

(En millions d’euros sauf les données par action) m 2017 2016

Données du bilan

Total actif 930 695 870128 892 783
Capitaux propres part du Groupe 62428 69611 70597
Capitaux propres par action @ 23,4 26,1 25,8
Dividende par action 1,34 1,26 1,16

(a) Lecalcul des capitaux propres du Groupe par action est établi sur la base du nombre d’actions en circulation a 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) Un dividende annuel est généralement payé chaque année au titre de l'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 a l'année de l'exercice cl6turé et non a l'année au
cours de laquelle ils sont déclarés et payés. Un dividende de 1,34 euro par action sera proposé a l’AG qui se tiendra le 24 avril 2019. Sous réserve du vote de ['AG, le dividende
sera mis en paiement le 6 mai 2019, la date de détachement du dividende étant fixée au 2 mai 2019.

# 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 2017 2016

Volume des affaires nouvelles (APE) 6631 6470 6600
Valeur des affaires nouvelles (VAN) 2607 2787 2623
Vie, Epargne, Retraite - Collecte nette @ 1302 3914 4445
Dommages - Ratio combiné 97,0 % 96,3 % 96,4 %
Gestion d’actifs - Collecte nette (12 605) 19457 44784
Résultat opérationnel part du Groupe © 6182 6002 5688
Résultat courant part du Groupe 6489 6457 6103

(a) Inclut les produits de Santé assimilés Vie.
(b) 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.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

# 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 :

(En millions d’euros)

Au 31 décembre

Pour AXA:
Compte propre

Actifs en représentation de contrats dont le risque financier est supporté par 'assuré

(contrats en Unités de Compte)
Sous-total

Pour compte de tiers @

TOTAL ACTIFS GERES

633 854 612 606 628279
160 176 175003 175292
794 030 787 609 803571
629 814 650923 625186
1423 844 1438532 1428 757

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

Pourde plus amples informations sur le chiffre d’affaires d’AXA par
segment d’activité, veuillez vous reporter a la Note 21 « Information
sectorielle » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent
Rapport Annuel.

Pour de plus amples informations sur les segments d’activité
du Groupe AXA, veuillez vous reporter a la Section 2.3 « Rapport
d’activité » et a la Note 3 « Compte de résultat sectoriel » en Partie 5
- « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

# 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 '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 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’AXA Equitable Holdings, Inc. En 2018, AXA
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a indiqué viser un objectif de distribution d’'un dividende de
'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 'autre, d’affecter cet objectif de distribution. Lors
de 'examen du dividende a payer pour une année donnée, la
Direction s’efforce de concilier (i) la gestion prudente du capital,
(i) le réinvestissement des résultats passés en vue de soutenir
le développement de l'activité et (iii) l'attractivité du dividende
pour les actionnaires.

Il sera proposé aux actionnaires lors de ’Assemblée Générale du
24 avril 2019 d’approuver le paiement d’un dividende de 1,34 euro
par action au titre de l'exercice 2018.



LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

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

Dividendenet  Dividende ouvrant Dividende brut

Distribution Nombre d’actions par action  droit a abattement par action

Exercice (en millions d’euros) (au 31 décembre) (en euro) (en euro) (en euro)
2014 2320 2442276677 0,95® 0,95® 0,95 ®
2015 2669 2426458 242 1,10 1,100 1,10
2016 2813 2425149130 1,16 @ 1,169 1,169
2017 3056 2425235751 1,26© 1,26 @ 1,26 @
2018 3249 @ 2424916 626 1,340 1,340 1,340

(a) Proposition devant étre présentée a [Assemblée Générale du 24 avril 2019.

(b) Cedividende a ouvert droit a un abattement de 40 % applicable aux personnes physiques résidentes fiscales en France, soit 0,38 euro par action pour l'exercice 2014.

(c) 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.

(d) 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.

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

(f) Proposition faite & [Assemblée Générale du 24 avril 2019. 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 baréme progressif de l'impét sur le revenu qui aurait dans ce cas vocation a s'appliquer a I'ensemble des revenus du capital
percus en 2019. En cas d’option pour le baréme progressif, cette option ouvrira droit a l'abattement proportionnel de 40 % prévu au 2° du 3 de ['article 158 du Code général

des impdts, soit 0,54 euro par action pour l'exercice 2018.

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.

# 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 qui les attribuent et ce a leur entiere 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, 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.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

NOTATIONS DE LA SOLIDITE FINANCIERE ET DU RISQUE DE CONTREPARTIE

Aladate 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
Date de la d’assurance Dette senior de terme de la
Agence derniére revue d’AXA Perspective la Société Perspective Société
S&P Global 10juillet 2018 AA- Stable A Stable Al
Ratings
Fitch Ratings 24 mai 2018 AA- Stable A Stable F1
Moody’s Investors 7 mars 2018 Aa3 Négative A2 Négative P-1
Service
NOTATIONS SOCIETALES parmi les plus performants de son secteur et estinclus dans les
principaux indices d'investissements responsables internationaux :
Les performances sociale, sociétale, environnementale et de m DJSIWorld et DJSI Europe (basés sur la recherche RobecoSAM) ;

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 B FTSEAGOOD (basé sur la recherche FTSE Russell).
développement durable. Le Groupe se classe généralement

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

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
RobecoSAM 79/100 - Moyenne du secteur : 43/100
Dow Jones Sustainability Index @ Percentile ranking : 95th
Vigeo Eiris 70/100 - Leader du secteur
FTSE ESG 4,6/5
Sustainalytics 86/100 - Rang 2/145 du secteur
CDP A-
MSCI AAA
UN Principles for Responsible Investment At

(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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RobecoSAM est une agence spécialisée sur les investissements
durables. Chaque année, 'asset manager évalue 4 500 entreprises
dansle monde utilisant des critéres qui sont a la fois spécifiques
aux secteurs évalués et ayant un impact financier important.
https ://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 matiere de responsabilité d’entreprise depuis 2010 et, d’autre
part, constitue 'un des indicateurs de performance permettant
de calculer l'attribution de long-term incentives (Attributions
d’actions) a certains collaborateurs depuis 2016.

Vigeo Eiris est une agence de notation extra-financiere. La
méthodologie de Vigeo Eiris fait appel a une sélection de criteres
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 l'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/

LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

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 l'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 par an, 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. L'évaluation des réponses des signataires est
ensuite formalisée et publiée dans un rapport d’évaluation dédié.

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

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

Prise de contréle 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 controle 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) ; (i) des intéréts minoritaires d’AXA
Financial et (iii) de la société japonaise d’assurance vie Nippon
Dantai Life Insurance Company ; et

Cession de Donaldson, Lufkin & Jenrette (Etats-Unis) au Groupe
Credit 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).
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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 (i) AXA Financial d’un
portefeuille MONY.

2014

Acquisition de (i) 50 % de Tian Ping, société chinoise d’assurance
Dommages; (ii) 51 % des activités d’assurance 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 lafiliale 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 'assurance et (ii) de Kamet,
un incubateur AssurTech ayant pour objectif d’imaginer, lancer
et accompagner plusieurs projets disruptifs de l'AssurTech ; et

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



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 l'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 '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 financiére afin d’accélérer la
transformation d’AXA, en ligne avec les objectifs d’Ambition 2020.

Signature d’un accord de partenariat avec Uber afin de renforcer
la protection des travailleurs indépendants utilisant la technologie
Uber en France.

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.

LE GROUPE AXA
1.2 HISTOIRE

Cession (i) de Bluefin Insurance Group Ltd, 'activité de courtage
en assurance Dommages pour les entreprises au Royaume-
Uni, a Marsh, (i) 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.

2018

Acquisition (i) du Groupe XL, formant ainsi le n° 1 mondial du
secteur de l'assurance dommage des entreprises, (ii) de Maestro
Health, une société américaine de gestion numérique des
couvertures de santé et (iii) de la participation résiduelle de
50 % d’AXA Tianping.

Introduction en bourse de la société américaine AXA Equitable
Holdings, Inc. sur le New-York Stock Exchange.

Conclusion d’un accord avec Fairfax Financial Holdings Limited
afin de céder toutes les activités d’assurance en Ukraine.

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.

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

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 « Périmétre de
consolidation » en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du
présent Rapport Annuel.
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1.3 ACTIVITES DU GROUPE

AXA opére 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 matiéere de conseil ;

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

| a qualité de service;
m les performances de la gestion financiére ;

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

B 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 amples informations 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.

| les tarifs ;
Chiffre d’affaires @
Vie, Epargne,
Retraite Dommages Santé Gestion d’actifs Banque Total
pour les années
L

(En millions d’euros) I3k 2017 [PISEY retraité ® [EPINEYN 2017 QEPIGEY 2017 2017 retraité ®
France 13542 13151 7061 7307 435 3877 = - 215 139 25175 24475
Europe 15679 15215 15760 15633 5258 5105 - - 41 39 36738 35992
Asie 5780 5702 1245 1313 1947 1970 = - - - 8973 8985
AXA XL 45 - 6241 2512 - - - - - 6287 2512
Etats-Unis 13723 14154 - - 57 2706 2700 - - 16483 16911
International 1285 1678 3722 3798 1295 1235 = - 233 323 6535 7034
Entités Transversales

et Holdings Centrales 5 7 1290 1199 158 1243 1276 - - 2684 2640
TOTAL 50059 49907 35320 31763 13056 12403 3950 3976 490 501 102 874 98 549

(a) Net des éliminations internes.
(b) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.

22 I DOCUMENT DE REFERENCE - RAPPORT ANNUEL 2018 - AXA I



LE GROUPE AXA
1.3 ACTIVITES DU GROUPE

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @

TOTAL

Dont
Primes émises
Autres revenus

2017

25175 24 475
24958 24335
216 140

(a) Net des éliminations internes.

(b) Inclut les prélévements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, le produit net bancaire et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

AXA propose une gamme complete 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 termes de produits et de
réseau de distribution, AXA France développe a l'international
une offre de prévoyance santé collective destinée aux Particuliers,
Entreprises et autres institutions.

INNOVATIONS PRODUITS

En 2018, AXA France a lancé plusieurs offres innovantes,
notamment sur les activités Vie et Santé.

En Vie, le processus de souscription client, notamment en
prévoyance individuelle, a été simplifié et digitalisé. Cette initiative
illustre la stratégie d’AXA France d’accélérer sa stratégie visant a
passerd’un réle de prestataire d’assurance a celui de partenaire
de ses clients (Payer-to-Partner) et d’atteindre les objectifs de

son Ambition 2020. Les clients pourront désormais acheter en
ligne des polices d’assurance sur-mesure leur permettant de faire
face a leurs divers besoins quotidiens et pourront bénéficier d’un
processus de sélection médical simplifié.

Pour répondre a l'intérét croissant relatif aux enjeux sociétaux et
climatiques, AXA France a également élargi son offre de nouveaux
produits d’investissements responsables dédiés aux particuliers,
avec la création de la gamme « Perspectiv’ESG » prenant en compte
des critéres d’investissements environnementaux et sociaux.
Enfin, dans le cadre de la « Loi Bourquin », l'offre assurance
emprunteur a été adaptée, reflétant la capacité d’AXA a suivre
les changements réglementaires.

En Santé, un service de téléconsultation a été développé en
partenariat avec le secteur public, afin de faire bénéficier de
soins appropriés au plus grand nombre.

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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# Europe

En Europe (hors France), AXA exerce ses activités dans sept pays (Suisse, Allemagne, Belgique, le Royaume-Uni et ['Irlande, 'Espagne

et ['ltalie).

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires pour les années

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2017
Suisse 9531 26 % 9797 27 %
Allemagne 10738 29 % 10672 30%
Belgique 3359 9% 3310 9%
Royaume-Uni et Irlande 5166 14 % 5130 14 %
Espagne 2525 7% 2365 7%
ltalie 5418 15% 4719 13%
TOTAL 36 738 100 % 35992 100 %
Dont

Primes émises 36346 35629

Autres revenus 392 363

(a) Net des éliminations internes.

(b) Inclut les prélevements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, le produit net bancaire et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

Excepté au Royaume-Uni et en Irlande (pays dans lesquels AXA
propose uniquement des produits d’assurance Dommages et
Santé), AXA propose 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 temporaire déces, d’assurance
vie entiere, d’assurance vie universelle, les rentes immeédiates,
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 l'autre.

INNOVATIONS PRODUITS

En Europe, AXA a pour objectif de devenir un partenaire pour ses
clients en proposant des solutions innovantes tout au long du
parcours client afin de répondre a leurs besoins de protection,
de tranquillité d’esprit et de facilité a faire des affaires. En
2018, plusieurs offres innovantes en complément des produits
d’assurance classiques ont été lancées, notamment sur la Santé
et les PME.
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En Santé, les principaux points d’attention sont les colts et
l'acces a des services de santé de qualité sur les sept marchés.
Plusieurs services complémentaires ont ainsi été lancés, allant
de la téléconsultation (au Royaume-Uni, en Allemagne, en Italie,
en Suisse et en Espagne) aux portails santé pour les entreprises
(en Belgique), et seront amenés a étre développés dans les
prochaines années.

Pour les PME, 'un des principaux objectifs d’AXA est de réduire
les lourdeurs administratives et de permettre aux clients de
se développer. Les offres comprennent de nouvelles solutions
offertes aux micros PME (particulierement en Italie), des solutions
completes de gestion de flottes automobiles (en Suisse) et un
outil de tarification en ligne pour les courtiers (en Belgique).

D’autres solutions innovantes ont également été lancées,
notamment dans le domaine de la mobilité avec, par exemple,
UpTo, une nouvelle solution de souscription d’assurance
automobile en ligne, transparente et flexible en Suisse.

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
(par exemple, des concessionnaires automobiles), des courtiers,
des conseillers en gestion de patrimoine indépendants et des
distributeurs agréés.



J Asie

LE GROUPE AXA
1.3 ACTIVITES DU GROUPE

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

Chiffre d’affaires pour les années

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2017
Japon 4564 51% 4647 52%
Hong Kong 3305 37% 3170 35%
Asie High Potentials 153 2% 180 2%
Asie - Direct 950 11 % 989 11 %
TOTAL 8973 100 % 8985 100 %
Dont

Primes émises 8935 8943

Autres revenus 38 42

(a) Net des éliminations internes.

(b) Inclut les prélévements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, le produit net bancaire et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

AXA intervient 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
dernieres années, la concurrence reste principalement '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
proposeés par AXA varient d’un pays a l'autre :

m au Japon, AXA propose une offre centrée sur 'épargne-retraite,
la prévoyance et la santé, et qui comprend notamment des
produits d’assurance vie entiére, avec ou sans couverture
médicale associée, de 'assurance temporaire déces ainsi que
d’autres produits associés (dépendance, garanties pour cancer);

m 2 Hong Kong, AXA distribue des produits d’assurance vie et
épargneindividuelle (assurance vie entiere et Unités de Compte),
ainsi que des produits de prévoyance et santé (notamment
maladies graves). En assurance dommages, l'offre produits
couvre la plupart des produits traditionnels tels que l'assurance
automobile, 'assurance habitation, 'assurance médicale
collective, ainsi qu’'une offre d’assurance aux entreprises ;

m concernant l'Asie High Potentials,

- en Thailande, en Indonésie et aux Philippines, AXA couvre
une large gamme de produits d’assurance vie, épargne et
santé qui comprend notamment des produits d’assurance
vie entiére et mixte, des produits en Unités de Comptes,
des couvertures maladies graves et d’hospitalisation, de
l'assurance collective ainsi que des produits traditionnels
d’assurance dommages,

- en Chine, AXA distribue principalement des produits
d’assurance automobile et d’autres produits d’assurance
dommages, ainsi que 'ensemble des produits d’assurance
vie et épargne;

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

INNOVATIONS PRODUITS

Commedans 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 et a Hong Kong, conformément a sa stratégie Payer-
to-Partner, AXA a lancé de nouvelles initiatives relatives a
l'assurance santé telle que la gestion de maladies chroniques
ainsi que le soutien a l'évolution des modes de vie. En outre,
AXA a lancé une nouvelle gamme de produits de prévoyance,
santé et d’épargne, dont le premier produit a Hong Kong de
revenu continu en cas de cancerincluant un soutien financier
alongterme, et un nouveau produit de santé au Japon offrant
des services de santé dédiés et une protection pour les clients
ayant des antécédents médicaux, y compris des maladies
chroniques;;

m concernant 'Asie High Potentials,

aux Philippines, AXA a lancé un nouveau produit de
prévoyance avec une composante d’épargne afin de répondre
au marché croissant des clients fortunés, comprenant une
offre tarifaire plus simple et plus transparente pour le client,
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. en Thailande et en Indonésie, AXA a lancé une gamme de
produits de prévoyance, santé et Unités de Compte,

- enChine, AXA alancé un produit d’assurance de responsabilité
civile automobile avec une couverture doublée pendant les
jours fériés, afin de fournir une protection sur mesure aux
clients utilisant leur voiture principalement les week-ends ;

W au sein d’Asie - Direct, AXA Global Direct Japon a mis en place
une tarification spécifique pour les véhicules a sécurité avancée
équipés d’un freinage d’urgence autonome et AXA Global Direct
Corée du Sud a lancé des nouveaux produits de prévoyance, et
conclu un partenariat avec SoCar, un service de covoiturage,
proposant une assurance automobile de courte durée.

F AXAXL

CHIFFRE D’AFFAIRES

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 a notamment
conclu des accords de bancassurance importants avec de grandes
institutions financieres internationales et locales.

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @
2017 retraité

TOTAL
Dont
Primes émises

Autres revenus ©

6287 2512

6286 2512
0 0

(a) Net des éliminations internes.
(b) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.

(c) Inclut les prélévements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

INNOVATIONS PRODUITS

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 l'échelle mondiale :

B au travers de ses activités d’assurance, AXA XL propose une
large gamme de garanties relatives notamment a '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,
alassurance d’ceuvres d’arts, 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.
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En 2018, AXA XL a lancé 19 nouvelles couvertures relatives a
l'assurance de biens, de dommages, ainsi que des couvertures
spécialisées et professionnelles. Il offre également des
compléments de garantie, ainsi que des services de gestion des
risques. Ces nouvelles offres de produits couvrent le marché
mondial a travers un large éventail d’activités, notamment :

m ['assurance Risques Politiques, Crédit et Obligations en France;

| la premiere Cyber assurance a la demande au monde avec
Slice ICS aux Etats-Unis ;

m la solution d’assurance santé, de protection et d’assistance en
cas d’accidents en Australie ;

| e CPR (Prévention et gestion de crise) pour les entreprises.

En 2017 et 2018, AXA a accéléré le développement des produits
parameétriques en créant la filiale AXA Global Parametrics, qui
joue le role de centre d’excellence au sein du Groupe AXA pour
les activités paramétriques. L'activité Paramétrique offre des
produits innovants basés sur 'usage d’un parametre corrélé
auxdommages ou aux pertes des clients. Une grande variété de
risques peut étre couverte par l'assurance paramétrique, telles
que les conditions météorologiques défavorables affectant les
activités ou causant des pertes agricoles.



RESEAUX DE DISTRIBUTION

La majorité de l'activité 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.

# Etats-Unis

CHIFFRE D’AFFAIRES

LE GROUPE AXA
1.3 ACTIVITES DU GROUPE

Les pouvoirs de souscription sont également délégués
contractuellement a des tiers sélectionnés qui sont soumis a
un controéle 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.

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @

TOTAL
Dont
Primes émises

Autres revenus )

2017

16 483 16911
12508 12954
3975 3956

(a) Net des éliminations internes.

(b) Inclut les prélevements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, le produit net bancaire et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

INNOVATIONS PRODUITS

AXA propose aux Etats-Unis une large gamme de produits
d’assurance vie (temporaires, vie entiere, universelle), des produits
d’investissement et de retraite (individuelle et collective).

AXA propose également, a travers sa filiale AB, des services de
gestion d’actifs a des investisseurs particuliers, des clients privés
et des clients institutionnels (dont notamment AXA et ses filiales
d’assurance). AB propose notamment (i) des services de gestion
d’investissement diversifiés, pour des contrats en Unités de
Compte, des hedge funds, des OPCVM, et d’autres supports
d’investissement destinés a la clientele privée (grandes fortunes
individuelles ou familiales, successions, organisations caritatives),
(i) des services de gestion d’'OPCVM pour des investisseurs
individuels, (iii) des services de gestion sous mandat pour des
clientsinstitutionnels, et (iv) des services de recherche, d’analyse
de portefeuilles et de courtage sur les titres et les options cotées
pour des investisseurs institutionnels.

Concernant les contrats de retraite individuelle, la sélection des
options de placement a été enrichie sur la gamme de produits
de rentes variables GMxB et non-GMxB, concue afin d’évoluer en
fonction des besoins spécifiques des clients tout en élargissant
les réseaux de distribution en capitalisant sur les relations avec
des tiers clés.

De plus, en prévoyance, de nouveaux produits ont été lancés,
notamment Life Indexed Unit-Linked Protect et Employee Benefits
Group Life.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

Aux Etats-Unis, AXA distribue ses produits via différents canausx,
notamment par des conseillers AXA et des courtiers.
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# International

Surle segment International, AXA opére sur différentes zones géographiques, incluant 14 pays Y en Europe, au Moyen-Orient, en Afrique
et en Amérique Latine, ainsi que Singapour, la Malaisie, l'Inde et les activités d’AXA Banque Belgique.

CHIFFRE D’AFFAIRES

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires pour les années @

TOTAL

Dont
Primes émises
Autres revenus

2017

6535 7034
6158 6607
377 427

(a) Net des éliminations internes.

(b) Inclut les préléevements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, le produit net bancaire et les produits des autres activités.

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
l'autre. 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 a renforcer sa stratégie Payer to
Partner. Plusieurs innovations pour améliorer 'expérience de nos
clients ontvu le jour: au Maroc (constat des sinistres automobile

et paiement immédiat sur place), en Pologne (processus de
réclamation des sinistres entierement digital) et en Colombie
(processus de souscription par téléphone en Santé). Le marché
International a élargi ses services au-dela de l'assurance, plus
particulierement en Santé, par exemple dans la région du Golfe
avec le programme de Health-on-Track qui offre des services de
prévention et de coordination du parcours santé de nos clients.

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 tchéque, la République slovaque, la Grece, 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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4 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 @
2017 retraité ®

AXA Investment Managers 1243 46 % 1276 48 %
AXA Assistance 1331 50 % 1275 48 %
Autres @ 110 4% 89 3%
TOTAL 2684 100 % 2640 100 %
Dont

Primes émises 1117 1069

Autres revenus ¢ 1567 1570

(a) Net des éliminations internes.
(b) Retraité : selon la nouvelle gouvernance.
(c) Comprend AXA Liabilities Managers, AXA Global Re et AXA Life Europe.

(d) Inclut 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
par le biais d’'OPCVM et de portefeuilles dédiés. Les clients d’AXA
IM sont : (i) des investisseurs institutionnels, (i) des particuliers
auxquels les OPCVM sont distribués par le biais ’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.

AXA IM a enrichi son offre en lancant un ensemble d’'OPCVYM
novateurs en 2018, incluant notamment des stratégies spécialisées
d’investissement englobant un large éventail d’actifs (AXA WF
Framlington Clean Economy, AXA WF Framlington Fintech, AXA WF
Global Multi Credit, et AXA IM Andante Opera lll), 'élargissement
de son offre d’investissement responsable sur lensemble de ses
activités, ainsi que la mise en place de nouvelles stratégies de
gestion d’actifs structurés telles qu’AXA IM Conviction Autocalls.

AXA Assistance est l'entité du Groupe dédiée a 'assistance de
ses clients en cas de difficultés et de situation d’urgence. AXA
Assistance déploie son activité autour de quatre lignes métiers
(Automobile, Voyage, Santé et Domicile) et offre des produits
sur-mesure a ses clients.

En octobre 2018, un partenariat avec les autorités francaises
visant a régler le probléme des déserts médicaux par le biais
d’une coopération public-privé sans précédent a été annoncé.
En s’appuyant sur les réseaux médicaux locaux, les capacités
numeériques et 'expertise d’AXA Assistance en matiere de
télémédecine, il permet aux habitants de consulter a distance
des médecins généralistes avec le soutien d’infirmieres dans une
clinique locale. Ce projet est également une opportunité pour la
région de tester et de promouvoir ['utilisation de la télémédecine
par les patients et les praticiens indépendants, et de faire de la
télémédecine une solution concréte et durable pour 'ensemble
des patients.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.1 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

2.1 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

# Conditions des marchés financiers

En 2018, les marchés financiers ont débuté 'année sur une note
optimiste, soutenus par une hausse de l'activité industrielle et
commerciale a I‘échelle mondiale tout au long de 2017. Les
marchés ont connu par la suite un recul au cours du second
semestre, principalement en réaction a plusieurs décisions
politiques combinées a des indicateurs économiques décevants.

En Europe, la progression des partis populistes et anti-
establishment ainsi que les indicateurs économiques décevants
publiés au second semestre ont suscité des inquiétudes quant
au ralentissement potentiel de 'économie. La perspective d’une
guerre commerciale imminente entre la Chine et les Etats-Unis
ainsi que le ralentissement de la demande asiatique ont eu un
impact négatif sur les exportations. En Italie, les discussions
relatives au budget élaboré par la coalition gouvernementale de
La Ligue du Nord et du Mouvement Cing Etoiles ont entrainé une
dégradation significative des conditions financieres, la hausse des
taux souverains (de retour a leur niveau de mi-2014) se répercutant
surles banques et les entreprises non financieres italiennes. Dans
le méme temps, la Banque centrale européenne a progressivement
réduit puis arrété ses rachats d’actifs, tout en indiquant que les
taux d’intérét resteraient a leur niveau actuel au moins jusqu’a
[’été 2019. Sur les marchés financiers, I'indice Stoxx 600 a cloturé
'année en baisse de 10 % par rapport a son niveau de fin 2017,
principalementen lien avec le ralentissement général de l'activité
en Europe observé au cours du dernier trimestre.

Au Royaume-Uni, l'accord sur le Brexit conclu en novembre
avec 'Union européenne a été rejeté a une large majorité par le
Parlement britannique le 15 janvier 2019. Bien que les négociations
se poursuivent, la possibilité d’un Brexit « sans accord » demeure.

Aux Etats-Unis, la croissance du PIB a culminé a2,9 % en 2018 et
linflation sous-jacente a légerement augmenté, passantde 1,8 %
afin 2017 a 2,2 % a fin 2018, sous 'effet d’une accélération de
la hausse des salaires et d’un taux de chdmage historiquement
bas (3,9 %). Ces conditions économiques ont entrainé la hausse
des taux des emprunts du Trésor américain a 10 ans de 2,4 %
fin 2017 a 3,24 % en novembre 2018, leur plus haut niveau en
sept ans. Dans un contexte de taux plus élevés et de prévisions
de croissance plus faibles, les marchés ont fortement corrigé
au quatrieme trimestre, l'indice S&P 500 terminant 'lannée en
baisse de 6,2 % par rapport a son niveau de fin 2017. La Réserve
Fédérale a poursuivi sa politique monétaire de hausse des taux
en 2018, les relevant quatre fois au cours de 'année et portant
ainsi le taux des Fonds Fédéraux a 2,50 % en décembre.

En Asie, la croissance du PIB japonais devrait atteindre 0,7 %, une
performance décevante par rapport a 2017 (1,7 %). La Banque
Nationale du Japon a adopté le statu quo depuis le milieu de
'année en réduisant ses achats d’actifs nets et en ajustant ses
actions de controle de la courbe des taux. Ailleurs en Asie, les
marchés boursiers ont atteint des sommets sans précédent en
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janvier puis ont chuté par la suite, en raison de l'intensification
de la guerre commerciale entre la Chine et les Etats-Unis. Lors
du dernier G20, a la fin du mois de novembre, les Présidents
Donald Trump et Xi Jinping se sont rencontrés et ont annoncé
un moratoire de 90 jours sur les tarifs douaniers, reportant la
prochaine augmentation des taxes américaines au 1¢" mars 2019.

MARCHES ACTIONS

L'indice MSCI World a diminué de 9,1 % en 2018.

Lindice MSCI G7 a diminué de 9,0 % et l'indice MSCI des pays
émergents a diminué de 12,3 %.

Lindice Dow Jones Industrial Average a diminué de 5,6 % et l'indice
S&P 500 a diminué de 6,2 % en 2018. Les marchés actions au
Japon et en Europe ont enregistré des baisses en 2018 : a Tokyo,
l'indice Nikkei a diminué de 12,1 % et a Londres, l'indice FTSE 100
adiminué de 12,5 %. Dans la zone euro, l'indice EUROSTOXX 50
adiminué de 14,4 %.

L'indice de volatilité implicite du S&P 500 (VIX) a augmenté de
11,0 % au 31 décembre 2017 a 25,4 % au 31 décembre 2018.

MARCHES OBLIGATAIRES

Dans plusieurs économies matures, les rendements des emprunts
d’Etat ont augmenté depuis le 31 décembre 2017 : le taux de
lemprunt a 10 ans du Trésor américain a augmenté de 28 pdb
a 2,69 %, celui de 'emprunt d’Etat belge a 10 ans de 13 pdb a
0,77 %, celui de lemprunt d’Etat britannique a 10 ans de 8 pdb
a 1,27 %. Au contraire, le taux de 'emprunt d’Etat allemand a
10 ans a diminué de 18 pdb & 0,25 %, celui de lemprunt d’Etat
francais a 10 ans de 7 pdb a 0,71 %, celui de 'emprunt d’Etat
japonais a 10 ans de 5 pdb & 0,00 %, et celui de 'emprunt d’Etat
suisse a 10 ansde 2 pdb a-0,17 %.

Le rendement des emprunts d’Etat a 10 ans des pays périphériques
de lazone euro a augmenté dans la plupart des pays:+78 pdb a
2,77 % en Italie, + 26 pdb a 4,38 % en Grece et + 23 pdb a2 0,91 %
enIrlande, alors qu’il a baissé de 21 pdb a 1,72 % au Portugal et
de 15 pdb a 1,42 % en Espagne.

En Europe, l'iTraxx Main a augmenté de 43 pdb a 88 pdb par
rapport au 31 décembre 2017, tandis que l'iTraxx Crossover a
augmenté de 122 pdb a 354 pdb. Aux Etats-Unis, l'indice CDX
Main a augmenté de 39 pdb a 88 pdb.

Lindice de volatilité implicite des taux d’intérét en euros (sur
la base de swaptions 10x10 euros) a augmenté de 43,4 % au
31 décembre 2017 a 46,5 % au 31 décembre 2018.
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TAUX DE CHANGE
Taux de cloture Taux moyen

FICEETEN 31 décembre PeFNCIETNEN 31 décembre
2018 2017 2018 2017
(TERTTTIN (pour 1 euro) N(LITENT)M (pour 1 euro)
Dollar US 1,14 1,20 1,18 1,13
Yen japonais 125 135 130 127
Livre sterling 0,90 0,89 0,88 0,88
Franc suisse 1,13 1,17 1,16 1,11

# Conditions de marché

ACTIVITES D’ASSURANCE

Current Engines

Le marché de l’assurance en France a subi de profondes
transformations en 2018, avec l'entrée en vigueur de nouvelles
réglementations francaises et européennes. Plusieurs réformes
fiscales principalement sur les produits d’assurance vie ont
été introduites, notamment l'instauration d’un préléevement
forfaitaire unique (Flat tax) de 30 % et la baisse du taux d’'impots
sur les sociétés (Loi de Finances 2018). En paralléle, de nouvelles
directives et réglementations ont été mises en place afin d’accroitre
la transparence des échanges entre les assurés et les distributeurs
de produits d’assurance et ainsi améliorer la relation client.
On compte parmi ces dernieres : PRIIPS (Packaged Retail
Investment and Insurance-based Products) qui vise a protéger
les investisseurs individuels et a améliorer l'information sur
les produits complexes en rendant obligatoire la remise d’un
document d’information clé en amont de toute transaction ;
MIFID 2 (Markets in Financial Instruments Directive) dont l'objectif
est de clarifier les informations pour le client afin qu’il puisse mieux
maitriser ses risques. Ces changements ont eu de forts impacts
a la fois organisationnels et opérationnels pour l'ensemble des
acteursdela place. Le montant des cotisations sur le marché de
l’assurance Epargne est en hausse de 4 % & 140 milliards d’euros.
La part des supports Unités de Compte dans 'ensemble des
cotisations est de 28 %. Le marché de I’assurance Prévoyance et
complémentaire Santé enregistre une progression de 6 % pour
atteindre 24 milliards d’euros de chiffre d’affaires. Le secteur de
la santé a continué sa transformation en 2018, avec notamment
la mise en place de partenariats stratégiques entre acteurs de
la place, le développement de la télémédecine, 'instauration
de processus de souscription entierement dématérialisés ainsi
que des offres différenciées et adaptées aux besoins des assurés.
Enfin, dans un contexte de concentration du marché de plus en
plus accrue, le marché de ’assurance Dommages a continué
sa croissance en 2018 (+ 3 %) principalement en automobile et

en multirisques habitation, grace a 'laugmentation du pouvoir
d’achat des ménages et en dépit de 'accroissement du colit des
événements climatiques.

En Europe, le chiffre d’affaires de 'assurance Dommages a
augmenté en raison de la croissance économique ainsi que des
initiatives centrées sur les clients dans un contexte fortement
concurrentiel. La rentabilité est restée stable en dépit de la hausse
des événements naturels survenus début 2018 au Royaume-Uni,
en Allemagne et en Belgique apres une année 2017 relativement
favorable. Les marchés matures tels que la Suisse, lAllemagne et la
Belgique sont restés tres concurrentiels avec une pression accrue
sur les prix. Au Royaume-Uni, le marché de 'assurance automobile
pour les particuliers et 'assurance habitation reposent toujours
sur les prix tandis que le marché de 'assurance des entreprises
a connu une croissance organique limitée dans un contexte de
pression sur la rentabilité, résultant des événements climatiques
survenus au début de 'année 2018, des dégats des eaux et des
incertitudes liées a la réglementation « Ogden ». A linverse, le
marché irlandais a cru malgré une légere baisse des prix et les
incertitudes liées au Brexit, dans la mesure ou de nombreux
acteurs ont mis en place des modeles transfrontaliers. En Espagne,
la croissance a connu un ralentissement apres une forte hausse en
2017. Enfin, en Italie, la baisse continue des primes moyennes en
automobile a ralenti. Sur le marché de l'assurance Vie, Epargne,
Retraite, la persistance d’un environnement de taux bas a continué
a peser sur les ventes et la rentabilité des contrats d’épargne
adossés a l'actif général, notamment en Allemagne, en Belgique,
en ltalie, en Suisse et en Espagne. La performance des contrats en
Unités de Compte a été négativement affectée par les conditions
de marché défavorables fin 2018 mais le segment a connu une
croissance principalement en Belgique et en Allemagne. La
prévoyance est restée l'une des principales sources de croissance
du marché assurance Vie, Epargne, Retraite. Le marché de la
Santé a également connu une croissance significative en Europe,
méme si le nombre de clients assurés par le secteur privé a
diminué en Allemagne.
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Au Japon, le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite a
retrouvé une faible croissance aprées un net déclin 'année derniéere
soutenue par les produits a prime unique libellés en devises
étrangeres et par le marché des PME avec le développement
de produits d’épargne fiscalement intéressants, alors que les
marchés de la Prévoyance et de la Retraite sont restés a des
niveaux plus faibles suite a des hausses tarifaires résultant de
lenvironnement de taux d’intérét bas. Le marché de la Santé
a faiblement progressé et de nouveaux produits innovants ont
continué a étre développés.

A Hong Kong, le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite a
enregistré une croissance stable et reste dominé par les produits
d’épargne, la contribution des ventes de produits en Unités de
Compte étant restée faible dans un environnement réglementaire
strict. La croissance du marché de l'assurance Dommages s’est
améliorée principalement grace aux produits de responsabilité
civile générale et dommages aux biens. Le marché de l'assurance
Santé a continué de croitre et est resté compétitif.

Sur le marché de l’assurance Dommages aux Etats-Unis, la
croissance des primes émises atteint un niveau record depuis
10 ans, grace notamment a 'augmentation des volumes au
sein des segments entreprises et particuliers, portée a la fois
par un climat économique favorable, un taux de chdbmage au
plus bas depuis 50 ans, une consommation importante des
ménages ainsi que par une forte croissance du PIB. Le résultat
technique de 'année a été scindé en deux périodes distinctes,
puisque les assureurs ont connu un soulagement lié a l'allégement
des catastrophes naturelles au premier semestre (les pertes
ayantdiminué de 33 % par rapport a 2017), tandis que le second
semestre de 'année a été marqué par des catastrophes naturelles,
principalement les ouragans Florence et Michael, mais aussi par
des incendies de forét d’envergure exceptionnelle en Californie
et par un tremblement de terre en Alaska. Sur le marché de la
réassurance Dommages, la majorité des acteurs américains
ont connu une croissance significative de leurs primes pour la
premiere fois depuis 2013. Sur le marché de ’assurance Vie,
Epargne et Retraite, les ventes auprés des clients particuliers
ont connu un regain de croissance apres plusieurs trimestres
consécutifs de recul liée a l'incertitude quant a la mise en
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place de nouvelles réglementations du ministere du Travail.
La croissance a été portée par la hausse des souscriptions de
produits d’assurance « Indexed Universal Life » , tandis que les
souscriptions des produits d’assurance « Variable Annuity » ont
augmenté de plus de 5 % en 2018, notamment en raison de la
normalisation des taux d’intérét aux Etats-Unis ainsi que de
augmentation du revenu disponible. Au cours de 'année, les
assureurs-vie ont continué a faire évoluer leur offre de produits
derendements garantis vers des rendements variables, ainsi que
vers les produits de Prévoyance.

High Potentials

En Asie High Potentials, le marché de ['assurance est resté
confronté aux environnements économique et réglementaire.
En Chine, la croissance des primes sur le marché de 'assurance
Vie, Epargne et Retraite a été modérée compte tenu des restrictions
réglementaires portant sur les produits d’épargne a court terme.
Le marché de l'assurance Dommages a continué d’afficher une
croissance a deux chiffres dans un contexte de libéralisation du
marché contribuant a rendre 'environnement plus compétitif.
En Thailande, le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite
a décliné dans un contexte de taux d’intérét bas alors que le
marché de 'assurance Dommages a progressé suite a un plan
gouvernemental favorisant la croissance du marché de l'assurance
automobile du segment Particuliers. En Indonésie, le marché de
I'assurance Vie, Epargne, Retraite est resté presque stable. Aux
Philippines, le marché de I'assurance Vie, Epargne, Retraite a
maintenu une forte croissance a deux chiffres.

Al'lnternational, le marché de I'assurance Dommages a bénéficié
de la croissance des marchés en Amérique Latine, avec des
tendances positives au Mexique et au Brésil. Les marchés de
I'assurance Santé et Vie, Epargne, Retraite ont aussi été marqués
par une forte croissance au Mexique.
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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 opére :

Dommages Vie, Epargne, Retraite
Part de Part de
marché marché
Classement (en%) Classement (en%) Sources
France 2 13,5 3 8,9 FFAau 31 décembre 2018.
Royaume-Uni (yc Santé) 2 8,0 n/a n/a UK General Insurance : Competitor Analytics 2018,
Verdict Financial au 31 décembre 2017.
Royaume-Uni Santé 2 29,9 n/a n/a LaingBuisson 2018 HealthCover Report au
31 décembre 2017.
Irlande (République 1 25,0 n/a n/a Insurance Ireland P&C Statistics 2017 au
d’Irlande) Automobile 31 décembre 2017.
Irlande (Irlande du Nord) 1 32,0 n/a n/a Northern Ireland Transport statistics au
Automobile 31 décembre 2017.
Allemagne 6 54 8 3,7 GDV (Association allemande des compagnies

d’assurance) au 31 décembre 2017.

Allemagne Santé n/a n/a 4 7,8 PKV (Association allemande des compagnies
privées d’assurance Santé) au 31 décembre 2017.

Suisse 1 13,0 2 26,0 ASA (Association suisse d’assurance) au 31 janvier
2019. Part de marché définie sur la base des
primes statutaires et des estimations de marché
réalisées par 'ASA.

4 Belgique 1 19,7 5 8,0 Assuralia (Union professionnelle des entreprises
§’ d’assurance belges) au 30 septembre 2018 sur la
S base des primes émises.
E Espagne 5 6,2 11 2,3 Association Espagnole des Compagnies
§ d’Assurance (ICEA) au 30 septembre 2018.
© [talie 5 5,6 7 3,7 Associazione Nazionale Imprese Assicuratrici (ANIA)
au 31 décembre 2017.
Japon n/a n/a 15 2,8 Life Insurance Association de 'Insurance Research

Institute (a 'exception de Kampo Life) au
30 septembre 2018 (sur la base des 12 derniers
mois).

Japon Santé n/a n/a 14 2,3 LifeInsurance Association de l'Insurance Research
Institute (a 'exception de Kampo Life) au
30 septembre 2018 (sur la base des 12 derniers

mois).
Hong Kong (yc Santé) 1 7,7 6 48 Statistiques de 'lnsurance Authority au
30 septembre 2018 sur la base des primes émises.
XL (Lloyds) 1 78 n/a n/a RapportAnnuel2017 Lloyd’sau 31 décembre 2017.
XL Réassurance 7 2,8 n/a n/a Rapport Annuel 2017 Swiss Re et AM Best
au 31 décembre 2017.
Etats-Unis Vie n/a n/a 19 1,6 LIMRA au 30 septembre 2018.
Etats-Unis n/a n/a 3 10,5 Morningstar VARDS au 30 septembre 2018.

«Variable Annuity »
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Dommages Vie, Epargne, Retraite
Part de Part de
marché marché
Classement (en%) Classement (en%) Sources
Brésil 18 19 n/a n/a SUSEP (Superintendéncia de Sequros Privados)
au 31 décembre 2018.
Mexique 3 11,0 9 2,4 AMIS (Asociacion Mexicana de instituciones
de Seguros) au 30 septembre 2018.
Mexique Santé 2 16,3 n/a n/a AMIS (Asociacion Mexicana de instituciones
ﬁ de Seguros) au 30 septembre 2018.
E Chine (yc Santé) 16 0,5 16 1,3 Statistiques CBIRC au 31 décembre 2018.
e Indonésie n/a n/a 3 7,7 Statistiques AAJI au 30 septembre 2018 basées
S surune moyenne pondérée des primes émises.
- Philippines n/a n/a 3 13,7 Statistiques de U'Insurance Commission
au 31 décembre 2017 (pour le classement)
et au 30 septembre 2018 (pour la part de marché)
sur la base des primes émises.
Thailande (yc Santé en 28 1,0 4 10,9 Statistiques TLAA au 30 novembre 2018 et TGIA au
Vie, Epargne, Retraite) 31 octobre 2018.
GESTION D’ACTIFS Dans le contexte de pression sur les prix, le besoin de mieux aligner

En 2018, la résurgence de la volatilité sur les marchés actions et
la lente augmentation des rendements des actifs obligataires
ont incité les investisseurs a rechercher des catégories d’actifs
alternatifs dans leur quéte de rendement.

Afin d’optimiser leurs profits dans un environnement de faible
rentabilité, les gestionnaires d’actifs continuent de diversifier leurs
portefeuilles et d’adapter leurs solutions d’investissements. Des
produits traditionnels aux crédits alternatifs et autres produits
spécialisés, et de la gestion passive a la gestion active, les
gestionnaires d’actifs se tournent vers des placements dotés de
rendements absolus et générant des flux de trésorerie, ainsi que
vers des analyses fondées sur les facteurs de risques.

commissions et performances se ressent de facon plus marquée.
Ce contexte fait émerger des fonds sans frais, des plateformes a
commissions nulles, des modeles ol la rémunération est basée
sur la performance, ainsi que de nouveaux modeles tarifaires.

De plus, les gestionnaires d’actifs se doivent de répondre a la
demande croissante en terme de placements responsables et donc
d’étendre leurs offres d’investissements ESG (Environnemental,
Sociétal et Gouvernance). Il s’agit désormais d’une tendance
mondiale puisque 90 % des sociétés de gestion integrent ce type
d’instruments dans leurs portefeuilles.

Surle marché de la gestion d’actifs, AXA Investment Managers se
classe au 19¢ rang @ et AB au 34¢ rang ¥ en termes d’actifs sous
gestion. Globalement, AXA se situe au 11¢ rang .

(1) Classement établi par AXA sur la base des données disponibles au 30 septembre 2018.
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2.2 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

GOUVERNANCE

Renouvellement de MM. Denis Duverne
et Thomas Buberl dans leurs fonctions
respectives de Président du Conseil
d’Administration et Directeur Général

Le 25 avril 2018, les actionnaires d’AXA réunis en Assemblée Générale
ontrenouvelé les mandats de Messieurs Denis Duverne et Thomas
Buberl en qualité de membres du Conseil d’Administration d’AXA.

Le Conseil d’Administration qui s’est réuni a l'issue de ’Assemblée
Générale a confirmé la reconduction de Messieurs Denis Duverne
et Thomas Buberl dans leurs fonctions respectives de Président
du Conseil d’Administration et de Directeur Général, pour la durée
de leur mandat d’administrateur.

PRINCIPALES ACQUISITIONS

AXA accéleére sa stratégie « Payer-to-Partner »
avec l’acquisition de Maestro Health

Le 28 février 2018, AXA a annoncé avoir finalisé 'acquisition de Maestro
Health, Inc. (« Maestro Health »), une société américaine de gestion
numérique des couvertures de santé. Le montant de la transaction
s’éléve a 155 millions de dollars (ou 127 millions d’euros ).

Maestro Health propose une plateforme numérique intégrée couvrant
une gamme compléte de services de gestion des couvertures de
santé ainsi que de services de TPA (« Third Party Administration »)
pour les sociétés auto-assurées, incluant des services de coordination
de soins pour les employés, permettant ainsi aux entreprises de
maitriser leurs dépenses de santé et aux employés de prendre de
meilleures décisions dans la gestion de leur santé.

Fondée en 2013, la société basée a Chicago emploie plus de
300 personnes, cible les moyennes et grandes entreprises sur
tout le territoire américain et couvre actuellement plus d’un
million de personnes.

Cetinvestissement illustre la volonté d’AXA de continuer a favoriser
le développement des activités de santé et lui permet d’accélérer
sa stratégie visant a passer d’un role de prestataire d’assurance a
celui de partenaire de ses clients (« Payer-to-Partner »), en ligne
avec Ambition 2020. Cela représente également une étape majeure
dans [’élaboration de solutions combinant une meilleure qualité
des soins a une plus grande maitrise des dépenses de santé.

(1) Ieuro=1,2233dollar américain au 19 janvier 2018 (source : Bloomberg).

(2) Ieuro=1,2317 dollar américain au 2 mars 2018 (source : Bloomberg).

AXA a finalisé l’acquisition du Groupe XL,
création du n° 1 mondial du secteur de
l’assurance dommages des entreprises

Le 12 septembre 2018, AXA a annoncé avoir finalisé l'acquisition de
XL Group Ltd, un des leaders mondiaux de 'assurance dommages
des entreprises et de la réassurance, bénéficiant d’une forte
présence en Amérique du Nord, surle marché du Lloyd’s, en Europe
et dans la région Asie-Pacifique. La réalisation de 'opération
fait suite a l'obtention des conditions habituelles de cloture,
incluant 'accord des actionnaires du Groupe XL et 'obtention
de 'ensemble des autorisations réglementaires.

Le montant de la transaction s’est élevé a 15,3 milliards de dollars
(ou 12,4 milliards d’euros ?) et fut réglé en numéraire. En vertu
des termes de cet accord, les actionnaires du Groupe XL recevront
57,60 dollars par action. Le montant de la transaction représente
une prime de 33 % par rapport au prix de cléture de 'action du
Groupe XL en date du 2 mars 2018.

Fondé en 1986, le Groupe XL est un des leaders mondiaux de
l'assurance dommages des entreprises et de spécialités, opérant
atravers un réseau mondial. Le Groupe XL a généré 15 milliards
de dollars de primes en 2017. C’est un acteur en croissance
proposant une plateforme de souscription de grande qualité
ainsi qu’une offre de produits riche et diversifiée. Le Groupe XL
est un acteur tres agile, réputé pour ses solutions innovantes
apportées a ses clients, et son modele intégré de gestion des
risques, depuis leur origination jusqu’a leur cession. Le Groupe XL
emploie environ 7400 personnes a travers le monde et dispose
d’une forte présence sur les segments de spécialités et ceux des
entreprises de taille moyenne via ses services d’assurance et de
réassurance.

Cette transaction s’inscrit parfaitement dans la stratégie
Ambition 2020 d’AXA qui vise a favoriser les produits permettant
desinteractions plus fréquentes avec les clients, une plus grande
qualité de service ainsi qu’une forte expertise technique. Le
Groupe XL offre a la fois une plateforme d’assurance de spécialités
de premier plan qui complete et diversifie notre portefeuille
d’assurance dommages des entreprises, ainsi que des opérations
de réassurance qui donneront accés a AXA a une plus grande
diversification et a des sources alternatives de capital. L'association
de nos positions existantes et de celles du Groupe XL propulsera
AXA au rang de leader mondial du marché de 'assurance
dommages des entreprises avec un chiffre d’affaires en 2016
d’environ 30 milliards d’euros © et de prés de 48 milliards d’euros
pour l'ensemble de l'activité Dommages.

(3) Inclut le segment Entreprises de ['activité Dommages et le segment Entreprises de la branche santé de ['activité Dommages, pour des raisons de comparaison

avec les concurrents.

(4) Inclut la branche santé de l'activité Dommages pour des raisons de comparaison avec les concurrents.
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Lacquisition du Groupe XL conduit AXA & annoncer son intention
de se désengager completement de ses activités américaines
existantes. Conjointement avec l'introduction en bourse (I« IPO »)
des activités d’AXA US W et les cessions ultérieures envisagées, cette
transaction permettra d’orienter AXA davantage vers les produits
de marges techniques, moins sensibles aux marchés financiers.

Les fortes complémentarités entre AXA et le Groupe XL créent des
opportunités significatives de création de valeur, compensant au
fur et a mesure la dilution du résultat liée a I'IPO des activités
américaines et aux cessions ultérieures envisagées. Cela générera
également d’importants bénéfices de diversification en capital
sous Solvabilité Il, ainsi qu’un retour sur investissement élevé. Dans
ce contexte, AXA réaffirme également ses objectifs d’Ambition 2020.

La nouvelle division AXA XL, réunissant les activités du Groupe XL,
d’AXA Corporate Solutions et d’AXA Art, est dirigée par Greg
Hendrick, anciennement Président, Assurance & Réassurance
Dommages du Groupe XL, devenu Directeur Général de la division
et membre du Comité de Direction du Groupe AXA, rapportant
a Thomas Buberl.

En lien avec la finalisation de l'acquisition, la négociation des
actions ordinaires du Groupe XL a cessé avant l'ouverture du
marché le 12 septembre 2018, et ces actions ont été radiées @
du New York Stock Exchange et du Bermuda Stock Exchange.

AXA, premier assureur étranger en Chine
en dommages, a annoncé ’acquisition de
la participation résiduelle de 50 % d’AXA

Tianping pour accélérer sa croissance

Le 26 novembre 2018, AXA a annoncé avoir conclu un accord
avec les actionnaires ¥ locaux actuels d’AXA Tianping Property
& Casualty Insurance Company Ltd (« AXA Tianping ») portant
surl’acquisition par AXA de la participation résiduelle de 50 % @
d’AXA Tianping.

Le montant total de l'acquisition de cette participation de 50 %
s’éléve a 4,6 milliards de RMB (soit 584 millions d’euros ), soit un
multiple implicite de 2,4x la valeur des fonds propres © en 2017.
Sous réserve de l'obtention des autorisations réglementaires,
1,5 milliard de RMB (soit 190 millions d’euros ®) du montant total
de l'acquisition devrait étre financé au moyen d’une réduction de
capital d’AXA Tianping suivie d’un rachat des titres des actionnaires
locaux actuels.

En2017,AXA Tianping s'est classé au 15° rang des assureurs chinois
en dommages, totalisant 1 milliard d’euros " de primes. Seule
entreprise étrangere parmiles 20 premiers assureurs dommages
en Chine, AXA Tianping est leader en assurance directe automobile
(6° du marché @), Pactivité d’assurance automobile constituant
91 % des primes percues, dont 41 % via les canaux de distribution
directs. Elle commercialise également des produits d’assurance
santé de courte durée.

Lentreprise a su s'implanter dans 'ensemble du territoire avec
25 succursales et 93 sous-succursales, couvrant 20 provinces qui,
combinées, génerent 85 % du PIB ¥ chinois.

La réalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment 'obtention des autorisations
réglementaires, en particulier de la Commission de réglementation
du secteur bancaire et des assurances de Chine.

A la finalisation de la transaction, AXA Tianping sera consolidé
dans les comptes du Groupe AXA.

PRINCIPALES CESSIONS

AXA va céder ses activités en Azerbaidjan

Le 21 février 2018, AXA a annoncé avoir conclu un accord avec
M. Elkhan Garibli afin de céder toutes ses activités de dommages en
Azerbaidjan. Selon cet accord, M. Elkhan Garibli acquerrait 100 %
de l'entité de dommages (AXA MBask Insurance Company 0JSC).

Les parties se sont engagées conjointement a ne pas divulguer
les termes de l'accord.

La finalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment ['obtention des autorisations
réglementaires.

(1) Introduction en bourse sur le New York Stock Exchange (NYSE) d’AXA Equitable Holdings, Inc., qui comprend les activités Vie, Epargne, Retraite d’AXA aux
Etats-Unis et la participation détenue par le Groupe AXA dans AllianceBernstein LP et AllianceBernstein Holding LP (« AB »), qui a été finalisée avec succées
le 14 mai 2018. AXA America Corporate Solutions Inc. ne faisait pas partie du périmétre de l'introduction en bourse.

(2) Ala suite de la réalisation de l'acquisition et de la radiation des titres du Groupe XL, les obligations de publication du Groupe XL au titre du US Securities

Exchange Act de 1934 ont été suspendues.

(3)  Shanghai Yi Ke Joint Venture Co., Ltd., Hainan Hua Ge Industrial Investment Co., Ltd., Tian Mao Industrial Group Joint Stock Corporation, Hainan Luda

Technology Co., Ltd., Shanghai Rixingkang Biology Engineering Co., Ltd.
(4)  AXAa acquis une participation initiale de 50 % d’AXA Tianping en février 2014.

(5) 1euro=7,8767 RMB au 23 novembre 2018 (source : Bloomberg).
(6) Normes comptables chinoises.

(7)  Converti au taux de change annuel moyen EUR/RMB sur ‘année 2017 de 7,6191 (Source : Bloomberg).

(8)  Source : Commission de réglementation du secteur bancaire et des assurances de Chine.

(9) Source : Bureau Régional Chinois des Statistiques au 31 décembre 2017.
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AXA entre en exclusivité en vue de la cession
potentielle de son véhicule européen

de « Variable Annuities » pour un montant
total de 1,2 milliard d’euros

Le 1# ao(t 2018, AXA a annoncé avoir recu une offreirrévocable de
la part de Cinven portant surla cession potentielle d’AXA Life Europe
(«ALE »), plateforme spécialisée dans la conception, la production
et ladistribution des produits « Variable Annuities » dI’AXA en Europe.

Le montant total pergu en numéraire par le Groupe AXA s’éléverait
a1165millions d’euros, ce quiinclut 925 millions d’euros (soit un
multiple implicite de 1,0 x la valeur des fonds propres ™) provenant
du reglement en numéraire de la cession potentielle des actions ALE,
ainsi qu’une remontée de capital en amont de la transaction, en
juin 2018, de ALE a AXA SA pour un montant de 240 millions d’euros.

Basée a Dublin et comptant 60 salariés, ALE a de solides
compétences en gestion des risques, gere un portefeuille de
prés de 248 000 contrats d’assurance et dispose de réserves
d’environ 5 milliards d’euros . La plateforme ne génére plus
d’affaires nouvelles depuis 2017. Elle distribuait auparavant ses
produits en Europe a travers le réseau d’entités AXA (notammenten
Allemagne, en France, au Royaume-Uni, en Espagne, en Italie et au
Portugal ) et les canaux de distributions externes, et dispose d’un
accord de réassurance avec AXA Japon. Les contrats d’assurance
allemands représentent plus de 70 % du portefeuille de ALE @,
et les services de gestion administrative des polices d’assurance
actuelles continueront d’étre gérés par AXA Allemagne.

La transaction devrait avoir un impact positif sur le ratio de
solvabilité Il du Groupe AXA d’environ 2 points. Le résultat
opérationnel enregistré par les activités du périmetre en question
s’élevait a 19 millions d’euros en 2017.

La transaction envisagée est soumise aux conditions habituelles,
dontle déroulement jusqu’a leur terme des processus d’information
et de consultation des instances représentatives du personnel
concernées ainsi que l'obtention des autorisations réglementaires.

PARTENARIATS ET INNOVATION

Uber et AXA établissent de nouveaux
standards de protection pour les chauffeurs
et coursiers indépendants

Uber et AXA partagent la conviction que chacun, y compris les
travailleurs indépendants, doit pouvoir bénéficier d’une protection
optimale pour soi et sa famille.

(1) Hors Other Comprehensive Income (OCI).

(2) Réserves IFRS en date du 31 décembre 2017.
(3) AXAPortugal a été cédé a Ageas en 2016.

(4) Entermes de réserves.

(5) Avec le soutien d’assureurs locaux.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.2 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

Le 23 mai 2018, forts du succes de leur partenariat noué en 2017,
Uber et AXA ont annoncé l'extension de leur offre de protection
existante a tous les chauffeurs et coursiers partenaires d’Uber
en Europe. Depuis le 1¢ juin 2018, Uber leur offre Protection
Partenaire, une gamme de couvertures en cas d’accident, d’arrét
de travail dG a une maladie ou a des blessures corporelles,
d’hospitalisation mais aussi en cas d’événements de la vie comme
l'arrivée d’un enfant. Entierement financé par Uber, Protection
Partenaire couvre les chauffeurs et coursiers pendant et en dehors
des courses.

Uber et AXA ont également annoncé avoir signé un protocole
d’accord prévoyant le développement d’une plateforme digitale
proposant des produits affinitaires. Le but est de permettre aux
travailleursindépendants de vivre leur choix de vie professionnel
en toute sécurité. A travers cette plateforme digitale, Uber et AXA
comptent proposer une offre compléte de produits sur-mesure
adaptés aux besoins spécifiques des chauffeurs et coursiers,
notamment de protection contre la perte de revenus en cas de
maladie ou de blessures corporelles, de protection de la famille,
de couverture santé, de retraite et d’épargne. Cette solution
innovante offrira une expérience client simple.

ING et AXA signent un partenariat digital pour
batir une plateforme mondiale d’assurance

Le 13juin 2018, ING et AXA ont annoncé avoir conclu un partenariat
exclusif de bancassurance, long terme et multi-pays, visant a
fournir des produits d’assurance et des services associés grace a
une plateforme d’assurance numérique centralisée. Dans le cadre
de ce partenariat, ING apportera son expérience de leader dans
le domaine des services bancaires en ligne et AXA son expertise
dans le développement de produits et services d’assurance
modulaires etinnovants. AXA offrira ainsi des produits d’assurance
dommages, santé et de prévoyance aux clients d’ING dans six
pays - la France, 'Allemagne, l'ltalie, le République Tcheque,
Autriche © et 'Australie ©.

Des équipes des deux groupes développeront ensemble des offres
d’assurance personnalisées associées a un panel de services,
accessibles au travers de l'application mobile ING et permettant
de répondre aux besoins des clients d’'ING en termes de niveau
de vie, mobilité et bien-étre.

Pour ING, cette opération constitue une étape supplémentaire
dans le déroulement de sa stratégie « Think Forward » et permet de
donner a 13 millions de ses clients les moyens de garder un temps
d’avance a tout moment de leur vie. Pour AXA, ce partenariat est
unjalon de plus dans la mise en ceuvre de sa stratégie « Payer-to-
Partner », visant a croitre dans ses segments cibles et a donner
a chacun les moyens de vivre une vie meilleure.
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AXA devient le partenaire assurance officiel
du Liverpool Football Club

Le 4 octobre 2018, AXA a renoué avec le sponsoring et est fier
de s’associer avec l'un des plus grands noms du sport mondial.

La signature de ce partenariat de plusieurs années avec le
Liverpool Football Club, légende de la Premier League anglaise,
fait I’AXA le partenaire assurance officiel du club (Official Global
Insurance Partner).

Ce partenariat va offrir une excellente visibilité mondiale a la
marque AXA et lui permettre d’améliorer son image aupres
des amateurs de sport du monde entier, et notamment en
Asie, ou la Premier League anglaise bénéficie d’une audience
exceptionnelle. Le partenariat inclut d’ailleurs un certain nombre
d’événements exclusifs sur les marchés clés d’AXA dans la région,
autant d’occasions pour les fans de rencontrer et célébrer leur
équipe préférée.

En s’appuyant sur leurs valeurs communes, AXA et le Liverpool
FC proposeront des expériences innovantes a leurs clients,
partenaires et fans en Asie. En étroite collaboration avec les
joueurs, le manager, les entraineurs et les professionnels de santé
du Liverpool FC, AXA créera également des contenus uniques pour
promouvoir un mode de vie sain, conformément a la mission
d’AXA de permettre a chacun de vivre une vie meilleure.

OPERATIONS DE CAPITAL/DETTES/AUTRES

Notations d’AXA

Le 7 mars 2018, Moody’s Investors Service a affirmé la note de
stabilité financiére « Aa3 » des principales filiales d’assurance du
Groupe AXA, modifiant sa perspective de «stable » a « négative ».

Le 24 mai 2018, Fitch a affirmé la note de stabilité financiére « AA-»
pour les principales entités opérationnelles du Groupe AXA avec
une perspective « stable », levant la surveillance négative placée
sur les notations.

Le 10 juillet 2018, S&P Global Ratings a affirmé la note long
terme de stabilité financiere « AA- » des principales entités
opérationnelles du Groupe AXA avec une perspective « stable »,
levant la surveillance négative placée sur les notations.

AXA a placé avec succeés une émission
&, . -
de dette subordonnee de 2 milliards d’euros
“ ’ ’
a echeance 2049

Le 22 mars 2018, AXA a annoncé avoir réalisé avec succes le
placement aupres d’investisseurs institutionnels d’'une émission
d’obligations subordonnées Reg S d’'un montant de 2 milliards
d’euros a échéance 2049. Le produit net de ’émission obligataire
sera utilisé pour financer en partie 'acquisition par AXA de XL
Group Ltd.

(1) Les régimes collectifs de retraite collective, gérés par un conseil indépendant.

Le coupon annuelinitial est de 3,25 %. Il est a taux fixe jusqu’a la
premiére date de remboursement anticipé en mai 2029, puis a un
taux d’intérét variable avec une marge incluant une majoration
d’intérét de 100 points de base.

Le reglement des obligations a été effectué le 26 mars 2018.

Les obligations sont éligibles en capital d’un point de vue
réglementaire et aupres des agences de notation dans les limites
applicables. La transaction a été structurée afin que les obligations
soient éligibles en capital Tier 2 sous Solvabilité II.

AXA modifie ses opérations suisses

. . ,
d’assurance vie collective, creant davantage
de valeur pour ses clients et ses actionnaires

Le 10 avril 2018, AXA Suisse (« AXA »), le premier assureur de
PMEs du marché suisse, a annoncé avoir conclu un accord avec
ses principales fondations de prévoyance collective ™ (« Les
Fondations »), afin de modifier leur modele opératoire d’assurance
complete @ en un modele semi-autonome @ le 1 janvier 2019 («
La Modification »). Selon le modeéle semi-autonome, les risques
de déces et d’invalidité resteront assurés par AXA, tandis que les
responsabilités liées a l'allocation d’actifs et aux rendements des
investissements des assurés seront transférées aux Fondations. Le
Groupe AXA, en sa qualité de gestionnaire d’actifs de renommée
mondiale, continuera d’offrir ses services de gestion d’actifs aux
Fondations.

Ces derniéres années, le faible niveau des taux d’intérét ainsi que
les strictes exigences réglementaires en Suisse n‘ont cessé de
détériorer la compétitivité des solutions d’assurance compléte
pour les entreprises et leurs salariés. Les assureurs vie suisses
proposant des produits d’assurance compléete sont tenus de
maintenir en permanence un niveau de capital couvrant a la fois
lintégralité des engagements relatifs aux pensions, incluant les
taux minimaux garantis, ainsi que les placements financiers sous-
jacents. Un tel cadre réglementaire pousse les assureurs vie a étre
particulierement prudents dans leur stratégie d’investissement,
détériorant ainsi les perspectives de performance financiéere pour
les entreprises et leurs salariés, notamment par rapport aux offres
d’assurance semi-autonome.

Au cours des derniéres années, AXA a lancé avec succes de
nouvelles offres d’assurance semi-autonome, qui représentaient
d’ores et déja 60 % de ses affaires nouvelles en prévoyance
collective avant cette modification. Avec cette modification,
AXA devient 'acteur le plus important proposant des solutions
d’assurance semi-autonome aux PMEs en Suisse. Pour les années
a venir, AXA entend croitre a nouveau dans le domaine de la
prévoyance collective, tout en restant le partenaire de référence
des PMEs en Suisse.

(2) Contrat couvrant l'ensemble de ['offre : garanties en épargne et pensions de retraite, couvertures des risques de déces et d’invalidité et gestion administrative

des contrats.

(3)  Contrat couvrant les prestations de déces et d’invalidité et les services administratifs.
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Les impacts financiers de la modification du modele sont les
suivants :

m AXAva transférer aux Fondations la plupart des réserves de ses
affaires en cours du fonds général (représentant 31 milliards de
francs suisses ¥, soit 28 milliards d’euros @) couvrant 'épargne
accumulée en amont de la retraite © du portefeuille d’assurance
vie collective.

m Cetransfertinclut 3,0 milliards de francs suisses (soit 2,7 milliards
d’euros ) de réserves excédentaires offrant aux Fondations
la capacité de porter du risque de facon durable (le ratio de
couverture ¥ s’élevait a 110 % en 2018).

B En conséquence de ['évolution vers un modele semi-autonome,
la part des primes relatives a l'épargne n’apparaitra plus dans
le chiffre d’affaires IFRS d’AXA.

m La modification du modeéle devrait donner lieu a une réduction
temporaire du résultat opérationnel du Groupe AXA & hauteur
d’environ 20 millions d’euros a partir de 2019 et générera un
élément négatif non récurrent affectant le résultat net a hauteur
de 495 millions de francs suisses (soit 428 millions d’euros ©)
en 2018, lié au transfert du portefeuille © aux Fondations.

m La réduction des garanties portées au bilan d’AXA devrait
engendrer une baisse du besoin local en capital a hauteur
d’environ 2,5 milliards de francs suisses (soit environ 2,2 milliards
d’euros @) en 2019, ainsi qu’une contribution positive a la
remontée de trésorerie au Groupe au cours des trois prochaines
années, sous réserve de ['obtention des approbations
réglementaires.

AXA et les fiduciaires responsables ont informé les autorités
suisses compétentes, a savoir lAutorité fédérale de surveillance
des marchés financiers (FINMA), ainsi que 'Autorité de surveillance
LPP et des fondations du canton de Zurich (BVS), au sujet de la
modification de son modeéle opératoire. La FINMA a examiné
la conformité de la transaction avec les exigences en matiére
de surveillance du secteur de l'assurance. La transaction a été
finalisée le 1¢ janvier 2019.

(1) BasésurFY17.
(2) 1euro=1,1269 franc suisse au 31 décembre 2018.
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AXA SA a recu 3,2 milliards de dollars
américains suite a la finalisation des
transactions de réorganisation « pré-IPO »
de ses activités américaines

Le 25 avril 2018, AXA a annoncé que sa filiale américaine (AXA
Equitable Holdings, Inc.) a finalisé avec succes les transactions
deréorganisation préalables a son introduction en bourse (« pré-
IPO »), comprenant notamment le remboursement de tous les
préts internes accordés par le Groupe AXA ainsi que 'acquisition
des participations dans AllianceBernstein détenues auparavant
par AXA SA et d’autres entités du Groupe.

En conséquence, AXA SA a regu 3,2 milliards de dollars américains
qui contribueront au financement de l'acquisition du Groupe XL,
annoncee le 5 mars 2018.

AXA a finalisé avec succes I’'IPO d’AXA
Equitable Holdings, Inc. et a sécurisé le
financement de ’acquisition du Groupe XL

Le 14 mai 2018, AXA SA (« AXA ») a annoncé la réussite de
I'introduction en bourse (« IPO ») de sa filiale américaine AXA
Equitable Holdings, Inc. (« AEH ») sur le New York Stock Exchange.

Les produits totaux s’élévent a 4,0 milliards de dollars américains,
grace alavente de 24,5 % des actions existantes d’AEH a 20 dollars
américains par action, a '’émission de 750 millions de dollars
américains d’obligations obligatoirement échangeables en actions
d’AEH, ainsi qu’a l'exercice d’options de surallocation octroyées
aux banques du syndicat. Les options ont été pleinement exercées,
entrainant 'achat par les banques du syndicat de 20,6 millions
d’actions supplémentaires d’AEH (3,7 % des actions existantes
d’AEH) ainsi que 'achat de 112,5 millions de dollars américains
d’obligations obligatoirement échangeables en actions .

Le financement de l'acquisition du Groupe XL (12,4 milliards
d’euros) est en tres bonne voie et tout a fait conforme a 'annonce du
5mars 2018 : environ 3,5 milliards d’euros de trésorerie disponible,
2,6 milliards d’euros ® au titre des transactions de réorganisation
«pré-1PO », 3,3 milliards d’euros ® de produits totaux ¥ provenant
de'IPO, ainsi que I'émission initiale de 2 milliards d’euros de dette
subordonnée (sur un total de 3 milliards d’euros prévus). Prenant
en considération des ressources financiéres supplémentaires
existantes, AXA considere désormais le financement de l'acquisition
du Groupe XL sécurisé, dans la mesure ou celui-ci ne dépend pas
d’une émission de dette additionnelle.

(3) Contrat couvrant l'ensemble de ['offre : garanties en épargne et pensions de retraite, couvertures des risques de déces et d’invalidité et gestion administrative

des contrats.

(4)  Ratio de couverture pour les Fondations = valeur de marché des actifs/réserves obligatoires.

(5) Converti au taux de change annuel moyen EUR/CHF sur l'année 2017 de 1,1550 (Source : Bloomberg).

(6) Les actifs et passifs transférés aux Fondations ont été classés comme « destinés d la vente » dans les Etats Financiers consolidés du S1 2018 du Groupe AXA.

(7) Lesobligations obligatoirement échangeables en actions (incluant l'exercice de 'option de surallocation) seront échangées a maturité pour un minimum de
6,5 % du total des actions existantes d AEH (sous réserve de certains ajustements anti-dilution) si le prix des actions AEH est supérieur ou égal a 23,50 dollars
américains par action, et un maximum de 7,7 % des actions existantes dAEH (sous réserve de certains ajustements anti-dilution) si le prix des actions AEH
n'excéde pas le prix de l'introduction en bourse.

(8) 1euro=123dollar américain au 2 mars 2018 (source : Bloomberg), tel qu'annoncé lors de l'acquisition du Groupe XL le 5 mars 2018.

(9) Les produits totaux correspondent a l'ensemble des transactions sur les titres AEH : la cession des actions AEH, I'émission d’obligations obligatoirement
échangeables en actions AEH, et les options de surallocation accordées aux banques du syndicat. Avant commissions et frais liés aux transactions.
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Les détails concernant les produits totaux issus des transactions
sur les actions AEH sont les suivants :

m Cession des actions AEH :

- AXA a vendu 137,25 millions d’actions AEH a 20 dollars
américains par action,

- Ce qui représente 24,5 % du total des actions émises et
existantes,

Le produit de la cession s’établit a 2,75 milliards de dollars
américains ou 2,23 milliards d’euros @ ;

m Emission d’obligations obligatoirement échangeables en
actions d’AEH :

Emission de 0,75 milliard de dollars américains, soit
0,61 milliard d’euros ¥, d’obligations obligatoirement
échangeables en actions,

Les obligations arrivent a échéance le 15 mai 2021, a moins
qu’elles n‘aient été échangées de fagon anticipée par AXA @,

Les obligations sont considérées essentiellement en capitaux
propres, avec un impact négligeable sur la dette et le ratio
d’endettement ;

| Plein exercice des options de surallocation de 30 jours octroyées
par AXA aux banques du syndicat :

Les banques du syndicat ont exercé leur option d’achat de
20587500 actions d’AEH a 20 dollars américains par action,
ainsi que leur option d’achat de 112,5 millions de dollars
américains d’obligations échangeables en actions, toutes
deux prenant effet le 11 mai 2018,

.- Ce qui représente 0,52 milliard de dollars américains ou
0,43 milliard d’euros ¥ de produits additionnels dans le
contexte de l'lPO ;

B Les produits totaux ¥ s’établissent a 4,02 milliards de dollars
américains soit 3,26 milliards d’euros V.

AXA a annoncé le succes de Poffre secondaire
d’actions ordinaires d’AXA Equitable Holdings,
Inc. et du rachat d’actions associé

Le 20 novembre 2018, AXA a annoncé le succes d’une offre
secondaire de 60 000 000 actions (I« Offre Secondaire ») de safiliale
américaine AXA Equitable Holdings, Inc. (« AEH »), & 20,25 dollars
américains par action, et la cession a AEH de 30 000 000 actions
(le «Rachat d’Actions ») “ au prix par action payé par les banques
du syndicat dans le cadre de ['Offre Secondaire.

Le produit net ® correspondant a la cession de 90 000 000 actions
d’AEH dans le cadre de 'Offre Secondaire et du Rachat d’Actions
s’éléve a 1,8 milliard de dollars américains ou 1,6 milliard d’euros ©.
Alissue de cette cession, la participation d’AXA au capital d’AEH
diminue, passantde 72,2 % M@ des actions ordinaires d’AEH en
circulation a 59,3 % ®©),

L'IPO, 'Offre Secondaire et le Rachat d’Actions se sont traduits
par une diminution de 2,8 milliards d’euros des capitaux propres
consolidés du Groupe, qui correspond a la différence entre
les produits regus par le Groupe et la valeur consolidée de la
participation cédée dans AEH. La participation du Groupe a été
réduite a 59,3 % au 31 décembre 2018 au résultat de I'IPO, a
['Offre Secondaire et au Rachat d’Actions. AEH continue d’étre
consolidée parintégration globale dans les comptes consolidés
du Groupe AXA. Le montant des intéréts minoritaires qui a résulté
de l'lPO, de I'Offre Secondaire et du Rachat d’Actions, s’est élevé
a 6,5 milliards d’euros.

La poursuite éventuelle de la cession de la participation du Groupe
dans AEH est soumise a la volatilité des marchés financiers et a
d’autres risques de marché, qui pourraient également avoir une
incidence sur la valeur consolidée du solde de la participation
du Groupe dans AEH et un effet défavorable sur nos résultats
consolidés et le cours de l'action AXA.

Pour de plus amples informations sur l'incidence comptable de
I'IPO d’AEH, de I'Offre Secondaire et du Rachat d’Actions, veuillez
vous reporter a la Partie 5.6 - Note 5.3 « Autres informations
relatives aux écarts d’acquisition aux acquisitions et aux ventes
de filiale » du présent Rapport Annuel.

(1) 1euro=1,23dollar américain au 2 mars 2018 (source : Bloomberg), tel qu'annoncé lors de l'acquisition du Groupe XL le 5 mars 2018.

(2) Ouen cas de survenance de certains évenements.

(3) Les produits totaux correspondent a l'ensemble des transactions sur les titres AEH : la cession des actions AEH, ['émission d’obligations obligatoirement
échangeables en actions AEH, et les options de surallocation accordées aux banques du syndicat. Avant commissions et frais liés aux transactions.

(4) Apres la finalisation du rachat d’actions, l'autorisation résiduelle dans le cadre du programme actuel de rachat d’actions d’AEH de 800 millions de dollars
américains était d’environ 151 millions de dollars américains au 31 décembre 2018.

(5) Apres déduction du montant des commissions de garantie.

(6) 1euro=1,1458 dollar américain au 19 novembre 2018 (source : Bloomberg).

(7) 558526 870 actions ordinaires en circulation au 30 septembre 2018.

(8) Incluant les actions quAXA devrait livrer au titre des obligations obligatoirement échangeables émises par AXA en mai 2018.

(9) Ensupposant que l'option d’'achat portant sur 9 000 000 d’actions ordinaires supplémentaires dAEH ait été intégralement exercée par les banques du
syndicat, la participation d AXA au capital d’AEH aurait diminué et atteint environ 57,5 %.
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AXA a tenu sa journée investisseurs 2018

Le 28 novembre 2018, AXA a tenu sa journée investisseurs 2018
a Londres en présentant les sujets suivants :

B AXA Asie — Gordon Watson, Directeur Général d’AXA en Asie,
a présenté sa vision et sa stratégie pour la région visant a
renforcer 'accent sur le réseau d’agences, la santé, la marque
et la Chine, grace au recrutement de dirigeants reconnus pour
leur expérience des marchés locaux;

| AXAXL - Greg Hendrick, Directeur Général d’AXAXL a présenté sa
vision et ses priorités pour la nouvelle entité AXA XL, construites
autour de l'optimisation du portefeuille, d’'une croissance
rentable ainsi que de la gestion de la volatilité, et a partagé
des objectifs de synergies accrues, une perspective de résultat
opérationnel d’ici 2020 et un état des lieux sur 'évolution des
catastrophes naturelles dans le monde en 2018;;

W Gestion du capital - Gérald Harlin, Directeur Général Adjoint et
Directeur Financier du Groupe AXA, a effectué une mise a jour
de certains objectifs financiers avec notamment une nouvelle
politique de gestion du capital d’AXA, ainsi qu'une augmentation
de la fourchette du taux de distribution du dividende.

Principaux objectifs financiers d’Ambition 2020 mis a jour :
B AXA Asie:

Croissance du volume des affaires nouvelles ' (APE) de 6 %
a89% par an en moyenne @ sur la période 2018-2020,

. Croissance de la valeur des affaires nouvelles ¥ (NBV) de

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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. Hausse des synergies de résultat annuelles a 0,5 milliard
avant imp6t de dollars américains, contre 0,4 milliard de
dollars américains précédemment,

- Objectif de résultat opérationnel “ d’environ 1,4 milliard
d’euros d’ici 2020 (sur la base de co(its normalisés liés aux
catastrophes naturelles) ;

m Nouvelle politique de gestion du capital d’AXA (en vigueur
des 2018):

Hausse de la fourchette du taux de distribution du dividende:
50 % a60 % ©, contre 45 % a 55 % précédemment,

Nouvelle fourchette cible de ratio de Solvabilité Il ® comprise
entre 170 % et 220 %, contre une fourchette précédente de
170 % a 230 %,

- Nouvelle politique de rachats d’actions : flexibilité
additionnelle concernant les rachats d’actions, y compris
au sein de la fourchette cible de ratio de Solvabilité 11 ©;

m Hausse de l'objectif Ambition 2020 de rentabilité courante des
capitaux propres (ROE courant ) a 14 % - 16 %, contre 12 %
- 14 % précédemment;;

m Réaffirmation de la fourchette cible pour le ratio d’endettement
entre 25 % et 28 % d’ici 2020 ;

m Objectif Ambition 2020 de croissance du résultat opérationnel
par action ¥ réaffirmé entre 3 % et 7 % par an en moyenne ;

m Objectif Ambition 2020 de cash-flows opérationnels @ cumulés

8% & 12 % par an en moyenne “ sur la période 2018-2020; réaffirme entre 28 et 32 milliards d'euros.

m AXAXL:

Objectif de ratio combiné © d’environ 95 % d’ici 2020,
supposant environ 4 points de colts normalisés liés aux
catastrophes naturelles,

(1) Les affaires nouvelles en base APE, la marge sur affaires nouvelles et les cash-flows opérationnels sont des soldes intermédiaires de gestion financiers
(non-GAAP financial measures) définis dans le Glossaire figurant en Annexe V du présent Rapport Annuel.

(2) Enbase comparable.

(3) Le ratio combiné est basé sur primes acquises brutes, en cohérence avec la définition d’AXA. Le ratio combiné est un indicateur alternatif de performance.
Pour de plus amples informations, veuillez consulter '« Avertissement relatif aux déclarations prospectives et a l'utilisation des soldes intermédiaires de
gestion financiers (non-GAAP financial measures) » en page 3 du présent Rapport Annuel.

(4) Le résultat opérationnel, le résultat courant, la rentabilité courante des capitaux propres (« ROE courant ») et le ratio d’endettement sont des indicateurs
alternatifs de performance. Pour de plus amples informations, veuillez consulter '« Avertissement relatif aux déclarations prospectives et a ['utilisation des
soldes intermédiaires de gestion financiers (non-GAAP financial measures) » en page 3 du présent Rapport Annuel.

(5) Basé sur le 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 AXA Equitable Holdings, Inc.

(6) Leratio de Solvabilité Il est estimé selon le modeéle interne d’AXA, calibré sur la base d’un choc bicentenaire et tenant compte de I'équivalence pour les activités
dAXA Equitable Holdings, Inc. aux Etats-Unis. Pour plus d’informations concernant le modeéle interne et les publications Solvabilité Il dAXA, vous étes invités
avous référer au rapport sur la solvabilité et la situation financiére du Groupe AXA pour l'année 2017, disponible sur le site d AXA (www.axa.com). Toutes les
entités dAXA US sont prises en compte suivant l'équivalence, conformément aux communications précédentes. La contribution au ratio de Solvabilité Il du
Groupe AXA provenant des entités précédemment détenues par le Groupe XL (les « entités XL »), est calculée au 31 décembre 2018, et a titre transitoire, suivant
le régime de ['équivalence, sur la base du capital de solvabilité requis par la formule standard bermudienne plus une marge de prudence de 5 % requise
par l'autorité de supervision du Groupe (I'« ACPR »). En outre, conformément a la décision de ACPR, les entités XL seront consolidées par intégration globale
dans le régime Solvabilité Il (selon la méthode fondée sur la consolidation comptable définie dans la Directive Solvabilité Il), et leur contribution au capital
de solvabilité requis du Groupe sera calculée sur la base de la formule standard Solvabilité Il @ compter du 31 mars 2019. Sous réserve de ['‘approbation
préalable de I'ACPR, le Groupe a l'intention d’étendre son modele interne aux entités XL a partir du 31 décembre 2020.
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AXA et le Groupe XL présentent la stratégie de
marque de leurs futures activités communes

Le 11 juillet 2018, aprés 'annonce de 'acquisition du Groupe XL
(XL Group Ltd) par AXA le 5 mars dernier, les deux entreprises
franchissent une nouvelle étape dans le processus quivise a réunir,
aprés la finalisation de l'acquisition, les activités du Groupe XL,
d’AXA Corporate Solutions et d’AXA Art au sein d’une nouvelle
division du Groupe AXA dédiée a 'assurance dommages des
grandes entreprises et des risques de spécialités.

Cette nouvelle division s’appellera AXA XL et opérera sous les
couleurs de la marque AXA. Ses offres commerciales seront
proposées a travers trois grandes lignes :

m XL Insurance - qui comprendra les activités d’assurance du
Groupe XL et d’AXA Corporate Solutions, et inclura XL Art &
Lifestyle, combinaison de l'activité Fine Art and Specie du
Groupe XL et les offres d’AXA Art ;

B X[ Reinsurance - qui incorporera les activités de réassurance
du Groupe XL;

m XL Risk Consulting - qui comprendra AXA Matrix et l'activité
Property Risk Engineering GAPS du Groupe XL.

Le principal syndicat du Lloyd’s du Groupe XL conservera son
nom actuel, XL Catlin Syndicate 2003.

Sous la marque AXA, ces nouvelles offres représenteront une
proposition attractive pour les clients et les courtiers.

La présentation de cette nouvelle stratégie de marque fait suite
a lannonce du Groupe XL, le 6 juin dernier, de 'approbation
par ses actionnaires de l'accord visant 'acquisition par AXA de
100 % du Groupe XL.

Le Groupe AXA dévoile 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 confiant 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.

(1) AXAest le partenaire assurance officiel du Liverpool Football Club.
(2)  Plans de stock-options et plans d’actions de performance.

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 'ambition
d’AXA. Les films avec Serena Williams seront au coeur du dispositif
de communication, qui mettra également en scéne 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 l'assurance des entreprises, avec une illustration
de 'engagement d’AXA au niveau local aupres de ses clients.

Programme de rachat d’actions

Afin de remplirson engagement de livrer des actions et d’éliminer
leffet dilutif de certains régimes de rémunération en actions @,
AXA aracheté 7482 568 actions au 31 décembre 2018. Ces actions
sont destinées a étre livrées aux bénéficiaires des régimes de
rémunération en actions ou annulées, conformément aux termes
du programme de rachat d’actions d’AXA ©,

Shareplan 2018

Le 3 décembre 2018, AXA a annoncé les résultats de l'offre
d’actionnariat salarié (« Shareplan 2018 ») du Groupe AXA,
augmentation de capital réservée a ses collaborateurs tant
en France qu’a l'international, lancée le 24 ao(t 2018. Environ
24 000 collaborateurs issus de 36 pays, représentant plus de
23 % de leffectif salarié concerné, ont souscrit a Shareplan 2018.

La souscription totale s’éléve a 330 millions d’euros correspondant
a lémission de plus de 15 millions d’actions nouvelles, souscrites
au prix de 18,56 euros pour l'offre classique et de 21,83 euros
pour l'offre a effet de levier. Les actions nouvelles ont été créées
avec jouissance au 1 janvier 2018.

Au terme de U'opération de cette année, les collaborateurs d’AXA
détiennent, au 31 décembre 2018, 5,19 % de son capital et 6,37 %
de ses droits de vote.

Le nombre total d’actions AXA en circulation s’éleve a2 424 916 626
au 31 décembre 2018.

(3) Le programme de rachat d’actions d’AXA a été approuvé par [Assemblée Générale Mixte des actionnaires du 25 avril 2018.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

# ndicateurs d’activité

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre 2018/
31 décembre
2017 retraité @ ®

31 décembre

31 décembre
VIEER 2017 retraité @

Chiffre d’affaires ©
France
Europe
Asie
AXA XL
Etats-Unis
International
Entités transversales et Holdings centrales
APE @
France
Europe
Asie
Etats-Unis
International

Marge sur affaires nouvelles ©

102 874 98 549 3,6%
25175 24475 35%
36738 35992 33%

8973 8985 35%
6287 2512 10,5%
16483 16911 1,9%
6535 7034 37%
2684 2640 3,0%
6631 6470 9,4 %
2232 1849 20,8 %
1146 1034 43%
1520 1510 46%
1471 1799 5,8 %
262 278 (1,7 %)
39,3% 43,1% (4,2 pts)

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.
(b) Les variations sont en 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 est le rapport : (i) de la valeur des affaires nouvelles (VAN) représentant la valorisation des contrats nouvellement émis au cours de l'exercice

aux (i) APE.

Le chiffre d’affaires consolidé au 31 décembre 2018 s’établit a
102 874 millions d’euros, en hausse de 4,4 % par rapport au
31 décembre 2017 en base publiée, et en hausse de 3,6 % a
données comparables.

Les données comparables résultent principalement du
retraitement : (i) de ['acquisition du Groupe XL en 2018
(-3,2 milliards d’euros, soit - 3,2 points), (i) des variations de taux
de change (+2,0 milliards d’euros, soit + 2,0 points) principalement
en raison de 'appréciation du taux de change moyen de 'Euro par
rapport au Dollar américain, au Franc suisse, a la Lire turque et au
Dollar de Hong-Kong, (iii) de certains contrats d’investissement
auparavant considérés comme des contrats d’assurance a
Singapour en 2017 (+ 0,3 milliard d’euros, soit + 0,3 point), et
(iv) de la cessation du partenariat avec BNP Paribas (Natio) en
France en 2018 (+ 0,1 milliard d’euros, soit + 0,1 point).

CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’affaires augmente de 4 % en base publiée et a
données comparables, a 102 874 millions d’euros. Tous les
marchés enregistrent une forte croissance.

Le chiffre d’affaires de la France augmente de 3 % (soit
+ 845 millions d’euros) a 25 175 millions d’euros a données
comparables:

m Vie, Epargne, Retraite (+ 392 millions d’euros, soit + 3 %) a
13 542 millions d’euros principalement tiré par les produits
de prévoyance (+ 201 millions d’euros) essentiellement lié
a laugmentation des ventes de produits de prévoyance
collective, et d’épargne (+ 94 millions d’euros) notamment
d’épargne individuelle, en raison de fortes ventes de produits
peu consommateurs en capital vendus par 'intermédiaire du
réseau de distribution de bancassurance et de contrats en
gestion pilotée distribués via les réseaux propriétaires, en partie
compensée par la baisse des volumes en retraite collective ;
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® Dommages (- 103 millions d’euros, soit - 1 %) a 7 061 millions
d’euros principalement en raison d’une baisse des volumes du
segment Entreprises dans la branche Crédit et Protection du
niveau de vie en raison d’une sélectivité accrue, partiellement
compensée par des hausses tarifaires principalement dans les
branches automobile et construction ;

| Santé (+ 479 millions d’euros, soit + 12 %) a 4 356 millions
d’euros principalement en raison de la hausse des volumes
en santé collective sur le marché international ;

m Autres (+ 76 millions d’euros, soit + 55 %) a 215 millions d’euros
attribuable a AXA Banque France, principalement en raison
d’une évolution favorable de la juste valeur des préts bancaires
couverts par des swaps internes de taux d’intérét avec AXA
Banque Belgique (impact nul au niveau du Groupe).

Le chiffre d’affaires de ’Europe augmente de 3 % (soit
+ 1195 millions d’euros) a 36 738 millions d’euros a données
comparables, attribuable :

W ¢ la Suisse (+ 106 millions d’euros, soit + 1 %) a 9 531 millions
d’euros principalement porté par (i) lactivité Vie, Epargne,
Retraite tiré par les produits d’assurance vie collective en raison
de la hausse des primes uniques versées par les clients existants,
et (i) Vactivité Dommages tirée par le segment Entreprises en
raison de 'augmentation des volumes et des hausses tarifaires
dans la branche accidents du travail ;

m ¢ [Allemagne (+ 104 millions d’euros, soit + 1 %) a 10 738 millions
d’euros porté par (i) l'activité Dommages tirée par la segment
Particuliers en raison des hausses tarifaires dans les branches
dommages aux biens et automobile, ainsi que par le segment
Entreprises résultant principalement des affaires nouvelles sur
les PME dans la branche non automobile, et (ii) 'activité Santé
principalement en raison de la croissance continue sur le marché
des fonctionnaires et des hausses tarifaires sur les solutions
de santé a couverture compléte, partiellement compensées
par (iii) lactivité Vie, Epargne, Retraite principalement tirée par
les produits de prévoyance avec une composante épargne et
les produits d’épargne adossés a l'actif général traditionnels
conformément a la stratégie, partiellement compensée par la
croissance continue des produits d’épargne adossés a l'actif
général peu consommateurs en capital et des produits de
prévoyance pure ;

B d la Belgique (+49 millions d’euros, soit + 1 %) a 3359 millions
d’euros porté par (i) l'activité Dommages principalement en
raison de hausses tarifaires dans le segment Entreprises,
(ii) lactivité Vie, Epargne, Retraite principalement portée par
les produits d’épargne adossés a l'actif général du fait de la
hausse des ventes aux travailleurs indépendants de produits
de retraite peu consommateurs en capital, ainsi que des
produits de prévoyance, notamment en prévoyance collective,
et (iii) lactivité Santé, tirée par la souscription de nouveaux
contrats significatifs en santé collective ;
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B au Royaume-Uni et a l'lrlande (+ 76 millions d’euros, soit + 1 %) a
5166 millions d’euros porté par (i) lactivité Santé principalement
en raison de hausses tarifaires et de la croissance des volumes,
et (i) lactivité Dommages portée par le segment Entreprises
principalement en raison de la progression des affaires
nouvelles et de hausses tarifaires, partiellement compensée
par le segment Particuliers principalement dans la branche
dommages aux biens, reflétant une baisse des volumes suite
a des hausses tarifaires et l'arrét d’un partenariat ;

m o [’Espagne (+ 161 millions d’euros, soit + 7 %) a 2 525 millions
d’euros porté par (i) lactivité Vie, Epargne, Retraite en raison
d’importantes ventes de produits en Unités de Compte, de
produits d’épargne adossés a l'actif général peu consommateurs
en capital et de produits de prévoyance, (ii) 'activité Dommages
en raison de l'augmentation des volumes et de hausses tarifaires
dansla branche non automobile du segment Entreprises et dans
la branche automobile du segment Particuliers, et (iii) lactivité
Santé en raison de 'augmentation des volumes et de hausses
tarifaires ;

| ¢ [ltalie (+ 699 millions d’euros, soit + 15 %) a 5 418 millions
d’euros porté par (i) lactivité Vie, Epargne, Retraite en raison
d’importantes ventes de produits d’épargne adossés a l'actif
général peu consommateurs en capital et des produits de
prévoyance, notamment résultant du redressement des
ventes de Banca Monte dei Paschi di Siena, et (ii) 'activité
Dommages tirée par la hausse des affaires nouvelles dans
la branche dommages aux biens du segment Particuliers et
laugmentation des volumes des ventes des agences dans le
segment Entreprises.

Le chiffre d’affaires de I’Asie augmente de 4 % (soit
+ 318 millions d’euros) a 8 973 millions d’euros a données
comparables, attribuable principalement :

® au Japon (+ 48 millions d’euros, soit + 1 %) a 4 564 millions
d’euros principalement porté par l'activité Vie, Epargne, Retraite
en raison du succes du produit de prévoyance « Follow-up Life »
lancé au premier trimestre 2018, partiellement compensé par
la baisse continue des affaires nouvelles du produit « Single
Premium Whole Life » , produit d’épargne adossé a l'actif général
peu consommateur en capital ;

B 0 Hong Kong (+ 305 millions d’euros, soit + 10 %) a 3305 millions
d’euros porté par (i) l'activité Vie, Epargne, Retraite
principalement tirée par les produits de prévoyance et les
produits d’épargne adossés a l'actif général en raison de la
croissance des encours et de la hausse des affaires nouvelles,
et (ii) lactivité Santé principalement en raison de la croissance
des volumes combinée a des hausses tarifaires au sein des
activités individuelles et collectives ;

W 0 [Asie - Direct (- 18 millions d’euros, soit - 2 %) a 950 millions
d’euros principalement en Corée du Sud (- 18 millions d’euros,
soit-3 %) dans la branche automobile du segment Particuliers
en raison de l'attention continue portée par le Management
sur la rentabilité dans un contexte de marché fortement
concurrentiel.



Le chiffre d’affaires d’AXA XL augmente de 10 % (soit
+ 598 millions d’euros) a 6 287 millions d’euros a données
comparables:

® Dommages - Assurance (+ 395 millions d’euros, soit + 13 %)
a 3354 millions d’euros en raison d’une forte croissance des
volumes et de hausses de taux dans les branches responsabilité
civile en Amérique du Nord et dommages aux biens ;

® Dommages - Risques de spécialité (+ 55 millions d’euros, soit
+39%) a 1 794 millions d’euros principalement tiré par les
affaires nouvelles au sein de la branche risques politiques ;

B Dommages - Réassurance (+ 155 millions d’euros, soit + 16 %)
a1 093 millions d’euros en raison de 'augmentation de la
quote-part sur un important traité multi-branche ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 6 millions d’euros, soit - 12 %) a
45 millions d’euros, en lien avec le run-off de 'activité.

Le chiffre d’affaires aux Etats-Unis augmente de 2 % (soit
+ 319 millions d’euros) a 16 483 millions d’euros a données
comparables, attribuable :

m aux Etats-Unis - Vie, Epargne, Retraite (+ 191 millions d’euros,
soit+19%) a 13 723 millions d’euros principalement porté par
les produits en Unités de Compte reflétant la hausse des ventes
des produits « Variable Annuity non-GMxB » notamment au
second semestre 2018, et des fonds OPCVM et autres produits
en raison d’une hausse des activités de conseil reflétant des
conditions favorables des marchés actions au cours des neuf
premiers mois de 'année 2018;;

B 0 AB (+129 millions d’euros, soit + 5 %) a 2 706 millions d’euros
en raison d’une augmentation des commissions de gestion
résultant de 'augmentation des actifs moyens sous gestion et du
taux de commissions moyen, d’une hausse des commissions de
performance, ainsi que d’une augmentation des commissions
de distribution principalement attribuable a la hausse des actifs
moyens sous gestion des OPCYM destinés aux particuliers.

Le chiffre d’affaires a U'International augmente de 4 % (soit
+ 249 millions d’euros) a 6 535 millions d’euros a données
comparables, attribuable :

B aqu Mexique (+ 148 millions d’euros, soit +9 %) a 1 704 millions
d’euros principalement porté par (i) l'activité Santé en raison
de laugmentation des volumes et de hausses tarifaires, et
(ii) lactivité Dommages en raison de 'augmentation des affaires
nouvelles dans la branche automobile ;

W ¢ la Région du Golfe (- 14 millions d’euros, soit -2 %) a 770 millions
d’euros porté par (i) l'activité Dommages principalement suite a
la réduction de la taille de la flotte automobile d’un important
contrat dans la branche automobile du segment Entreprises,
partiellement compensée par (i) l'activité Santé en raison de
laugmentation des volumes et des hausses tarifaires ;

m ¢ la Colombie (+ 47 millions d’euros, soit + 7 %) a 700 millions
d’euros porté par (i) l'activité Dommages principalement tirée
par les affaires nouvelles des branches accidents du segment
Particuliers, accidents du travail, dommages aux biens du
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segment Entreprises et automobile du segment Particuliers,
partiellement compensée par (i) lactivité Vie, Epargne, Retraite
principalement en raison de la baisse des ventes des produits
d’épargne adossés a l'actif général ;

® ¢ la Pologne (+ 13 millions d’euros, soit + 2 %) a 585 millions
d’euros essentiellement porté par activité Dommages tirée
principalement par les affaires nouvelles dans la branche non
automobile du segment Entreprises ;

m d [a Turquie (+ 110 millions d’euros, soit + 16 %) a 569 millions
d’euros essentiellement porté par 'activité Dommages
principalement dans les branches automobile et dommages
aux biens du segment Entreprises ;

B 0 AXA Banqgue Belgique (- 89 millions d’euros, soit - 28 %) a
233 millions d’euros notamment sous leffet de la variation
défavorable de la juste valeur des préts bancaires couverts par
des swaps internes de taux d’intérét avec AXA Banque France
(impact nul au niveau du Groupe), ainsi que de la baisse des
plus-values réalisées et de la marge commerciale.

Le chiffre d’affaires des entités transversales et Holdings
centrales augmente de 3 % (soit + 79 millions d’euros) a
2 684 millions d’euros a données comparables, attribuable a:

m AXAAssistance (+ 84 millions d’euros, soit +7 %) a 1 331 millions
d’euros principalement porté par l'activité Dommages en raison
de 'augmentation desvolumes dans la branche non automobile,
principalement au sein des branches voyage et domicile, et
de la croissance des encours dans la branche automobile ;

B AXA Investment Managers (- 25 millions d’euros, soit - 2 %) a
1243 millions d’euros principalement en raison d’une baisse
des commissions de gestion et des autres commissions,
partiellement compensée par 'augmentation des commissions
de performance incluant les plus-values réalisées et les
commissions sur les transactions immobilieres.

AFFAIRES NOUVELLES EN BASE
ANNUAL PREMIUM EQUIVALENT

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 2 % en
base publiée et de 9 % a données comparables, a 6 631 millions
d’euros, en raison de la croissance en France, aux Etats-Unis, en
Asie eten Europe.

La France (2 232 millions d’euros, soit 34 % du total) est en
hausse de 384 millions d’euros (+ 21 %) a données comparables,
principalement tirée par les produits de santé collective
(+365 millions d’euros) en raison d’une hausse des volumes sur le
marché international et dans la branche prévoyance (+ 34 millions
d’euros), partiellement compensée par une baisse des produits
de retraite collective (- 53 millions d’euros).

L’Europe (1 146 millions d’euros, soit 17 % du total) est en
hausse de 48 millions d’euros (+ 4 %) a données comparables,
tirée par (i) 'ltalie (+ 31 millions d’euros) en raison d’importantes
ventes de produits d’épargne adossés a l'actif général peu

(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.
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consommateurs en capital, résultant notamment du redressement
des ventes de Banca Monte dei Paschi di Siena, (ii) 'Espagne
(+15 millions d’euros) résultant des produits en Unités de Compte,
des produits de prévoyance et des produits d’épargne adossés
a l'actif général peu consommateurs en capital, (iii) la Suisse
(+ 15 millions d’euros) porté par les produits de prévoyance
en raison de la hausse des ventes de contrats d’assurance vie
collective semi-autonomes et autonomes, et (iv) la Belgique
(+ 8 millions d’euros) tiré principalement par les produits
d’épargne adossés a l'actif général résultant de la hausse des
ventes aux travailleurs indépendants de produits de retraite
peu consommateurs en capital, partiellement compensées par
(iv) lAllemagne (- 20 millions d’euros) en raison de la baisse des
affaires nouvelles en santé.

L’Asie (1 520 millions d’euros, soit 23 % du total) est en
hausse de 70 millions d’euros (+ 5 %) a données comparables,
tirée par (i) le Japon (+ 121 millions d’euros) principalement en
raison du succes du produit de prévoyance « Follow-up Life »
lancé au premier semestre 2018, (ii) Hong Kong (+ 23 millions
d’euros) principalement porté par la hausse des ventes de
produits d’épargne adossés a l'actif général en raison du succés
dulancement d’un nouveau produit au premier semestre 2018,
et (iii) les Philippines (+ 7 millions d’euros) en raison de la solide
performance des réseaux de distribution de bancassurance et des
agences, partiellement compensées par (iv) [a Chine (- 49 millions
d’euros) en raison de la baisse des ventes de produits d’épargne
traditionnels adossés a l'actif général, partiellement compensée
par la hausse des ventes de produits de prévoyance aux marges
plus élevées, (v) [a Thailande (- 22 millions d’euros) principalement
en raison des produits de prévoyance résultant d’une baisse des
ventes de produits a faible marge, et (vi) I'lndonésie (- 10 millions
d’euros) en raison d’une diminution des affaires nouvelles sur les
réseaux d’agences et de télémarketing.

Les Etats-Unis (1 471 millions d’euros, soit 22 % du total)
sont en hausse de 85 millions d’euros (+ 6 %) a données
comparables, principalement portés par les fonds OPCVM et
autres produits (+ 41 millions d’euros) en raison d’une hausse
des activités de conseil reflétant des conditions favorables des
marchés actions au cours des neuf premiers mois de 'lannée
2018, les produits en Unités de Compte (+ 15 millions d’euros)
portés par la hausse des ventes des produits « Variable Annuity
non-GMxB » notamment au second semestre 2018, et les produits
de prévoyance (+ 14 millions d’euros) portés par la hausse des
ventes des produits de prévoyance santé collective.

LInternational (262 millions d’euros, soit 4 % du total) est
en baisse de 5 millions d’euros (- 2 %) a données comparables,
tirée par Singapour (- 22 millions d’euros) principalement en
raison de la baisse des ventes de produits en Unités de Compte
etd’épargne adossés a l'actif général, partiellement compensées
par 'Inde (+ 14 millions d’euros) et le Mexique (+5 millions d’euros)
principalement dans la branche prévoyance.

MARGE SUR AFFAIRES NOUVELLES )

La marge sur affaires nouvelles s’établit a 39,3 %, en baisse
de 3,8 points. A données comparables, la marge sur affaires
nouvelles baisse de 4,2 points principalement en raison de la
hausse des ventes des produits de santé collective en France, et
d’une augmentation des ventes des produits d épargne adossés
alactif général combinée ala refonte d’un produit de prévoyance
afin de se concentrer sur les volumes en vue d’une croissance
rentable a Hong Kong.

(1) 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
. et Holdings
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2018 France Europe Asie AXAXL Etats-Unis International centrales
Marge financiére 4 864 1604 1759 40 349 641 410 62
Chargement et autres produits 8434 2105 1165 2009 - 2781 361 13
Marge technique nette 12990 3034 6374 793 944 (385) 1421 810
Frais généraux (17686)  (4430)  (6015) (1653)  (1462) (1635) (1792) (699)
Amortissement des valeurs
de portefeuille (55) - (23) (29) - (1) 3) -
Résultat opérationnel avant
impot des activités d’assurance 8 547 2313 3260 1159 (168) 1400 397 186
Résultat opérationnel avant
impot des autres activités (43) (0) 108 (3) (10) 496 39 (673)
Charge d'impot (2004) (755) (755) (219) (70) (272) (92) 159
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 2532 1101 (233) 1125 400 (316)
Part des plus ou moins values
réalisées revenant aux actionnaires
(nette d’impot) 307 131 266 (34) Q1) (11) (4) (13)
Résultat courant part du Groupe 6489 1704 2797 1067 (260) 1114 396 (330)

Gain ou perte sur actifs financiers
(comptabilisés en juste valeur par
résultat) et sur dérivés (463) (91) (134) (53) (63) (82) 39 (79)

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)
Couts d’intégration et de

restructuration (332) (19) (107) (13) 67) 27) (35) (64)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2140 1635 2141 987 (428)  (1986) 355 (564)
Ratio combiné Dommages 97,0 % 92,3 % 945% 97,1%  108,6 % - 100,6 % 89,9 %
Ratio combiné Santé 94,4 % 97,9 % 948% 78,8% - 169,6 % 99,6 % 110,4 %
Ratio combiné Prévoyance 95,6 % 95,0 % 96,7% 86,8% 89,2 % 106,2 % 98,8 % -

I DOCUMENT DE REFERENCE - RAPPORT ANNUEL 2018 - AXA I 49



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

Entités
transversales
31 décembre . et Holdings
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2017 retraité @ France Europe Asie AXAXL Etats-Unis International centrales
Marge financiere 4647 1640 1813 35 179 543 375 61
Chargement et autres produits 8123 2001 1158 1948 - 2583 420 14
Marge technique nette 11904 2909 6175 768 432 (424) 1396 648
Frais généraux (16873) (4531) (5940) (1550)  (506) (1864) (1859) (622)
Amortissement des valeurs de
portefeuille (42) - (25) (13) - (1) 3) -
Résultat opérationnel avant
impot des activités d’assurance 7758 2018 3180 1187 105 836 330 101
Résultat opérationnel avant
impot des autres activités (2) (7) 24 (0) - 556 49 (623)
Charge d'imp6t (1665  (598)  (807)  (257) (35) 7 (91) 130
Quote-part de résultat dans les
entreprises mises en équivalence 297 20 7 166 - - 86 18
Intéréts minoritaires (387) (5) (78) (7) (1) (250) (37) (10)
Résultat opérationnel
part du Groupe 6002 1429 2326 1089 70 1135 337 (383)
Part des plus ou moins values
réalisées revenant aux actionnaires
(nette d'impdt) 455 237 237 23 32 (60) ) (7)
Résultat courant part du Groupe 6 457 1666 2563 1111 102 1075 330 (389)

Gain ou perte sur actifs financiers
(comptabilisés en juste valeur par
résultat) et sur dérivés (134) 31 2) (59) (36) 96 11 (175)

Impact des opérations
exceptionnelles (incluant
les activités cédées) 124 (252) (57) (0) (6) 268 (22) 193

Charges nettes sur écarts
d’acquisition et autres actifs

incorporels de méme nature (90) - (44) (16) - 2) (27) (1)
Colts d’intégration et de

restructuration (148) (25) (25) (9) (0) (21) (16) (53)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 6209 1420 2435 1028 60 1415 276 (425)
Ratio combiné Dommages 96,3% 94,6% 946% 97,6% 102,9% - 101,4% 97,6 %
Ratio combiné Santé 94,7% 98,7% 96,1% 783% - 146,9 % 101,6 % 87,1 %
Ratio combiné Prévoyance 969% 956% 97,0% 86,7% - 112,7% 98,4 % -

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.

# ndicateurs Alternatifs de Performance

Lerésultat 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
constituent des indicateurs alternatifs de performance (« IAPs »)
au regard des orientations de 'ESMA et de la position de 'AMF
publiées en 2015. Le rapprochement 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 présenté dans les
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tableaux ci-avant. Le rapprochement du ROE courant et du résultat
opérationnel par action avec les Etats Financiers consolidés
figure dans le tableau en page 56 du présent Rapport Annuel, et
le rapprochement du ratio d’endettement avec les Etats Financiers
consolidés est présenté en page 55 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 écarts d’acquisition et autres immobilisations incorporelles
de méme nature ;

W opérations exceptionnelles (principalement changements de
périmétre et résultat des activités cédées) ;

W gains ou pertes sur les actifs financiers comptabilisés a la
juste valeur (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 impots et des intéréts minoritaires :

| plus et moins-values réalisées et les 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 co(t 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
adossés aux actifs en fonds général et aux fonds des actionnaires.

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, actions de
préférence et obligations échangeables en actions (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 dans la 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 dividendes) ;

m hors variation de juste valeur sur actifs investis et produits
dérivés incluse dans les capitaux propres consolidés comme
présenté dans la Partie 5.4 « Etat des variations des capitaux
propres de la période » du présent Rapport Annuel ;

W hors dettes subordonnées a durée indéterminée enregistrées en
capitaux propres comme présenté dans la Partie 5.6 - Note 13
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« Capitaux propres et intéréts minoritaires » et obligations
échangeables en actions comme présenté dans la Note 17
« Dettes de Financement » 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 et aux actions de préférence
enregistrées dans les capitaux propres - part du Groupe, et
aux obligations échangeables en actions enregistrées dans les
capitaux propres - intéréts minoritaires 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 [a 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 :

- des charges techniques 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
dessinistres, incluant les variations de 'amortissement de VBI) ;

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
pour déterminer le levier financier du Groupe et la mesure dans
laquelle ses activités sont financées par des préteurs plutot
que l'actionnaire. 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 lavariation de la juste valeur des instruments financiers et des
dérivés de couverture plus dette brute).

Pour de plus amples informations sur l'un des IAPs susmentionnés,
veuillez vous référer au Glossaire figurant en Annexe V du présent
Rapport Annuel.
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# Commentaires sur les résultats du Groupe

L'acquisition du Groupe XL a été finalisée le 12 septembre 2018.
Le Groupe XL est consolidé par intégration globale depuis
le 1°" octobre 2018 et contribue aux résultats du Groupe au
quatrieme trimestre 2018. Dans les commentaires ci-apres, tous
les indicateurs intégrent la contribution du Groupe XL, sauf
mention contraire.

RESULTAT OPERATIONNEL

Le résultat opérationnel s’éléve a 6 182 millions d’euros, en
hausse de 180 millions d’euros (+ 3 %) en base publiée par rapport
a2017. A taux de change constant, le résultat opérationnel
augmente de 335 millions d’euros (+ 6 %).

Ataux de change constant et hors contribution du Groupe XL, le
résultat opérationnel augmente de 713 millions d’euros (+ 12 %).
Le résultat opérationnel du Groupe XL s’éléve a - 374 millions
d’euros au quatrieme trimestre 2018.

Atauxde change constant, le résultat opérationnel avant impét
des activités d’assurance augmente de 962 millions d’euros
(+ 12 %) a 8 547 millions d’euros. A taux de change constant et
hors contribution du Groupe XL, le résultat opérationnel avant
impot des activités d’assurance augmente de 1 356 millions
d’euros (+ 17 %) a 8 937 millions d’euros.

m Ataux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
la marge financiére augmente de 158 millions d’euros (+ 3 %)
tirée par (i) les Etats-Unis - Vie, Epargne, Retraite (+ 127 millions
d’euros) résultant de laugmentation de la base moyenne d’actifs
des produits « Variable Annuity non-GMxB », (i) 'International
(+99 millions d’euros) attribuable a la Turquie (+ 74 millions
d’euros) en raison de 'augmentation des revenus financiers
due ala hausse de la base moyenne d’actifs et du revenu des
obligations indexées sur l'inflation, partiellement compensés par
(ifi) la Suisse (- 53 millions d’euros), et (iv) la France (- 37 millions
d’euros) principalement en raison de la baisse des revenus
des actifs obligataires.

La marge financiére du Groupe XL s’éleve a 171 millions
d’euros au quatrieme trimestre 2018.

m Atauxde change constant et hors contribution du Groupe XL, les
chargements et autres produits augmentent de 533 millions
d’euros (+ 7 %) résultant (i) des Etats-Unis - Vie, Epargne,
Retraite (+ 324 millions d’euros) en raison de la hausse des
chargements de gestion des produits en Unités de Compte et
des fonds OPCVM associée a la non-récurrence de changements
défavorables des modeles d’'amortissement des provisions pour
chargements non acquis en 2017, (i) de [Asie (+ 137 millions
d’euros) principalement attribuable a Hong Kong (+ 91 millions
d’euros) en raison d’'une augmentation de 'amortissement
des provisions pour chargements non acquis résultant de la
non-récurrence d’un décalage comptable plus que compensée
par une hausse des frais d’acquisition reportés, et (iii) de la
France (+ 105 millions d’euros) en raison d’'importantes ventes
en prévoyance collective et en santé.
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m Ataux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
la marge technique nette augmente de 831 millions d’euros
(+7 %) principalement (i) en Europe (+ 266 millions d’euros)
avec l'activité Vie, Epargne, Retraite (+ 110 millions d’euros)
principalementen Suisse en raison de 'amélioration des marges
de mortalité et d’invalidité lice a la baisse de la participation aux
bénéfices des assurés, l'activité Dommages (+82 millions d’euros)
tirée par [Allemagne et le Royaume-Uni et l'lrlande, résultant de
l'évolution favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs, partiellement compensée par 'laugmentation des
charges liées aux catastrophes naturelles, et l'activité Santé
(+ 74 millions d’euros) principalement au Royaume-Uni et en
Irlande en raison d’une meilleure gestion des sinistres, (i) dans
les entités transversales et Holdings centrales (+ 162 millions
d’euros) provenant principalement d’AXA Global Re en raison de
l'évolution favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs, (iii) en France (+ 129 millions d’euros) résultant
principalement de Iactivité Vie, Epargne, Retraite (+ 72 millions
d’euros) en raison d’un changement favorable des hypotheses de
mortalité et des encours de créances, et de 'activité Dommages
(+40 millions d’euros) portée principalement par ['évolution
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs,
compensée en partie par une augmentation des charges liées
aux catastrophes naturelles, (iv) chez AXA Corporate Solutions
Assurance (+ 100 millions d’euros) en raison d’une baisse des
charges liées aux catastrophes naturelles et d’'une évolution
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs,
(v) a l'international (+ 98 millions d’euros) principalement au
Mexique (+ 68 millions d’euros) en raison de la croissance
des volumes combinée a une évolution plus favorable de la
sinistralité, et (vi) en Asie (+ 52 millions d’euros) principalement
au Japon (+ 28 millions d’euros) résultant de la croissance
des encours.

La marge technique nette du Groupe XL s’éleve a 414 millions
d’euros au quatrieme trimestre 2018, fortement impactée par
les incendies en Californie (- 335 millions d’euros) et l'ouragan
Michael (- 261 millions d’euros).

m Ataux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
les frais généraux augmentent de 151 millions d’euros (+ 1 %)
principalement (i) en Asie (- 164 millions d’euros) notamment @
Hong Kong (- 91 millions d’euros) en raison de 'augmentation
de 'amortissement des frais d’acquisition reportés résultant
dela non-récurrence d’un décalage comptable (partiellement
compensée en chargements et autres produits), ainsi que
de l'laugmentation des colts liés a des projets, et au Japon
(-68 millions d’euros) principalement en raison de la croissance
desvolumes associée a la non-récurrence de la restructuration
du systeme de prestations du régime des retraites, (i) en Europe
(- 129 millions d’euros) principalement en Suisse (- 48 millions
d’euros) en raison des colts liés aux projets engagés dans le
cadre de la transformation du modéle d’activité des encours
d’assurance vie collective, en Allemagne (- 36 millions d’euros)
en raison de la consolidation d’une filiale nouvellement acquise
dans le secteur de la protection juridique, et au Royaume-Uni
etenIrlande (- 26 millions d’euros) en raison de 'augmentation



desvolumes et des frais généraux résultant des investissements
dans les programmes de transformation, (iii) dans les entités
transversales et Holdings centrales (- 77 millions d’euros)
résultant principalement d’AXA Assistance (- 61 millions
d’euros) en raison d’investissements dans des programmes
de transformation et de la hausse des frais généraux, et (iv) a
'International (- 47 millions d’euros) au Mexique (- 27 millions
d’euros) en ligne avec la hausse des ventes, partiellement
compensés par (v) les Etats-Unis - Vie, Epargne, Retraite
(+ 155 millions d’euros) principalement en raison de la baisse
de 'amortissement des frais d’acquisition reportés, résultant
de l'évolution favorable des modeéles et des hypotheses en
2018, et (vi) la France (+ 98 millions d’euros) en raison de la
baisse des commissions liée a la diminution des volumes de
la branche Crédit et Protection du niveau de vie.

Les frais généraux du Groupe XL s’élevent a - 976 millions
d’euros au quatrieme trimestre 2018.

m A taux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
I’amortissement des valeurs de portefeuille augmente de
15 millions d’euros (+34 %) principalement au Japon (- 10 millions
d’euros) en raison d’une variation des taux d’intérét.

A taux de change constant et hors contribution du Groupe XL, le
résultat opérationnel avant impot des autres activités diminue
de 5millions d’euros a - 33 millions d’euros, résultant principalement
(i) des entités transversales et Holdings centrales (- 46 millions
d’euros, soit - 7 %) majoritairement attribuable a 'laugmentation
des charges financiéres et des colits de couverture dans le contexte
de l'acquisition du Groupe XL, et (i) aux Etats-Unis (- 37 millions
d’euros, soit - 7 %) principalement en raison de 'augmentation
des charges financieres résultant de la restructuration de la dette
dans le contexte de l'introduction en bourse d’AXA Equitable
Holdings, Inc., partiellement compensés par AB, tiré par la hausse
du chiffre d’affaires combinée a la non-récurrence de charges
exceptionnelles liées a la réduction du parc immobilier en 2017,
partiellement compensé par (iii) Europe (+ 84 millions d’euros)
principalement en raison de la hausse des revenus financiers
due a une distribution exceptionnelle de dividendes d’un fonds
d’investissement et d’une baisse des charges liées aux provisions
pour engagements de retraite dans les Holdings en Allemagne.

Le résultat opérationnel avant imp6t des autres activités du
Groupe XL s’éleve a- 10 millions d’euros au quatrieme trimestre 2018.

A taux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
la charge d’imp6t augmente de 387 millions d’euros (+23 %) a
-2 014 millions d’euros, en raison de 'augmentation du résultat
opérationnel avantimpot dans toutes les zones géographiques
combinée a la baisse des éléments fiscaux exceptionnels
favorables aux Etats-Unis.

Le produit d’imp6t du Groupe XL s’éleve a + 10 millions d’euros
au quatrieme trimestre 2018.

Ataux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
la quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence augmente de 40 millions d’euros (+ 13 %) a
318 millions d’euros, provenant principalement de 'amélioration
de la marge technique nette de Reso, et de la Chine en raison d’une
évolution favorable du mix d’activités, ainsi que de l'impact positif
del'actualisation des hypothéses financieres relatives a la marge
technique nette, partiellement compensés par la Thailande en
raison de 'impact défavorable de l'actualisation des hypotheses
relatives aux provisions techniques.
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A taux de change constant et hors contribution du Groupe XL,
les intéréts minoritaires augmentent de 291 millions d’euros
(+75%) a-651 millions d’euros, principalement en raison d’une
baisse sur la période de la détention moyenne du Groupe AXA
dans (i) les Etats-Unis - Vie, Epargne, Retraite passant de 100 %
au 31 décembre 2017 a 80,8 % au 31 décembre 2018, et (ii) AB
passantde 65,2 % au 31 décembre 2017 & 52,6 % au 31 décembre
2018 dans le contexte de l'introduction en bourse d’AXA Equitable
Holdings, Inc. finalisée en mai 2018, de ['Offre Secondaire et du
Rachat d’Actions réalisés en novembre 2018.

Les intéréts minoritaires du Groupe XL s’élevent a +20 millions
d’euros au quatrieme trimestre 2018.

Ataux de change constant, le ratio combiné de l'activité Dommages
augmente de 0,8 point, a 97,0 %. A taux de change constant et
hors contribution du Groupe XL, le ratio combiné de Pactivité
Dommages s'améliore de 1,2 point a 94,9 % en raison de ['évolution
plus favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs
ainsi que de 'amélioration du ratio combiné de 'exercice courant.

Le ratio combiné de P’activité Dommages du Groupe XL s’éleve
a116,2 % au quatrieme trimestre 2018, sous l'impact négatif des
incendies en Californie (- 335 millions d’euros) et de l'ouragan
Michael (- 261 millions d’euros).

Ataux de change constant, le ratio combiné de lactivité Santé
s'améliore de 0,4 point a 94,4 % principalement en raison de
mesures relatives a la gestion des sinistres au Royaume-Uni et
en Irlande ainsi que de 'augmentation du taux de chargement
principalement en France et au Royaume-Uni et en Irlande.

A taux de change constant, le ratio combiné de activité
Prévoyance s'améliore de 1,3 point a 95,6 % principalement en
raison d’une amélioration du ratio de sinistralité principalement
aux Etats-Unis - Vie, Epargne, Retraite, en Suisse et en Asie.

RESULTAT COURANT ET RESULTAT NET

Les plus et moins-values nettes réalisées revenant a ’actionnaire
sélévent a 307 millions d’euros. A taux de change constant, les plus
et moins-values nettes réalisées revenant aux actionnaires
diminuent de 149 millions d’euros en raison de :

m la hausse des dotations aux provisions pour dépréciation
de-317 millions d’euros a - 440 millions d’euros principalement
surles actions (- 210 millions d’euros) et les autres placements
(- 84 millions d’euros) due aux conditions de marché
défavorables fin 2018, ainsi que sur les actifs obligataires
(-9 millions d’euros) et 'immobilier (- 6 millions d’euros) ;

m la hausse des plus-values nettes réalisées de 171 millions
d’euros a+841 millions d’euros principalement sur les actions
(+295 millions d’euros a + 620 millions d’euros) et les actifs
obligataires (+ 67 millions d’euros a + 4 millions d’euros),
partiellement compensée par les placements alternatifs
(- 162 millions d’euros a + 39 millions d’euros) et 'immobilier
(- 31 millions d’euros a + 176 millions d’euros) ; et

m une évolution défavorable de la valeur intrinséque de
-3millions d’euros a - 94 millions d’euros provenant des dérivés
de couverture actions.

En conséquence, le résultat courant s'éléve a 6489 millions d’euros,
en hausse de 32 millions d’euros (0 %). A taux de change constant,
le résultat courant augmente de 187 millions d’euros (+ 3 %).
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Le résultat net s’éléve a 2 140 millions d’euros, en baisse de
4069 millions d’euros (- 66 %). A taux de change constant, le
résultat net diminue de 4 072 millions d’euros (- 66 %) attribuable
a:
m la hausse du résultat courant (+ 187 millions d’euros) ;

plus que compensée par:

m ’augmentation de 'impact des écarts d’acquisition et
autres immobilisations incorporelles de méme nature
(- 3153 millions d’euros) a - 3 102 millions d’euros en raison
de la dépréciation de I’écart d’acquisition d’AXA Equitable
Holdings, Inc. aux Etats-Unis (- 3006 millions d’euros) ;

m la hausse de 'impact des opérations exceptionnelles et
des activités cédées (- 593 millions d’euros) a - 451 millions
d’euros principalement liées a des projets de transformation
réalisés en 2018:

. l'impact négatif exceptionnel lié a la transformation du
modele d’activité de 'encours d’assurance vie collective en un
modeéle semi-autonome en Suisse (- 428 millions d’euros), et

. les colts liés a l'introduction en bourse d’AXA Equitable
Holdings, Inc. et a 'Offre Secondaire (- 104 millions d’euros),

partiellement compensés par le profit exceptionnel provenant
du remboursement de la taxe versée sur les dividendes regus
des filiales européennes détenues a plus de 95 % suite a la
décision de la Cour dejustice de ’'Union européenne chez AXA
SA (+ 71 millions d’euros) et la non-récurrence :

- du remboursement de 'imp6t de 3 % sur les dividendes
versés aux actionnaires pour les exercices précédents en
2017 chez AXA SA (- 283 millions d’euros),

. delimpact sur les passifs d'impots différés nets (- 288 millions
d’euros) en raison de la baisse du taux d’imposition sur
les sociétés de 35 % a 21 % aux Etats-Unis, partiellement
compensés par:

. des changements réglementaires relatifs a la majoration
légale des rentes en France (+ 206 millions d’euros), et
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l'élimination partielle de la position d'imp6ts différés nette
en France (+ 191 millions d’euros) en raison de la diminution
progressive du taux d'imposition sur les sociétes de 34 % a
26 %, votée en 2017 et qui entrera en vigueur a partirde 2018 ;

B une variation plus défavorable de la juste valeur des actifs
financiers et instruments dérivés, nette de 'impact des taux
de change, en baisse de 324 millions d’euros a - 463 millions
d’euros enraison de:

la variation de la juste valeur des actifs comptabilisés a la
juste valeur par résultat, en baisse de 551 millions d’euros
a - 326 millions d’euros due a 'impact des conditions de
marché défavorables sur les fonds OPCVM fin 2018,

partiellement compensée par:

la variation de la juste valeur des actions, des dérivés de
couverture des taux d’intérét et de crédit non éligibles a la
comptabilité de couverture telle que définie par la norme
IAS 39, en hausse de 67 millions d’euros a - 138 millions
d’euros en raison principalement de la baisse de valeur des
instruments de couverture actions reflétant les conditions de
marché défavorables fin 2018, ainsi que d’un impact moins
défavorable des dérivés de couverture des taux d’intérét, et

la variation de la juste valeur des dérivés de couverture des
taux 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, en hausse de 161 millions d’euros a 1 million
d’euros;

® la hausse des colts d’intégration et de restructuration
(- 189 millions d’euros) a - 332 millions d’euros principalement
liée a l'intégration du Groupe XL (- 76 millions d’euros) et aux
colits de restructuration aux Etats-Unis dans le contexte de
introduction en bourse d’AXA Equitable Holdings, Inc. et
de ['Offre Secondaire (- 50 millions d’euros), ainsi que de
augmentation des colts liés aux plans de départs volontaires
et de pré-retraite chez AXA IM, en Belgique, en Espagne, en ltalie
et chez AXA Banque Belgique.
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# Capitaux propres part du Groupe

Au 31 décembre 2018, les capitaux propres part du Groupe s’élevent a 62,4 milliards d’euros. Les mouvements intervenus depuis le
31 décembre 2017 sont présentés dans le tableau ci-aprées :

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

Au 31 décembre 2017 69611
Capital social (1)
Primes d’émission, de fusion et d’apport 951
Stock options 39
Titres d’autocontrole 22

Instruments financiers composés -

Dettes perpétuelles (y compris charges d’intéréts) (887)
Réserves liées aux variations de juste valeur inscrites en capitaux propres (4396)
Ecarts de conversion 1869
Dividendes versés par la Société (2998)
Autres (4562)
Résultat net de l'exercice 2140
Gains et pertes actuariels sur engagements de retraite 608
Réserves liées aux variations de juste valeur des dettes financiéres a la juste valeur par résultats attribuables
aux variations du risque de crédit propre 31
Au 31 décembre 2018 62428

# Informations relatives a la solvabilité @

Au 31 décembre 2018, le montant des fonds propres éligibles du Groupe (Eligible Own Funds « EOF ») s’éleve a 58,1 milliards d’euros
et le ratio de Solvabilité Il s’établit a 193 %, contre 57,8 milliards d’euros et 205 % au 31 décembre 2017.

. EOF Vie,

Epargne, Retraite EOF Groupe EOF Groupe
(En milliards d’euros) 31 décembre 2018 31 décembre 2018 31 décembre 2017
Cloture exercice précédent 46,9 57,8 57,9
Changements de modéle et ajustements a 'ouverture (3,0) (1,7) (1,5)
Ouverture 43,8 56,1 56,4
Contribution attendue du business existant 33 4.4 46
Valeur des nouvelles affaires 1,7 2,0 2,5
Variance opérationnelle et changement d’hypotheses (0,1) 19 1,5
Profit opérationnel 4,9 8,3 8,5
Variance économique 2,7 (3,7) 18
Profit total 2,1 4,6 10,3
Impact du taux de change 0,9 0,8 (3,6)
Dividendes a payer en N+1 - (3,2) (3,0)
Dettes subordonnées et autres @ (3,9 (0,1) (2,3)
Cléture 43,0 58,1 57,8

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

(1) Les informations prudentielles relatives a la solvabilité, dont le ratio de Solvabilité Il et les fonds éligibles propres (Eligible Own Funds « EOF ») présentés
dans la note et le tableau ci-dessous, seront détaillées dans le Rapport sur la Solvabilité et la Situation Financiére 2018 du Groupe dont la publication est
prévue ultérieurement, et sur lequel les auditeurs du Groupe émettront un rapport.
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# Création de valeur pour l’actionnaire

BENEFICE NET PAR ACTION (« BNPA »)

31 décembre 2018/

31 décembre 2018 31 décembre 2017 31 décembre 2017
Sur une base Sur une base Sur une base
A ER G E| (188 Sur une base  totalement Surunebase  totalement
(En euros, sauf le nombre d’actions en millions) non diluée CHUTES  non diluée diluée  nondiluée diluée

Nombre d’actions pondéré 2383 2389 2395 2404

Résultat net par action 0,79 0,79 2,50 249 (68,4 %) (68,4 %)
Résultat courant par action 2,61 2,61 2,60 2,59 0,5% 0,6 %
Résultat opérationnel par action 248 248 241 2,40 3,1% 32%

RENTABILITE DES CAPITAUX PROPRES (« ROE »)

31 décembre 2018/
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2018 31 décembre 2017 31 décembre 2017

ROE 3,3% 9,3% (6,0 pts)
Résultat net 2140 6209
Capitaux propres moyens sur la période 64 419 66433
ROE « courant » 14,4 % 14,5 % (0,1 pt)
Résultat courant @ 6227 6228
Capitaux propres moyens sur la période 43390 43067
ROE « opérationnel » 13,6 % 13,4 % 0,2 pt
Résultat opérationnel @ 5920 5773
Capitaux propres moyens sur la période ! 43390 43067

(a) Incluant un ajustement pour refléter les charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée (enregistrées en capitaux propres), actions de préférence
et aux composantes capitaux propres des obligations obligatoirement échangeables d’AXA en actions dAXA Equitable Holdings, Inc.

(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).
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4 Informations par segment

FRANCE

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

N IR 31 décembre 2017

Chiffre d’affaires @ 25175 24475
Vie, Epargne, Retraite 13542 13151
Dommages 7061 7307
Santé 4356 3877
Autres © 215 139

Affaires nouvelles
APE 2232 1849
Marge sur affaires nouvelles 29,5 % 34,5%

Résultat opérationnel avant impot 2313 2011
Vie, Epargne, Retraite 1143 1007
Dommages 1022 908
Santé 149 103
Autres © (0) (7)

Charge d'impot (755) (598)

Intéréts minoritaires (5) (5)

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

Résultat opérationnel part du Groupe 1573 1429

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) 131 237

Résultat courant part du Groupe 1704 1666

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (91) 31

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 40 (252)

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

Colts d’intégration et de restructuration (19) (25)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 1635 1420

Ratio combiné Dommages 92,3 % 94,6 %

Ratio combiné Santé 97,9 % 98,7 %

Ratio combiné Prévoyance 95,0 % 95,6 %

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

Le chiffre d’affaires augmente de 700 millions d’euros (+ 3 %)
a 25 175 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 845 millions d’euros (+ 3 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 391 millions d’euros, soit + 3 %) a
13 542 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
392 millions d’euros (+ 3 %) principalement tiré par les
produits de prévoyance (+ 201 millions d’euros, soit + 5 %)
essentiellement lié a laugmentation des ventes des produits
de prévoyance collective. Le chiffre d’affaires des produits
d’épargne augmente de 191 millions d’euros (+ 2 %) porté par
la hausse de 'épargne individuelle, en raison de fortes ventes
de produits d’épargne peu consommateurs en capital vendus
par 'intermédiaire du réseau de distribution de bancassurance

et de contrats en gestion pilotée distribués via les réseaux
propriétaires, en partie compensée par la baisse des volumes
en retraite collective. La part des produits en Unités de Compte
dans le chiffre d’affaires des produits d’épargne individuelle
s’éleve a 38,9 % contre 29,5 % en moyenne pour le marché;

® Dommages (- 246 millions d’euros, soit - 3%) a 7 061 millions

d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité
Dommages baisse de 103 millions d’euros (- 1 %) principalement
en raison d’une baisse des volumes du segment Entreprises
(- 76 millions d’euros) dans la branche Crédit et Protection du
niveau de vie (- 145 millions d’euros) en raison d’une sélectivité
accrue, partiellement compensée par des hausses tarifaires
principalement dans les branches automobile et construction
(+69 millions d’euros) ;
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| Santé (+ 479 millions d’euros, soit + 12 %) a 4 356 millions
d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité
Santé augmente de 479 millions d’euros (+ 12 %) en raison de la
hausse des volumes en santé collective (+ 459 millions d’euros)
sur le marché international, ainsi qu’en santé individuelle
(+20 millions d’euros) ;

m Autres (+ 76 millions d’euros, soit + 55 %) a 215 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires des Autres activités
augmente de 76 millions d’euros chez AXA Banque France
principalement en raison d’une évolution favorable de la juste
valeur des préts bancaires couverts par des swaps internes de
taux d’intérét avec AXA Banque Belgique (impact nul au niveau
du Groupe). Le produit net bancaire opérationnel augmente
légérement (+ 2 millions d’euros).

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 383 millions
d’euros (+ 21 %) a 2 232 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 384 millions
d’euros (+21 %) principalement tirées par les produits de santé
collective (+ 365 millions d’euros, soit + 86 %) en raison d’une
hausse des volumes sur le marché international et dans la branche
prévoyance (+ 34 millions d’euros, soit + 9 %), partiellement
compensée par une baisse des produits de retraite collective
(- 53 millions d’euros, soit - 33 %).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 5,0 points 2 29,5 %
principalement en raison de 'augmentation des ventes des
produits de santé collective.

Le résultat opérationnel avant impaot augmente de 302 millions
d’euros (+15 %) a 2 313 millions d’euros :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 136 millions d’euros, soit + 13 %)
a 1 143 millions d’euros principalement en raison de
'augmentation de la marge technique nette (+ 72 millions
d’euros) résultant d’'un changement favorable des hypotheses
de mortalité et d’une évolution favorable des encours de
créances, de la baisse des frais généraux (+ 35 millions d’euros)
et de la hausse des commissions de gestion des produits en
Unités de Compte (+ 21 millions d’euros) ;

® Dommages (+ 113 millions d’euros, soit + 12 %) a 1 022 millions
d’euros principalement en raison d’une diminution des frais
généraux (+ 109 millions d’euros) résultant d’une baisse des
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commissions liée a la baisse des volumes de la branche Crédit
et Protection du niveau de vie, et d’'une hausse de la marge
technique nette (+ 40 millions d’euros) reflétant principalement
l'évolution favorable des provisions pour sinistres sur exercices
antérieurs, compensée en partie par une augmentation des
charges liées aux catastrophes naturelles. Les revenus financiers
diminuent de 36 millions d’euros;;

| Santé (+ 46 millions d’euros, soit +45 %) a 149 millions d’euros
principalement en raison de 'laugmentation des volumes,
partiellement compensée par la hausse des frais d’acquisition ;

m Autres (+ 7 millions d’euros) a 0 million d’euros principalement
porté par AXA France Holding.

La charge d’impot augmente de 157 millions d’euros (+26 %) a
- 755 millions d’euros en raison d’une augmentation du résultat
opérationnel avant impot ainsi que d’éléments fiscaux non
récurrents défavorables (- 61 millions d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 145 millions d’euros
(+109%) a 1573 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 38 millions d’euros (+2 %) a
1704 millions d’euros porté par la hausse du résultat opérationnel,
compensée en partie par une baisse des plus-values nettes
réalisées.

Le résultat net augmente de 215 millions d’euros (+ 15 %) a
1635 millions d’euros en raison d’une hausse du résultat courant,
ainsi que du bénéfice lié a la cessation du partenariat avec
BNP Paribas (Natio), de la non-récurrence des changements
réglementaires relatifs a la majoration légale des rentes
(+206 millions d’euros) et de 'impact de l'élimination partielle
de la position d’'impots différés nette en raison de la diminution
du taux d’imposition sur les sociétés de 34 % a 26 %, votée en
2017 et qui entrera en vigueur au cours des prochaines années
(+52 millions d’euros), en partie compensés par une évolution
défavorable de la juste valeur des fonds OPCVM et des dérivés
non éligibles a la comptabilité de couverture suite aux conditions
défavorables des marchés actions fin 2018.
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EUROPE
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 36738 35992
Vie, Epargne, Retraite 15679 15215
Dommages 15760 15633
Santé 5258 5105
Autres © 41 39
Affaires nouvelles
APE 1146 1034
Marge sur affaires nouvelles 49,6 % 56,6 %
Résultat opérationnel avant impot 3368 3204
Vie, Epargne, Retraite 1117 1127
Dommages 1834 1827
Santé 308 226
Autres © 108 24
Charge d'impot (755) (807)
Intéréts minoritaires (84) (78)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 2 7
Résultat opérationnel part du Groupe 2532 2326
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 266 237
Résultat courant part du Groupe 2797 2563
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérives (134) 2)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (376) (57)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (39) (44)
Colits d’intégration et de restructuration (107) (25)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2141 2435
Ratio combiné Dommages 94,5 % 94,6 %
Ratio combiné Santé 94,8 % 96,1 %
Ratio combiné Prévoyance 96,7 % 97,0 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux activités bancaires et aux holdings.
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EUROPE - SUISSE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires @ 9531 9797
Vie, Epargne, Retraite 6534 6727
Dommages 2992 3070
Santé 5 0
Affaires nouvelles
APE 340 259
Marge sur affaires nouvelles 53,0 % 66,4 %
Résultat opérationnel avant impot 943 1014
Vie, Epargne, Retraite 404 419
Dommages 555 606
Santé (16) (11)
Charge d'impot (177) (202)
Intéréts minoritaires (4) (4)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 762 809
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 81 55
Résultat courant part du Groupe 843 864
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (5) (43)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (421) -
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (26) (28)
Couts d’intégration et de restructuration - -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 391 792
Ratio combiné Dommages 87,0 % 85,8 %
Ratio combiné Santé n/a n/a
Ratio combiné Prévoyance 97,0 % 97,2 %
Taux de change moyen : 1,00 € = Franc suisse 1,16 1,11

(a) Net des éliminations internes.

Dans les commentaires ci-apres, la base comparable inclut (i) pour
les affaires nouvelles en base APE, les cotisations d’épargne
souscrites issues des solutions d’assurance semi-autonomes et
autonomes en 2017 et (i) pour la marge sur affaires nouvelles,
les commissions nettes liées aux services d’investissement en
2017, qui ont été prises en compte a compter du premier trimestre
2018 dans les affaires nouvelles en base APE et dans la marge
sur affaires nouvelles en 2018.

Le chiffre d’affaires diminue de 266 millions d’euros (- 3 %) a
9531 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 106 millions d’euros (+ 1 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 193 millions d’euros, soit - 3 %) a
6 534 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
62 millions d’euros (+ 1 %) tiré par les produits d’assurance vie
collective en raison de la hausse des primes uniques versées
par les clients existants;;
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m Dommages (- 78 millions d’euros, soit - 3 %) a 2 992 millions
d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires de
l'activité Dommages augmente de 39 millions d’euros (+ 1 %)
principalement tiré par le segment Entreprises en raison de
laugmentation des volumes et des hausses tarifaires dans la
branche accidents du travail ;

m Santé (+ 5 millions d’euros) a 5 millions d’euros. A données
comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé augmente
de 5 millions d’euros, l'activité ayant été lancée au second
semestre 2017.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 80 millions
d’euros (+31 %) a 340 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 15 millions
d’euros (+ 4 %) tirées par les produits de prévoyance en raison
de la hausse des ventes de contrats d’assurance vie collective
semi-autonomes et autonomes.



La marge sur affaires nouvelles diminue de 13,4 points a
53,0 %. A données comparables, la marge sur affaires nouvelles
augmente de 0,1 point en raison de 'amélioration du mix produit
en prévoyance collective en faveur des contrats semi-autonomes
et autonomes, compensée par des changements de modele et
des baisses tarifaires liées a la transformation du modele d’activité
de l'encours d’assurance vie collective.

Le résultat opérationnel avant impaot diminue de 71 millions d’euros
(-7 %) & 943 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant impot diminue de 34 millions d’euros (- 3 %) :

® Dommages (- 51 millions d’euros, soit - 8 %) a 555 millions
d’euros. A taux de change constant, le résultat opérationnel
avant impot de l'activité Dommages diminue de 30 millions
d’euros (- 5 %), 'amélioration du ratio combiné de 'exercice
courant (- 0,3 point) résultant d’une baisse du taux de
chargement étant plus que compensée par l'évolution moins
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs
(+ 1,5 point) ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 15 millions d’euros, soit - 4 %) a
404 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant imp6t de l'activité Vie, Epargne, Retraite
reste stable, principalement en raison de 'augmentation de la
marge technique nette (+ 76 millions d’euros) résultant d’une
amélioration des marges de mortalité et d’invalidité liée a la
baisse de la participation aux bénéfices des assurés en assurance
vie collective et d’une reprise exceptionnelle de provisions pour
rentes en assurance vie individuelle, partiellement compensée
par la baisse de la marge financiére (- 51 millions d’euros)
principalement due a la baisse des revenus provenant des
actifs obligataires associée a 'augmentation des frais généraux
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(- 40 millions d’euros) provenant notamment des co(ts liés aux
projets engagés dans le cadre de la transformation du modele
d’activité des encours d’assurance vie collective (- 16 millions
d’euros) ;

m Santé (- 5 millions d’euros, soit-42 %) a - 16 millions d’euros. A
tauxde change constant, le résultat opérationnel courant avant
impot de l'activité Santé baisse de 5 millions d’euros (- 48 %)
en raison d’investissements supplémentaires réalisés dans le
cadre du lancement de l'activité au second semestre 2017.

La charge d’impot baisse de 25 millions d’euros (- 12 %) a
- 177 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’'impo6t baisse de 18 millions d’euros (- 9 %) en ligne avec la
baisse du résultat opérationnel avantimpot combinée a la baisse
du taux d’'imp6t sur les sociétés de 21 % a 20 %.

Le résultat opérationnel diminue de 46 millions d’euros (- 6 %)
a 762 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel diminue de 17 millions d’euros (- 2 %).

Le résultat courant diminue de 21 millions d’euros (- 2 %) a
843 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
augmente de 12 millions d’euros (+ 1 %), la baisse du résultat
opérationnel étant plus que compensée par la hausse des plus-
values nettes réalisées.

Le résultat net diminue de 401 millions d’euros (- 51 %) a
391 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
net diminue de 386 millions d’euros (- 49 %), la hausse du
résultat courant étant plus que compensée par 'impact négatif
exceptionnel lié a la transformation du modéle d’activité des
encours de 'activité assurance vie collective en un modele semi-
autonome (- 428 millions d’euros).
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EUROPE - ALLEMAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

GNP IR 31 décembre 2017

Chiffre d’affaires 10738 10672
Vie, Epargne, Retraite 3559 3696
Dommages 4006 3879
Santé 3131 3059
Autres © 41 39

Affaires nouvelles
APE 340 361
Marge sur affaires nouvelles 53,0 % 58,2 %

Résultat opérationnel avant impot 851 771
Vie, Epargne, Retraite 190 201
Dommages 438 419
Santé 117 115
Autres © 107 36

Charge d'impot (238) (221)

Intéréts minoritaires (4) (1)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 2 7

Résultat opérationnel part du Groupe 612 556

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) 127 109

Résultat courant part du Groupe 738 665

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (50) 46

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 27 (87)

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

Couts d’intégration et de restructuration (4) 2

RESULTAT NET PART DU GROUPE 708 621

Ratio combiné Dommages 95,6 % 96,0 %

Ratio combiné Santé 96,3 % 96,3 %

Ratio combiné Prévoyance 97,6 % 97,1 %

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

Le 1* octobre 2018, AXA Allemagne a augmenté sa participation
dans Roland Rechtsschutz, la portant de 41 % a 60 %. Par
conséquent, Roland Rechtsschutz est consolidé depuis le
1¢ octobre 2018. La base comparable de 'activité Dommages
en 2017 a été ajustée pour inclure le chiffre d’affaires de Roland
Rechtsschutz au dernier trimestre 2017.

Le 31 octobre 2018, AXA Allemagne a finalisé la cession d’une
partie de son activité de retraite collective. La base comparable
2017 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 2017.

Le chiffre d’affaires augmente de 65 millions d’euros (+ 1 %)
a 10 738 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 104 millions d’euros (+ 1 %) :

m Dommages (+ 128 millions d’euros, soit + 3 %) a
4 006 millions d’euros. A données comparables, le
chiffre d’affaires de l'activité Dommages augmente de
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76 millions d’euros (+ 2 %) tiré par le segment Particuliers
(+ 63 millions d’euros) principalement en raison de hausses
tarifaires dans les branches dommages aux biens et automobile,
ainsi que par le segment Entreprises (+ 16 millions d’euros)
résultant principalement des affaires nouvelles sur les PME
dans la branche non automobile ;

Vie, Epargne, Retraite (- 136 millions d’euros, soit - 4 %) a
3559 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite diminue de
46 millions d’euros (- 1 %) principalement tiré par les
produits de prévoyance avec une composante épargne
(-58 millions d’euros) et les produits d’épargne adossés a l'actif
généraltraditionnels (- 32 millions d’euros) reflétant la baisse de
l'activité traditionnelle en ligne avec la stratégie, ainsi que par
les produits en Unités de Compte (- 31 millions d’euros). Cette
diminution est partiellement compensée par la croissance
continue des produits d’épargne adossés a l'actif général peu
consommateurs en capital (+48 millions d’euros) et les produits
de prévoyance pure (+ 28 millions d’euros) ;



| Santé (+ 72 millions d’euros, soit +2 %) a 3 131 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de 'activité Santé
augmente de 72 millions d’euros (+2 %) principalement en raison
de la croissance continue sur le marché des fonctionnaires et
des hausses tarifaires sur les solutions de santé a couverture
complete.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 21 millions d’euros
(-6 %) a 340 millions d’euros. A données comparables, les affaires
nouvelles en base APE diminuent de 20 millions d’euros (- 6 %)
principalement en raison d’une baisse des ventes en santé.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 5,2 points a 53,0 %
reflétant principalement une baisse de la part des affaires nouvelles
ainsi que l'actualisation du modele en santé, partiellement
compensées par une amélioration de la profitabilité, et une
part plus importante des ventes en prévoyance pure et produits
d’épargne adossés a l'actif général peu consommateurs en capital.

Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
81 millions d’euros (+ 10 %) a 851 millions d’euros :

® Dommages (+ 19 millions d’euros, soit +4 %) a 438 millions d’euros
en raison d’une amélioration du ratio combiné de l'exercice
courant (-0,3 point) résultant de la diminution des sinistres graves
(-0,7 point) et du taux de chargement (- 0,3 point) en raison d’'une
diminution des frais d’acquisition, partiellement compensées
par laugmentation des charges liées aux catastrophes naturelles
(+0,8 point), combinée & une évolution plus favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs (- 0,2 point) ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 11 millions d’euros, soit - 5 %) a
190 millions d’euros en raison d’une hausse de 'amortissement
des frais d’acquisition reportés résultant de la modification des
hypothéses de taux d’intérét et de la baisse des chargements
et autres produits résultant d’une baisse des volumes;;
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| Santé (+ 2 millions d’euros, soit + 2 %) a 117 millions d’euros
en raison de la hausse des volumes associée a la stabilité du
ratio combiné a 96,3 % ;

| Autres (+ 71 millions d’euros) a 107 millions d’euros provenant
des holdings (+ 71 millions d’euros), principalement en raison
d’une hausse des revenus financiers due a une distribution
exceptionnelle de dividende d’un fonds d’investissement et
d’une baisse des charges liées aux provisions pour engagements
de retraite.

La charge d’imp6t augmente de 17 millions d’euros (+ 7 %)
a - 238 millions d’euros en ligne avec la hausse du résultat
opérationnel avant impo6t.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence diminue de 5 millions d’euros a 2 millions d’euros.

Le résultat opérationnel augmente de 56 millions d’euros (+ 10 %)
a 612 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 74 millions d’euros (+ 11 %) a
738 millions d’euros en raison de la hausse du résultat opérationnel
et des plus-values nettes réalisées principalement sur les actions.

Le résultat net augmente de 86 millions d’euros (+ 14 %) a
708 millions d’euros en raison de la hausse du résultat courant et
dela non-récurrence de l'impact défavorable de la cession d’une
partie des activités en retraite collective en 2017, partiellement
compensées par une évolution défavorable de la juste valeur
des fonds OPCVM, résultant principalement de la hausse des
taux d’intérét des obligations d’entreprises et des conditions
défavorables des marchés actions fin 2018, ainsi que des dérivés
de change non éligibles a la comptabilité de couverture.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

EUROPE - BELGIQUE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 3359 3310
Vie, Epargne, Retraite 1195 1178
Dommages 2061 2044
Santé 103 87
Affaires nouvelles
APE 64 56
Marge sur affaires nouvelles 66,5 % 75,4 %
Résultat opérationnel avant impot 528 531
Vie, Epargne, Retraite 281 253
Dommages 246 286
Santé 0 ()
Autres ® 1 2)
Charge d'impot (125) (174)
Intéréts minoritaires (0) (0)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence -
Résultat opérationnel part du Groupe 403 357
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 50 49
Résultat courant part du Groupe 454 406
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (42) 16
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 3 34
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature ) (4)
Colts d’intégration et de restructuration (40) 23
RESULTAT NET PART DU GROUPE 373 475
Ratio combiné Dommages 95,7 % 93,6 %
Ratio combiné Santé 102,1 % 110,2%
Ratio combiné Prévoyance 96,0 % 98,2 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux holdings.

Le chiffre d’affaires augmente de 49 millions d’euros (+ 1 %) a
3359 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 49 millions d’euros (+ 1 %) :

m Dommages (+ 17 millions d’euros, soit + 1 %) a
2061 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
de l'activité Dommages augmente de 17 millions d’euros (+ 1 %)
tiré par le segment Entreprises (+ 21 millions d’euros) sur le marché
des PME et des entreprises de taille intermédiaire, principalement
en raison de hausses tarifaires, partiellement compensé par le
segment Particuliers (-4 millions d’euros), les hausses tarifaires
étant plus que compensées par la baisse des volumes;;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 16 millions d’euros, soit + 1 %) a
1195 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
16 millions d’euros (+ 1 %) porté par les produits d’épargne
adossés a l'actif général (+ 14 millions d’euros) du fait de la
hausse des ventes de produits de retraite peu consommateurs
en capital aux travailleurs indépendants, ainsi que des produits
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de prévoyance (+9 millions d’euros), notamment en prévoyance
collective, partiellement compensés par les produits en Unités
de Compte (- 6 millions d’euros), conformément a la stratégie
visant a arréter 'activité d’épargne individuelle

B Santé (+ 16 millions d’euros, soit + 18 %) a 103 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de 'activité Santé
augmente de 16 millions d’euros (+ 18 %) tiré par la souscription
de nouveaux contrats significatifs en santé collective.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 8 millions d’euros
(+14 %) a 64 millions d’euros. A données comparables, les affaires
nouvelles en base APE augmentent de 8 millions d’euros (+ 14 %)
principalement portées par les produits d’épargne adossés a
lactif général résultant de la hausse des ventes aux travailleurs
indépendants de produits de retraite peu consommateurs en capital.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 8,8 points a 66,5 %
principalement en raison de la hausse de la part des produits de
retraite pour les travailleurs indépendants.



Le résultat opérationnel avantimp6t diminue de 3 millions d’euros
(-19%) a 528 millions d’euros :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 28 millions d’euros, soit + 11 %) a
281 millions d’euros en raison d’'une hausse de la marge financiere
(+ 14 millions d’euros) principalement du fait d’'une baisse des
intéréts crédités et de la participation aux bénéfices des assurés,
ainsi que d’'une augmentation de la marge technique nette
(+12 millions d’euros) résultant principalement d’une évolution
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs;

m Dommages (- 40 millions d’euros, soit - 14 %) a 246 millions d’euros
principalement en raison d’une hausse du ratio combiné
de l'exercice courant (+ 2,0 points) résultant de conditions
climatiques moins favorables et d’'une hausse des sinistres graves,
partiellement compensées par une baisse du taux de chargement
(-0,8 point) résultant du programme de réduction des codts ;

m Autres (+ 3 millions d’euros) a 1 million d’euros ;

B Santé (+ 7 millions d’euros) a 0 million d’euros en raison d’une
amélioration du ratio combiné de l'exercice courant (- 9,2 points)
résultant de [’évolution favorable de la sinistralité.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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La charge d’imp6t diminue de 50 millions d’euros (- 28 %) a
- 125 millions d’euros en raison de la baisse du taux de l'imp6t
sur les sociétés de 34 % a 30 %, combinée a un élément fiscal
favorable non récurrent en 2018 (+ 14 millions d’euros) et a la
non-récurrence d’un dividende exceptionnel versé au Groupe
en 2017 (+ 13 millions d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 46 millions d’euros (+ 13 %)
a 403 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 48 millions d’euros (+ 12 %) a
454 millions d’euros principalement en raison de la hausse du
résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 102 millions d’euros (- 21 %) a
373 millions d’euros, la hausse du résultat courant étant plus
que compensée par laugmentation des colts de restructuration
liés aux plans de pré-retraite et de départs volontaires, la variation
défavorable de la juste valeur des fonds OPCVM dans un contexte
de conditions de marché défavorables, et la non-récurrence de
l'impact de la réduction des passifs d’'impots différés nets résultant
de la baisse du taux d’'impot sur les sociétés votée en 2017.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

EUROPE - ROYAUME-UNI ET IRLANDE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 5166 5130
Vie, Epargne, Retraite 57 57
Dommages 3369 3372
Santé 1740 1700
Autres © - -
Résultat opérationnel avant impot 437 340
Vie, Epargne, Retraite 3 12
Dommages 250 228
Santé 184 109
Autres © 0 (10)
Charge d'impot (56) (58)
Intéréts minoritaires 0) (0)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 381 282
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (6) 13
Résultat courant part du Groupe 375 295
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (23) (32)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 21 7
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (4) (4)
Colts d’intégration et de restructuration (3) (22)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 366 243
Ratio combiné Dommages 98,4 % 99,1 %
Ratio combiné Santé 91,2 % 94,9 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux holdings.

Le chiffre d’affaires augmente de 36 millions d’euros (+ 1 %) a
5166 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 76 millions d’euros (+ 1 %) :

m Dommages (- 3 millions d’euros, soit 0 %) a 3369 millions d’euros.
A données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité
Dommages augmente de 21 millions d’euros (+ 1 %) porté par
le segment Entreprises (+ 85 millions d’euros) principalement
en raison de la progression des affaires nouvelles et de
hausses tarifaires, partiellement compensé par le segment
Particuliers (- 64 millions d’euros) principalement dans la
branche dommages aux biens, reflétant une baisse des volumes
suite a des hausses tarifaires et 'arrét d’un partenariat ;

m Santé (+ 39 millions d’euros, soit +2 %) a 1 740 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de 'activité Santé
augmente de 55 millions d’euros (+ 3 %) principalement en
raison de hausses tarifaires et de la croissance des volumes
sur l'activité internationale, et au Royaume-Uni ;
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m Vie, Epargne, Retraite - Architas reste stable 3 57 millions d’euros.
A données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Vie,
Epargne, Retraite — Architas reste stable.

Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
97 millions d’euros (+ 28 %) a 437 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot augmente
de 100 millions d’euros (+29 %) :

m Dommages (+21 millions d’euros, soit +9 %) a 250 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant impot
de lactivité Dommages augmente de 23 millions d’euros (+ 10 %),
l'augmentation du ratio combiné de l'exercice courant (+2,3 points)
résultant principalement d’une hausse des charges liées aux
catastrophes naturelles, d’'une sévérité accrue des sinistres matériels
dansla branche automobile et de la hausse des frais généraux du fait
d’investissements dans des programmes de transformation, étant
plus que compensée par une évolution favorable des provisions
pour sinistres sur exercices antérieurs (- 3,0 points) ;



B Santé (+ 74 millions d’euros, soit + 68 %) a 184 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avantimpot
de l'activité Santé augmente de 76 millions d’euros (+ 69 %) en
raison de 'amélioration du ratio combiné (- 3,7 points) résultant
principalement d’'une meilleure gestion des sinistres et d’une
baisse du taux de chargement (- 1,3 point) ;

m Vie, Epargne, Retraite - Architas (- 10 millions d’euros, soit
- 78 %) a 3 millions d’euros. A taux de change constant, le
résultat opérationnel avant imp6t de l'activité Vie, Epargne,
Retraite - Architas diminue de 10 millions d’euros;;

m Autres (+ 10 millions d’euros) a 0 million d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant imp6t des
Autres activités augmente de 10 millions d’euros principalement
en raison d’une baisse des frais généraux au sein des holdings
d’AXA UK.

La charge d’imp6t diminue de 2 millions d’euros (- 4 %)
a - 56 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’impo6t diminue de 2 millions d’euros (- 3 %), limpact de la
hausse du résultat opérationnel avant impot étant plus que
compensé par des éléments fiscaux favorables non récurrents
(+9 millions d’euros).

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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Le résultat opérationnel augmente de 99 millions d’euros (+ 35 %)
a 381 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 102 millions d’euros (+ 36 %).

Le résultat courant augmente de 80 millions d’euros (+ 27 %)
a 375 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 83 millions d’euros (+ 28 %) en raison de
la hausse du résultat opérationnel, partiellement compensée
par la baisse des plus-values nettes réalisées résultant de la
hausse des provisions pour dépréciation des actions en raison
des conditions de marché défavorables fin 2018.

Le résultat net augmente de 122 millions d’euros (+ 50 %) a
366 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 125 millions d’euros (+ 51 %) principalement en
raison de la hausse du résultat courant, de la baisse des colts de
restructuration, de la plus-value réalisée suite a la cession d’une
filiale non consolidée et d’'une variation favorable de la juste
valeur des dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture.
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EUROPE - ESPAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 2525 2365
Vie, Epargne, Retraite 680 571
Dommages 1644 1606
Santé 202 188
Affaires nouvelles
APE 88 73
Marge sur affaires nouvelles 79,5 % 84,3 %
Résultat opérationnel avant impot 245 207
Vie, Epargne, Retraite 71 61
Dommages 152 131
Santé 22 15
Charge d'impot (59) (48)
Intéréts minoritaires (0) (0)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 186 159
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 6 4
Résultat courant part du Groupe 192 163
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (5) 2)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - 2)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 3) (4)
Couts d’intégration et de restructuration (36) (16)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 147 140
Ratio combiné Dommages 96,4 % 97,5%
Ratio combiné Santé 89,5 % 92,8%
Ratio combiné Prévoyance 94,0 % 93,0 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 161 millions d’euros (+ 7 %) a
2525 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 161 millions d’euros (+ 7 %) :

m Dommages (+ 37 millions d’euros, soit + 2 %) a
1644 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
de l'activité Dommages augmente de 37 millions d’euros (+2 %)
tiré par le segment Entreprises (+ 22 millions d’euros) en raison
d’une augmentation des volumes et de hausses tarifaires dans
la branche non automobile, ainsi que par le segment Particuliers
(+ 16 millions d’euros) en raison de volumes plus importants
dans la branche automobile ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 109 millions d’euros, soit + 19 %)
a 680 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
109 millions d’euros (+ 19 %) en raison d’'importantes ventes de
produits en Unités de Compte (+ 64 millions d’euros), de produits
d’épargne adossés a l'actif général (+ 26 millions d’euros) tirés
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par les produits d’épargne peu consommateurs en capital, et
de produits de prévoyance (+ 21 millions d’euros) ;

| Santé (+ 14 millions d’euros, soit + 7 %) a 202 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
augmente de 14 millions d’euros (+ 7 %) reflétant la hausse des
volumes et des hausses tarifaires.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de
15 millions d’euros (+ 20 %) a 88 millions d’euros. A données
comparables, les affaires nouvelles en base APE augmentent
de 15 millions d’euros (+ 20 %) tirées par les produits en Unités
de Compte (+ 8 millions d’euros), les produits de prévoyance
(+5 millions d’euros) et les produits d’épargne adossés a l'actif
général peu consommateurs en capital (+ 3 millions d’euros).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 4,7 points a 79,5 %
principalement en raison d’une augmentation de la part des
ventes de produits d’épargne.



Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
38 millions d’euros (+ 18 %) a 245 millions d’euros :

m Dommages (+ 21 millions d’euros, soit + 16 %) a
152 millions d’euros en raison de la hausse des volumes associée
a une évolution favorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs ;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 10 millions d’euros, soit + 16 %) a
71 millions d’euros principalement en raison de la hausse de
la marge technique nette sur les produits collectifs de rente
adossés a l'actif général ;

m Santé (+ 7 millions d’euros, soit + 51 %) a 22 millions d’euros
principalement en raison d’une évolution favorable de la
sinistralité.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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La charge d’impé6t augmente de 12 millions d’euros (+ 25 %)
a - 59 millions d’euros en ligne avec la hausse du résultat
opérationnel avant impot.

Le résultat opérationnel augmente de 26 millions d’euros (+ 17 %)
a 186 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 28 millions d’euros (+ 17 %) a
192 millions d’euros principalement en raison de la hausse du
résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 8 millions d’euros (+ 5 %) a
147 millions d’euros principalement en raison de la hausse du
résultat courant, partiellement compensée par une augmentation
des colts de restructuration résultant d’un plan de départs
volontaires.
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EUROPE - ITALIE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 5418 4719
Vie, Epargne, Retraite 3653 2985
Dommages 1688 1663
Santé 7 70
Affaires nouvelles
APE 315 284
Marge sur affaires nouvelles 30,7 % 34,9 %
Résultat opérationnel avant impot 364 341
Vie, Epargne, Retraite 169 181
Dommages 193 156
Santé 1 5
Autres © 0 0
Charge d'impot (101) (105)
Intéréts minoritaires (75) (72)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence -
Résultat opérationnel part du Groupe 188 164
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 8 6
Résultat courant part du Groupe 196 170
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés ) 13
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (5) (9)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Couts d’intégration et de restructuration (24) (10)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 158 164
Ratio combiné Dommages 94,4 % 96,5 %
Ratio combiné Santé 101,0% 95,1 %
Ratio combiné Prévoyance 80,8 % 82,9 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux holdings.

Le chiffre d’affaires augmente de 699 millions d’euros (+ 15 %) a
5418 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 699 millions d’euros (+ 15 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 668 millions d’euros, soit + 22 %)
a 3653 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
668 millions d’euros (+22 %) en raison d’'importantes ventes de
produits d’épargne adossés a l'actif général peu consommateurs
en capital (+ 518 millions d’euros) et de produits de prévoyance
(+107 millions d’euros), notamment en raison du redressement
des ventes de Banca Monte dei Paschi di Siena ;

m Dommages (+ 25 millions d’euros, soit + 2 %) a
1 688 millions d’euros. A données comparables, le
chiffre d’affaires de l'activité Dommages augmente de
25 millions d’euros (+ 2 %) porté par le segment Particuliers
(+ 13 millions d’euros) tiré par la hausse des affaires nouvelles
dans la branche dommages aux biens, ainsi que par le segment
Entreprises (+ 12 millions d’euros) principalement en raison de
laugmentation des volumes des ventes des agences ;
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m Santé (+ 6 millions d’euros, soit + 9 %) a 77 millions d’euros. A
données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
augmente de 6 millions d’euros (+ 9 %) suite a d'importants
efforts commerciaux.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de
31 millions d’euros (+ 11 %) a 315 millions d’euros. A données
comparables, les affaires nouvelles en base APE augmentent de
31 millions d’euros (+ 11 %) en raison d’importantes ventes de
produits d’épargne adossés a l'actif général peu consommateurs
en capital (+ 28 millions d’euros), résultant notamment du
redressement des ventes de Banca Monte dei Paschi di Siena.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 4,2 points a 30,7 %
principalement en raison de la diminution de la marge financiére
future des produits d’épargne adossés a l'actif général résultant
de 'écartement des spreads des obligations d’Etat italiennes.



Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
22 millions d’euros (+ 7 %) a 364 millions d’euros :

m Dommages (+37 millions d’euros, soit +24 %) a 193 millions d’euros
principalement en raison d’une amélioration du ratio combiné
de l'exercice courant (- 1,0 point), tiré par la baisse des sinistres
graves et des charges liées aux catastrophes naturelles, ainsi que
par limpact du programme de réduction des colts, combiné a
une évolution plus favorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs (- 1,1 point) ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 11 millions d’euros, soit - 6 %) a
169 millions d’euros principalement en raison de la baisse du
rendement des investissements, partiellement compensée
par la baisse des taux minimum garantis ;

W Santé (- 4 millions d’euros) a 1 million d’euros.

La charge d’imp6t diminue de 4 millions d’euros (- 4 %)
a - 101 millions d’euros, l'impact de "laugmentation du

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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résultat opérationnel avant impot étant plus que compensé
par la hausse des éléments fiscaux exceptionnels favorables
(+ 11 millions d’euros).

Les intéréts minoritaires augmentent de 3 millions d’euros
(+4 %) a- 75 millions d’euros en raison de la hausse du résultat
opérationnel d’AXA MPS.

Le résultat opérationnel augmente de 24 millions d’euros (+ 15 %)
a 188 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 26 millions d’euros (+ 15 %)
principalement en raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 6 millions d’euros (- 4 %) a
158 millions d’euros, la hausse du résultat courant étant plus
que compensée par une évolution défavorable de la juste valeur
des dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture et
augmentation des colts de restructuration résultant des plans
de pré-retraite.
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ASIE
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 8973 8985
Vie, Epargne, Retraite 5780 5702
Dommages 1245 1313
Santé 1947 1970
Affaires nouvelles
APE 1520 1510
Marge sur affaires nouvelles 62,2 % 70,6 %
Résultat opérationnel avant impot 1156 1187
Vie, Epargne, Retraite 665 679
Dommages 68 60
Santé 426 448
Autres © 3) (0)
Charge d'impot (219) (257)
Intéréts minoritaires (7) (7)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 171 166
Résultat opérationnel part du Groupe 1101 1089
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (34) 23
Résultat courant part du Groupe 1067 1111
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (53) (59)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 4 (0)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (18) (16)
Couts d’intégration et de restructuration (13) (9)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 987 1028
Ratio combiné Dommages 97,1 % 97,6 %
Ratio combiné Santé 78,8 % 78,3%
Ratio combiné Prévoyance 86,8 % 86,7 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond a la holding.
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ASIE - JAPON
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 4564 4647
Vie, Epargne, Retraite 3203 3252
Santé 1361 1395
Affaires nouvelles
APE 546 441
Marge sur affaires nouvelles 97,8 % 112,1 %
Résultat opérationnel avant impot 695 719
Vie, Epargne, Retraite 300 298
Santé 395 421
Charge d'impot (189) (215)
Intéréts minoritaires () ()
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 499 497
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) 8 9
Résultat courant part du Groupe 507 506
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (40) 8)
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 - 2)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 471 497
Ratio combiné Santé 72,0 % 71,1%
Ratio combiné Prévoyance 87,7 % 88,1 %
Taux de change moyen : 1,00 € = Yen 130 127

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 83 millions d’euros (- 2 %) a
4564 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 48 millions d’euros (+ 1 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 49 millions d’euros, soit - 2 %) a
3203 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de I'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
43 millions d’euros (+ 1 %) principalement en raison du succes du
produit de prévoyance « Follow-up Life » (+ 145 millions d’euros)
lancé au premier trimestre 2018, partiellement compensé par
la baisse continue des affaires nouvelles du produit « Single
Premium Whole Life », produit d’épargne adossé a l'actif général
peu consommateur en capital (- 109 millions d’euros) ;

m Santé (- 34 millions d’euros, soit-2 %) a 1 361 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
augmente de 5 millions d’euros (0 %) principalement tiré par les
produits « Medical Whole Life » notamment en raison du succes
des produits « New Medical Care », partiellement compensé par
une baisse des affaires nouvelles du produit « Medical Term ».

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de
105 millions d’euros (+ 24 %) a 546 millions d’euros. A données
comparables, les affaires nouvelles en base APE augmentent
de 121 millions d’euros (+ 27 %) principalement portées par
le succes du produit de prévoyance « Follow-Up Life » lancé au
premier trimestre 2018.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 14,3 points a 97,8 %
principalement en raison d’une hausse des affaires nouvelles des
produits de prévoyance.

Le résultat opérationnel avant impot diminue de
24 millions d’euros (- 3 %) a 695 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot diminue
de 5 millions d’euros (- 1 %) :

m Santé (- 26 millions d’euros, soit - 6 %) a 395 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant
impot de l'activité Santé diminue de 15 millions d’euros
(- 3 %) principalement en raison d’une augmentation des
frais d’administration (- 18 millions d’euros) ;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 2 millions d’euros, soit+ 1 %) a
300 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant imp6t de lactivité Vie, Epargne, Retraite
augmente de 10 millions d’euros (+ 3 %) principalement en
raison d’une hausse des chargements et autres produits
(+54 millions d’euros) essentiellement liée a la croissance des
encours et des affaires nouvelles, et d’une hausse de la marge
technique nette (+ 12 millions d’euros) principalement tirée par
la croissance des encours, partiellement compensées par une
hausse des frais généraux (- 54 millions d’euros) essentiellement
liée a la croissance des volumes combinée a la non-récurrence
de la restructuration du systéeme de prestations du régime
des retraites.

La charge d’impot diminue de 26 millions d’euros (- 12 %) a
- 189 millions d’euros. Ataux de change constant, la charge d'imp6t
diminue de 21 millions d’euros (- 10 %) en raison d’éléments
fiscaux favorables non récurrents (+ 18 millions d’euros) et de la
diminution du résultat opérationnel avant impét.
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Le résultat opérationnel augmente de 2 millions d’euros (0 %)
a 499 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 16 millions d’euros (+ 3 %).

Le résultat courant augmente de 1 million d’euros (0 %) a
507 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
augmente de 15 millions d’euros (+ 3 %) principalement en raison
de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 27 millions d’euros (- 5 %) a
471 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 13 millions d’euros (- 3 %), la hausse du résultat courant
combinée a la variation favorable de la juste valeur des dérivés
de couverture de taux d’intérét non éligibles a la comptabilité
de couverture étant plus que compensées par une variation
défavorable de la juste valeur des fonds OPCVM, principalement en
raison des conditions défavorables des marchés actions fin 2018.



ASIE - HONG KONG

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 3305 3170
Vie, Epargne, Retraite 2521 2384
Dommages 240 256
Santé 545 530
Affaires nouvelles
APE 456 456
Marge sur affaires nouvelles 472 % 63,8 %
Résultat opérationnel avant impot 404 412
Vie, Epargne, Retraite 358 367
Dommages 22 19
Santé 25 27
Charge d'impot (13) (20)
Intéréts minoritaires - -
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 391 392
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) 2) 2
Résultat courant part du Groupe 389 393
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (5) 1
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - (0)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (15) (15)
Couts d’intégration et de restructuration (13) (5)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 357 373
Ratio combiné Dommages 95,5 % 96,2 %
Ratio combiné Santé 95,6 % 95,2 %
Ratio combiné Prévoyance 85,4 % 84,9 %
Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar de Hong Kong 9,26 8,80

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 135 millions d’euros (+4 %) a
3305 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 305 millions d’euros (+ 10 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 137 millions d’euros, soit + 6 %)
a2 521 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
266 millions d’euros (+ 11 %) principalement porté par les
produits de prévoyance (+ 176 millions d’euros) et les produits
d’épargne adossés a l'actif général (+ 67 millions d’euros)
résultant d’une croissance des encours et de la hausse des
affaires nouvelles, ainsi que les produits en Unités de Compte
(+ 23 millions d’euros) en raison de la croissance des affaires
nouvelles en primes uniques;

W Santé (+ 15 millions d’euros, soit + 3 %) a 545 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de 'activité Santé
augmente de 43 millions d’euros (+ 8 %) principalement en
raison de la croissance des volumes combinée a des hausses
tarifaires au sein des activités individuelles et collectives ;

m Dommages (- 16 millions d’euros, soit - 6 %) & 240 millions d’euros.
A données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité
Dommages diminue de 4 millions d’euros (- 1 %) principalement
en raison de la baisse des affaires nouvelles de la branche
automobile du segment Particuliers liée a des mesures de
révision tarifaire et a une diminution des renouvellements sur
le segment Entreprises.
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Les affaires nouvelles en base APE restent stables a
456 millions d’euros. Adonnées comparables, les affaires nouvelles
en base APE augmentent de 23 millions d’euros (+ 5 %) portées
par la hausse des ventes de produits d’épargne adossés a l'actif
général (+23 millions d’euros) principalement en raison du succes
dulancement d’un nouveau produit au premier trimestre 2018,
ainsi que des produits de santé (+ 6 millions d’euros), en santé
collective, partiellement compensée par une baisse des ventes
de produits en Unités de Compte (- 4 millions d’euros).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 16,6 points a 47,2 %
principalement tirée par laugmentation des ventes de produits
d’épargne adossés a l'actif général combinée a la refonte d’un
produit de prévoyance afin de se concentrer sur les volumes en
vue d’une croissance rentable.

Le résultat opérationnel avantimp6t diminue de 8 millions d’euros
(-29%) a 404 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avantimp6t augmente de 12 millions d’euros (+3 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 9 millions d’euros, soit- 2 %) a
358 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant imp6t de l'activité Vie, Epargne, Retraite
augmente de 9 millions d’euros (+ 2 %) principalement en
raison d’une croissance des volumes et de la non-récurrence
d’un décalage comptable, partiellement compensées par une
augmentation des colts de projets ;

m Santé (- 2 millions d’euros, soit - 8 %) a 25 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant
impot de l'activité Santé diminue de 1 million d’euros (- 3 %)
principalement en raison d’'une augmentation des codts de
projets;;
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m Dommages (+3 millions d’euros, soit + 18 %) a 22 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avantimpot
de l'activité Dommages augmente de 4 millions d’euros (+ 24 %)
principalement en raison de la non-récurrence de ['évolution
défavorable de la sinistralité en 2017 dans la branche automobile
du segment Particuliers, partiellement compensée par 'impact
négatif du typhon Mangkhut.

La charge d’impo6t diminue de 8 millions d’euros (- 38 %) a
- 13 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d'imp6t
diminue de 7 millions d’euros (- 34 %), 'impact de la hausse du
résultat opérationnel avant impot étant plus que compensée
par la hausse des éléments fiscaux favorables non récurrents.

Le résultat opérationnel reste stable a 391 millions d’euros. A
taux de change constant, le résultat opérationnel augmente de
20 millions d’euros (+ 5 %).

Le résultat courant diminue de 4 millions d’euros (- 1 %) a
389 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
augmente de 16 millions d’euros (+4 %) principalement en raison
de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 17 millions d’euros (- 4 %) a
357 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 1 million d’euros (0 %) en raison de la hausse du
résultat courant, partiellement compensée par la hausse des
colts de restructuration et par une variation défavorable de la
juste valeur des fonds OPCVM et des dérivés non éligibles a la
comptabilité de couverture.



ASIE - HIGH POTENTIALS

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 153 180
Vie, Epargne, Retraite 56 66
Dommages 58 72
Santé 39 42
Affaires nouvelles
APE 517 613
Marge sur affaires nouvelles 37,9 % 45,8 %
Résultat opérationnel avant impot 6 4
Vie, Epargne, Retraite 8 14
Dommages (8) (10)
Santé 6 (0)
Charge d'impot ) 1
Intéréts minoritaires 0 0
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 171 166
Résultat opérationnel part du Groupe 176 171
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (40) 14
Résultat courant part du Groupe 136 185
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 8) (54)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) - (0)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature ) -
Couts d’intégration et de restructuration - 2)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 126 129
Ratio combiné Dommages 1143 % 1152 %
Ratio combiné Santé 90,1 % 102,5 %
Ratio combiné Prévoyance 103,9% 94,8 %

(a) Net des éliminations internes.

Périmetre : (i) la filiale Dommages en Thailande et la filiale
Vie, Epargne, Retraite hors bancassurance en Indonésie sont
consolidées en intégration globale ; (ii) la Chine, la filiale Vie,
Epargne, Retraite en Thailande, les Philippines et la filiale
bancassurance Vie, Epargne, Retraite en Indonésie sont
consolidées par mise en équivalence et contribuent uniquement
au résultat opérationnel, au résultat courant et au résultat net.

Le chiffre d’affaires diminue de 26 millions d’euros (- 15 %) a
153 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 17 millions d’euros (- 10 %) :

m Dommages (- 14 millions d’euros, soit - 20 %) a 58 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d'affaires de I'activité Dommages
diminue de 14 millions d’euros (- 20 %) en Thailande en raison
des branches dommages aux biens du segment Entreprises et
automobile du segment Particuliers suite a la décision de réduire
le volume de portefeuilles non rentables ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 9 millions d’euros, soit - 14 %) a
56 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
de l'activité Vie, Epargne, Retraite diminue de 3 millions d’euros
(- 4 %) en Indonésie en raison des produits de prévoyance
(- 3 millions d’euros) principalement suite a la baisse des
affaires nouvelles ;

m Santé (- 3 millions d’euros, soit - 7 %) a 39 millions d’euros.
A données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité
Santé reste stable, la baisse du chiffre d’affaires en Thailande
(-3 millions d’euros) en raison d’opérations d’assainissement
de contrats non rentables, étant compensée par une hausse
du chiffre d’affaires en Indonésie (+ 3 millions d’euros) suite a
la croissance des encours.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de
96 millions d’euros (- 16 %) & 517 millions d’euros. A données
comparables, les affaires nouvelles en base APE diminuent de
74 millions d’euros (- 12 %) :

m [a Chine (- 54 millions d’euros, soit - 20 %) a 215 millions d’euros.
A données comparables, les affaires nouvelles en base APE
diminuent de 49 millions d’euros (- 18 %) en raison de la baisse
des ventes de produits d’épargne traditionnels adossés a l'actif
général (- 65 millions d’euros), partiellement compensée par
une hausse des ventes de produits de prévoyance aux marges
plus élevées (+ 11 millions d’euros) ;
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W [a Thailande (- 22 millions d’euros, soit - 13 %) a 140 millions d’euros.
A données comparables, les affaires nouvelles en base APE
diminuentde 22 millions d’euros (- 14 %) en raison des produits
de prévoyance (- 21 millions d’euros) résultant d’'une baisse des
ventes de produits a faible marge combinée a une baisse des
ventes des produits d’épargne traditionnels adossés a l'actif
général (- 5 millions d’euros) suite a la non-récurrence des
ventes d’un produit lancé au S12017, partiellement compensées
par une hausse des ventes de produits en Unités de Compte
(+7 millions d’euros) suite au succes des campagnes marketing;

m [Indonésie (- 22 millions d’euros, soit- 17 %) a 111 millions d’euros.
A données comparables, les affaires nouvelles en base APE
diminuent de 10 millions d’euros (- 7 %) en raison d’une
diminution des affaires nouvelles sur les réseaux d’agences et
de télémarketing;

W [es Philippines (+2 millions d’euros, soit +4 %) a 52 millions d’euros.
A données comparables, les affaires nouvelles en base APE
augmentent de 7 millions d’euros (+ 13 %) principalement
tirées par les produits de prévoyance (+ 6 millions d’euros)
résultant de la performance solide des réseaux de distribution
de bancassurance et des agences.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 7,9 points a 37,9 %.
Adonnées comparables, la marge sur affaires nouvelles diminue
de 5,0 points, ’évolution favorable du mix d’activités en Chine et
en Thailande étant plus que compensée par les actualisations
défavorables d’hypotheses.

Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
2 millions d’euros & 6 millions d’euros. A taux de change constant, le
résultat opérationnel avantimp6t augmente de 3 millions d’euros::

m Vie, Epargne, Retraite (-6 millions d’euros) a 8 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant impot
de l'activité Vie, Epargne, Retraite diminue de 5 millions d’euros
en Indonésie, principalement en raison de 'impact moins
favorable de l'actualisation d’hypotheses;;

m Santé (+ 6 millions d’euros) a 6 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impo6t de
l'activité Santé augmente de 6 millions d’euros principalement
enIndonésie (+ 5 millions d’euros) suite a l’arrét de produits non
rentables combiné a une croissance favorable du portefeuille ;

®m Dommages (+ 2 millions d’euros) a - 8 millions d’euros. A taux
de change constant, le résultat opérationnel avant impot
de lactivité Dommages augmente de 2 millions d’euros en
Thailande.
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La charge d’imp6t augmente de 2 millions d’euros a
-2 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’imp6t
augmente de 2 millions d’euros principalement en Indonésie
(- I million d’euros) et en Thailande (- 1 million d’euros) en ligne
avec la hausse du résultat opérationnel avant impot.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises
en équivalence augmente de 6 millions d’euros (+ 3 %) a
171 millions d’euros. A taux de change constant, la quote-part
de résultat dans les entreprises mises en équivalence augmente
de 13 millions d’euros (+ 8 %) :

B (a Chine (+43 millions d’euros) a 57 millions d’euros principalement
en raison d’une évolution favorable du mix d’activités, ainsi que
de l'impact positif de 'actualisation des hypothéses financieres
relatives a la marge technique nette ;

m [a Thailande (- 32 millions d’euros, soit - 38 %) a 54 millions d’euros
principalement en raison de l'impact défavorable de
l'actualisation d’hypotheses relatives aux provisions techniques ;

m ['Indonésie (- 1 million d’euros, soit- 1 %) a 39 millions d’euros ;

m [es Philippines (+ 2 millions d’euros, soit + 11 %) a
22 millions d’euros principalement en raison de la hausse
des chargements et autres produits et d’'une augmentation de
la marge financiere résultant d’une croissance du portefeuille,
ainsi que de l'évolution plus favorable de la sinistralité.

Le résultat opérationnel augmente de 5 millions d’euros (+3 %)
a 176 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 14 millions d’euros (+ 8 %).

Le résultat courant diminue de 49 millions d’euros (- 26 %)
a 136 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant diminue de 41 millions d’euros (- 22 %), la hausse du
résultat opérationnel étant plus que compensée par la hausse
des moins-values nettes réalisées en Chine, principalement en
raison de la performance négative des marchés actions.

Le résultat net diminue de 3 millions d’euros (- 2 %) a
126 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 5 millions d’euros (+ 4 %), la baisse du résultat
courant étant plus que compensée par une variation favorable
de la juste valeur des actifs obligataires en Chine et par une
variation moins défavorable de la juste valeur des actifs financiers
en Thailande et en Indonésie.



AXA XL

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre
2017 retraité @

31 décembre 2018

Chiffre d’affaires ) 6287 2512
Vie, Epargne, Retraite 45 -
Dommages Assurance 3354 1629
Dommages Risques de spécialité 1794 884
Dommages Réassurance 1093 -

Résultat opérationnel avant impot (178) 105
Vie, Epargne, Retraite 5 -
Dommages Assurance 103 105
Dommages Réassurance (277) -
Autres © (10) -

Charge d'imp6t (70) (35)

Intéréts minoritaires 18 (1)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence (3) -

Résultat opérationnel part du Groupe (233) 70

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) 271) 32

Résultat courant part du Groupe (260) 102

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (63) (36)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (29) (6)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (10) -

Couts d’intégration et de restructuration (67) (0)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (428) 60

Ratio combiné Dommages 108,6 % 102,9 %

Ratio combiné Prévoyance 89,2 % n/a

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.
(b) Net des éliminations internes.
(c) Autres correspond aux holdings.

Lacquisition du Groupe XL a été finalisée le 12 septembre 2018.
Le Groupe XL est consolidé par intégration globale depuis le
1¢" octobre 2018.

La société est reportée au sein d’un nouveau segment nommé
AXA XL, regroupant le Groupe XL, AXA Corporate Solutions
Assurance et AXA Art. Dans les commentaires ci-dessous, les
données comparables incluent la contribution du Groupe XL au
chiffre d’affaires du quatrieme trimestre 2017.

Le chiffre d’affaires augmente de 3 774 millions d’euros (+ 150 %)
a 6 287 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 598 millions d’euros (+ 10 %) :

® Dommages - Assurance (+ 1 726 millions d’euros, soit + 106 %)
a 3 354 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Dommages - Assurance augmente de
395 millions d’euros (+ 13 %) en raison d’une forte croissance des
volumes et de hausses de taux au sein des branches responsabilité
civile en Amérique du Nord (+203 millions d’euros, soit + 106 %)
et dommages aux biens (+ 168 millions d’euros, soit + 19 %) ;

m Dommages - Risques de spécialité (+ 910 millions d’euros, soit
+103 %) a 1 794 millions d’euros. A données comparables, le
chiffre d’affaires de l'activité Dommages - Risques de spécialité
augmente de 55 millions d’euros (+3 %) principalement tiré par

les affaires nouvelles au sein de la branche risques politiques
(+42 millions d’euros, soit + 63 %) ;

m Dommages - Réassurance (+ 1 093 millions d’euros, soit
+100 %) a 1 093 millions d’euros. A données comparables, le
chiffre d’affaires de l'activité Dommages - Réassurance augmente
de 155 millions d’euros (+ 16 %) en raison de 'augmentation de
la quote-part sur un important traité multi-branches;

m Vie, Epargne, Retraite (+ 45 millions d’euros, soit + 100 %) &
45 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
de l'activité Vie, Epargne, Retraite diminue de 6 millions d’euros
(- 12 %) en lien avec le run-off de l'activité.

Le résultat opérationnel avant impo6t en base publiée s’éléve
a- 178 millions d’euros :

m lerésultat opérationnel avantimpo6t de l'activité Dommages
en base publiée s’éleve a - 174 millions d’euros, impacté par
des charges significatives liées aux catastrophes naturelles
au T4 2018, notamment en raison des incendies en
Californie (- 335 millions d’euros) et de 'ouragan Michael
(- 261 millions d’euros) aux Etats-Unis ainsi que d’autres
événements (- 120 millions d’euros). Hors charges liées aux
incendies en Californie et a 'ouragan Michael, le résultat
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opérationnel avant imp6t aurait été de 422 millions d’euros,
dont 346 millions d’euros de revenus financiers nets ;

m le résultat opérationnel avant impo6t de lactivité Vie,
Epargne, Retraite en base publiée s'éléve a 5 millions d’euros ;

m le résultat opérationnel avant impot des Autres activités
en base publiée s’éleve a - 10 millions d’euros, principalement
en raison des charges d’intéréts de la dette.

La charge d’imp6t en base publié¢e s’éléeve a - 70 millions d’euros,
reflétant le résultat opérationnel avant impo6t positif des entités
AXA XL situées hors des Etats-Unis.

Les intéréts minoritaires en base publiée s’élevent a
+ 18 millions d’euros.

Le résultat opérationnel en base publiée séleve a
- 233 millions d’euros.

ETATS-UNIS

Le résultat courant en base publiée s’éléve a - 260 millions d’euros,
reflétant le résultat opérationnel (- 233 millions d’euros) ainsi que
les plus-values réalisées qui sont plus que compensées par la
hausse des provisions pour dépréciation notamment sur les
actions aux Etats-Unis.

Le résultat net en base publiée s’éleve a - 428 millions d’euros,
reflétant le résultat courant (- 260 millions d’euros), les co(its
d’intégration et de restructuration liés a l'acquisition du Groupe XL
(-67 millions d’euros), 'évolution défavorable de la juste valeur des
fonds OPCVM (- 37 millions d’euros), les opérations exceptionnelles
(- 29 millions d’euros) résultant principalement du rachat de la
dette externe dans le cadre de 'acquisition du Groupe XL ainsi
que de la charge d’amortissement des réseaux de distribution
nouvellement acquis (- 10 millions d’euros).

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 16 483 16911
Vie, Epargne, Retraite 13723 14154
Santé 54 57
Autres © 2706 2700
Affaires nouvelles
APE 1471 1799
Marge sur affaires nouvelles 23,0 % 23,4 %
Résultat opérationnel avant impot 1897 1392
Vie, Epargne, Retraite 1431 863
Santé (30) (27)
Autres © 496 556
Charge d'impot (272) (7)
Intéréts minoritaires (500) (250)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 1125 1135
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (11) (60)
Résultat courant part du Groupe 1114 1075
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (82) 9
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 16 268
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (3006) 2)
CoUts d’intégration et de restructuration (27) (21)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (1986) 1415
Ratio combiné Santé 169,6 % 146,9 %
Ratio combiné Prévoyance 106,2 % 112,7%
Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar US 1,18 1,13

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux activités de gestion d'actifs et aux holdings.

Les résultats du segment Etats-Unis figurant dans le présent
Rapport Annuel sont établis conformément aux normes IFRS
et ne constituent pas, et ne sauraient étre considérés comme
constituant, les résultats d’AXA Equitable Holdings, Inc. (< AEH »)
(incluant AllianceBernstein) établis conformément aux normes
comptables américaines (US GAAP). En tant que société cotée sur
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le New York Stock Exchange, AEH publie l'information financiere
la concernant, établie selon les normes comptables américaines,
conformément aux regles de 'US Securities and Exchange
Commission (la « SEC »). Pour de plus amples informations sur
les résultats financiers d’AEH, et toute autre publication relative
a AEH, veuillez consulter le site Internet de la SEC (www.sec.gov).


www.sec.gov
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(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 13777 14210
Vie, Epargne, Retraite 13723 14154
Santé 54 57
Affaires nouvelles
APE 1471 1799
Marge sur affaires nouvelles 23,0% 23,4%
Résultat opérationnel avant impot 1206 707
Vie, Epargne, Retraite 1431 863
Santé (30) (27)
Autres © (195) (129)
Charge d'impot (149) 145
Intéréts minoritaires (203) (0)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 853 852
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (11) (60)
Résultat courant part du Groupe 842 792
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (82) 96
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 19 135
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1057) 2)
Colts d’intégration et de restructuration (26) (14)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (305) 1006
Ratio combiné Santé 169,6 % 146,9 %
Ratio combiné Prévoyance 106,2 % 112,7%
Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar US 1,18 1,13

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux holdings.

Le chiffre d’affaires diminue de 434 millions d’euros (- 3 %)
a 13 777 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 190 millions d’euros (+ 1 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (- 431 millions d’euros, soit - 3 %) a
13 723 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
191 millions d’euros (+ 1 %) principalement porté par les
produits en Unités de Compte (+ 120 millions d’euros) reflétant
la hausse des ventes des produits « Variable Annuity non-GMxB »
notamment au second semestre 2018, et les fonds OPCVM et
autres produits (+ 69 millions d’euros) en raison d’une hausse
des activités de conseil reflétant des conditions favorables
des marchés actions au cours des neuf premiers mois de
lannée 2018 ;

m Santé (- 3 millions d’euros, soit - 6 %) a 54 millions d’euros. A
données comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
diminue de 1 million d’euros (- 1 %).

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de
328 millions d’euros (- 18 %) a 1 471 millions d’euros. Adonnées
comparables, les affaires nouvelles en base APE augmentent de
85 millions d’euros (+ 6 %) principalement portées par les fonds
OPCVM et autres produits (+41 millions d’euros) en raison d’une
hausse des activités de conseil reflétant des conditions favorables

des marchés actions au cours des neuf premiers mois de 'année
2018, les produits en Unités de Compte (+ 15 millions d’euros)
portés par la hausse des ventes des produits « Variable Annuity
non-GMxB » notamment au second semestre 2018 et des produits
de prévoyance (+ 14 millions d’euros) portée par la hausse des
ventes des produits de prévoyance santé collective.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 0,4 point a 23,0 %
principalement en raison d’un mix produits en Unités de Compte
moins favorable, partiellement compensé par un changement
favorable des hypothéses financiéres.

Le résultat opérationnel avant impo6t augmente de
499 millions d’euros (+ 71 %) & 1 206 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot augmente
de 553 millions d’euros (+ 78 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 568 millions d’euros, soit + 66 %) a
1431 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant impét de 'activité Vie, Epargne, Retraite
augmente de 0,6 milliard d’euros (+ 73 %) principalement
porté par 'impact favorable de changements de modéles et
d’hypothéses en 2018 (+ 0,3 milliard d’euros) combiné a la
non-récurrence de changements défavorables de modeles et
d’hypothesesen 2017 (+0,1 milliard d’euros), d’'une augmentation
de la marge financiére nette (+ 0,1 milliard d’euros) portée par
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les produits « Variable Annuity non-GMxB » en conséquence
d’une hausse de la base moyenne d’actifs, ainsi que des
commissions de gestion des produits en Unités de Compte
(+0,1 milliard d’euros) reflétant principalement 'augmentation
de lavaleur des encours;;

B Autres (- 66 millions d’euros, soit - 51 %) a - 195 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant
impot des Autres activités diminue de 74 millions d’euros
(- 58 %) principalement en raison de la hausse des charges
financieres principalement en lien avec la restructuration
de la dette dans un contexte d’introduction en bourse d’AXA
Equitable Holdings, Inc.;

m Santé (- 3 millions d’euros, soit - 12 %) a - 30 millions d’euros.
Ataux de change constant, le résultat opérationnel avant
impot de 'activité Santé diminue de 5 millions d’euros (- 17 %).

La charge d’imp6t augmente de 294 millions d’euros a
- 149 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’'impot augmente de 301 millions d’euros principalement en
raison de la baisse des éléments fiscaux exceptionnels favorables
(+37 millions d’euros en 2018 contre + 202 millions d’euros en
2017) et de la hausse du résultat opérationnel avant impot.

Les intéréts minoritaires augmentent de 203 millions d’euros
- 203 millions d’euros. A taux de change constant, les intéréts

ETATS-UNIS - AB

minoritaires augmentent de 212 millions d’euros, la participation
moyenne sur la période du Groupe AXA diminue de 100 % au
31 décembre 2017 & 80,8 % au 31 décembre 2018, en raison de
l'introduction en bourse d’AXA Equitable Holdings, Inc. finalisée
enmai 2018, de I'Offre Secondaire et du Rachat d’Actions réalisés
en novembre 2018,

Le résultat opérationnel augmente de 2 millions d’euros (0 %)
a 853 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 40 millions d’euros (+ 5 %).

Le résultat courant augmente de 50 millions d’euros (+ 6 %)
a 842 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 88 millions d’euros (+ 11 %) en raison
de l'augmentation du résultat opérationnel et de la baisse des
moins-values nettes réalisées.

Le résultat net diminue de 1 310 millions d’euros a
-305 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 1 324 millions d’euros en raison de la dépréciation
de l'écart d’acquisition (- 1 057 millions d’euros), des variations
défavorables de la juste valeur des fonds OPCVM et des instruments
dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture relatifs a des
produits structurés (- 181 millions d’euros), ainsi que de la hausse
des colts de restructuration et d’opérations exceptionnelles
(- 128 millions d’euros) dans le contexte de l'introduction en
bourse et de I'Offre Secondaire d’AXA Equitable Holdings, Inc.

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 2706 2700
Résultat opérationnel avant impot 691 685
Charge d'impot (123) (152)
Intéréts minoritaires (297) (250)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalences - -
Résultat opérationnel part du Groupe 271 283
Part des plus ou moins values réalisées revenant a l'actionnaire (nette d’'impot) - -
Résultat courant part du Groupe 271 283
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés - -
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 2) 133
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1949) -
Colts d’intégration et de restructuration (1) (7)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (1681) 410
Actifs moyens sous gestion (enmilliards d’euros) 467 469
Commissions moyennes de gestion (en pdb) 40,7 39,8
Ratio d’exploitation opérationnel 70,8 % 71,8%
Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar US 1,18 1,13

(a) Net des éliminations internes. Le chiffre d’affaires est de 2 821 millions d’euros avant éliminations internes au 31 décembre 2018.
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Les actifs sous gestion diminuent de 10 milliards d’euros par
rapport au 31 décembre 2017, pour atteindre 459 milliards d’euros
au 31 décembre 2018, en raison d’effets de marché défavorables a
hauteur de - 25 milliards d’euros suite aux perturbations de marché
fin 2018, ainsi que d’une décollecte nette de - 7 milliards d’euros, la
collecte aupres des clients particuliers étant plus que compensée
par une décollecte sur les produits de retraite institutionnels a
plus faible marge, compensés en partie par un effet de change
favorable de + 23 milliards d’euros.

Le taux de commissions de gestion augmente de 0,9 pb a 40,7 pb
principalement en raison d’'un mix d’activités plus favorable du
a une hausse des actifs moyens sous gestion provenant des
particuliers et de la gestion privée.

Le chiffre d’affaires augmente de 6 millions d’euros (0 %) a
2706 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 129 millions d’euros (+ 5 %) en raison d’une
augmentation des commissions de gestion (+ 118 millions d’euros)
résultant de 'augmentation des actifs moyens sous gestion et du
taux de commissions moyen, d’'une hausse des commissions de
performance, ainsi que d’une augmentation des commissions de
distribution principalement attribuable a la hausse de l'encours
des fonds OPCVM destinés aux particuliers.

Le résultat opérationnel avant imp6t augmente de
6 millions d’euros (+ 1 %) a 691 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot augmente
de 37 millions d’euros (+ 5 %) principalement en raison de la
hausse du chiffre d’affaires et de la non-récurrence de charges
exceptionnelles liées a la réduction du parc immobilier en 2017
(+33 millions d’euros), compensées en partie par une hausse des
frais généraux en ligne avec la croissance des volumes.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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Le ratio d’exploitation opérationnel diminue de 1,0 point a
70,8 %.

La charge d’imp6t diminue de 29 millions d’euros (- 19 %) a
- 123 millions d’euros. Ataux de change constant, la charge d'imp6t
diminue de 24 millions d’euros (- 16 %), 'impact de la hausse du
résultat opérationnel avant imp6t étant plus que compensé par
la baisse du taux d’imposition sur les sociétés de 35 % a 21 %.

Les intéréts minoritaires augmentent de 47 millions d’euros
(+19 %) a - 297 millions d’euros. A taux de change constant, les
intéréts minoritaires augmentent de 60 millions d’euros (+ 24 %)
en raison de la hausse du résultat opérationnel avant impot et
de la diminution de la participation moyenne du Groupe AXA
surla période, passant de 65,2 % au 31 décembre 2017 a2 52,6 %
au 31 décembre 2018, en raison de l'introduction en bourse
d’AXA Equitable Holdings, Inc. finalisée en mai 2018, de ['Offre
Secondaire et du Rachat d’Actions réalisés en novembre 2018.

Le résultat opérationnel et le résultat courant diminuent
de 12 millions d’euros (- 4 %) a 271 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel et le résultat courant
restent stables.

Le résultat net diminue de 2 091 millions d’euros a
- 1681 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
netdiminue de 2 167 millions d’euros principalement en raison de
la dépréciation de l'écart d’acquisition (- 1 949 millions d’euros)
suite a 'Offre Secondaire d’AXA Equitable Holdings, Inc.
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INTERNATIONAL

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

SIG S EPLEEN 31 décembre 2017

Chiffre d’affaires 6535 7034
Vie, Epargne, Retraite 1285 1678
Dommages 3722 3798
Santé 1295 1235
Autres © 233 323

Affaires nouvelles
APE 262 278
Marge sur affaires nouvelles 36,5 % 28,0%

Résultat opérationnel avant impot 435 379
Vie, Epargne, Retraite 67 92
Dommages 305 235
Santé 25 3
Autres © 39 49

Charge d'impot (92) (91)

Intéréts minoritaires (47) (37)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 104 86

Résultat opérationnel part du Groupe 400 337

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’'impot) (4) (7)

Résultat courant part du Groupe 396 330

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 39 11

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (17) (22)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (29) (27)

Couts d’intégration et de restructuration (35) (16)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 355 276

Ratio combiné Dommages 100,6 % 101,4 %

Ratio combiné Santé 99,6 % 101,6 %

Ratio combiné Prévoyance 98,8 % 98,4 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond a AXA Banque Belgique et aux holdings.

Périmétre : (i) le Mexique, la Région du Golfe, la Colombie, la
Pologne, la Turquie, Singapour, le Maroc, le Luxembourg, 'activité
Dommages en Malaisie, AXA Banque Belgique, l'activité Vie,
Epargne, Retraite en République tchéque, lactivité Vie, Epargne,
Retraite en République slovaque, la Grece et le Brésil sont
consolidés en intégration globale ; (ii) la Russie (Reso), l'Inde, le
Nigeria et le Liban sont consolidés par mise en équivalence et
contribuent uniqguement au résultat opérationnel, au résultat
courant et au résultat net.

Le chiffre d’affaires diminue de 499 millions d’euros (- 7 %) a
6535 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 249 millions d’euros (+4 %) principalement porté
par les activités d’assurance (+ 5 %), partiellement compensées
par une baisse des produits bancaires (- 28 %) :

® Dommages (- 76 millions d’euros, soit - 2 %) a 3722 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d'affaires de I'activité Dommages
augmente de 194 millions d’euros (+ 5 %) :
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. le Mexique (+ 56 millions d’euros, soit + 7 %) a

807 millions d’euros principalement porté par les affaires
nouvelles dans la branche automobile,

. la Turquie (+ 100 millions d’euros, soit + 16 %) a

520 millions d’euros principalement dans les branches
automobile et dommages aux biens du segment Entreprises,

- la Colombie (+ 64 millions d’euros, soit + 15 %) a

468 millions d’euros principalement porté par les affaires
nouvelles dans les branches accidents du segment
Farticuliers, accidents du travail, dommages aux biens du
segment Entreprises et automobile du segment Particuliers,

. la Région du Golfe (- 37 millions d’euros, soit - 7 %) a

455 millions d’euros principalement suite a la réduction de
la taille de la flotte automobile d’un important contrat dans
la branche automobile du segment Entreprises,



«laPologne (+ 17 millions d’euros, soit +4 %) a 439 millions d’euros
principalement tiré par les affaires nouvelles dans la branche
non automobile du segment Entreprises,

. leMaroc (+7 millions d’euros, soit + 3 %) a 256 millions d’euros
principalement tiré par les affaires nouvelles dans la branche
dommages aux biens du segment Entreprises et la branche
automobile du segment Particuliers,

. laMalaisie (+9 millions d’euros, soit +4 %) a 253 millions d’euros
principalement dans la branche automobile,

- Singapour (-24 millions d’euros, soit - 11 %) a 184 millions d’euros
reflétant une politique de souscription sélective ;

m Santé (+ 60 millions d’euros, soit +5 %) a 1 295 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
augmente de 138 millions d’euros (+ 11 %) principalement tiré
par laugmentation des volumes et des hausses tarifaires au
Mexique (+84 millions d’euros, soit + 14 %) a 657 millions d’euros,
et dans la Région du Golfe (+ 23 millions d’euros, soit + 7 %) a
315 millions d’euros, ainsi qu’a Singapour (+ 6 millions d’euros,
soit+6 %) a 111 millions d’euros ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 394 millions d’euros, soit - 23 %)
a1 285 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires de l'activité Vie, Epargne, Retraite augmente de
7 millions d’euros (+1 %) :

- Singapour (+22 millions d’euros, soit +8 %) a 278 millions d’euros
principalement tiré par la hausse des chargements suite a
l'augmentation des encours des produits en Unités de Compte,
ainsi que de celle des ventes des produits de prévoyance,

- le Mexique (+8millions d’euros, soit +3 %) a 240 millions d’euros
principalement porté par la hausse des ventes de produits
de prévoyance,

« la Colombie (-22 millions d’euros, soit - 11 %) a 171 millions d’euros
principalement en raison de la baisse des ventes des produits
d’épargne adossés a l'actif général

m Autres (- 89 millions d’euros, soit - 28 %) a 233 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires des Autres activités
baisse de 89 millions d’euros (- 28 %) chez AXA Banque Belgique,
notamment en raison de la variation défavorable de la juste
valeur des préts bancaires couverts par des swaps internes de
taux d’intérét avec AXA Banque France (impact nul au niveau
du Groupe), ainsi que de la baisse des plus-values réalisées et
de la marge commerciale.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 16 millions d’euros
(-6%) a 262 millions d’euros. A données comparables, les affaires
nouvelles en base APE diminuent de 5 millions d’euros (- 2 %)
principalement a Singapour (- 22 millions d’euros, soit - 18 %) a
100 millions d’euros, principalement portées par la baisse des
ventes de produits en Unités de Compte et d’épargne adossés a lactif
général, partiellement compensée en Inde (+ 14 millions d’euros,
soit +49 %) a 38 millions d’euros, et au Mexique (+ 5 millions d’euros,
soit+20 %) a 26 millions d’euros principalement dans la branche
prévoyance.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 8,5 points a
36,5 %. A données comparables, la marge sur affaires nouvelles
augmente de 7,9 points principalement portée par un mix
d’activités favorable sur les produits de prévoyance et les produits
en Unités de Compte a Singapour, ainsi que par 'impact favorable
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de 'actualisation d’hypotheses actuarielles et d’'un mix d’activités
plus favorable en Pologne.

Le résultat opérationnel avant impo6t augmente de
57 millions d’euros (+ 15 %) a 435 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot augmente
de 87 millions d’euros (+ 23 %) :

m Dommages (+ 70 millions d’euros, soit + 30 %) a
305 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant impot de l'activité Dommages augmente
de 97 millions d’euros (+ 41 %) principalement (i) au Mexique
(+34 millions d’euros) porté par la hausse de la marge technique
nette (+ 40 millions d’euros) en raison d’une sinistralité plus
favorable, (ii) en Turquie (+ 22 millions d’euros) porté par
'augmentation des revenus financiers en raison de la hausse de
la base moyenne d’actifs et du revenu des obligations indexées
sur linflation, partiellement compensée par une baisse de la
marge technique nette dans la branche automobile, (iii) en
Colombie (+20 millions d’euros) principalement en raison d’'une
augmentation des revenus financiers portée par une hausse de la
base moyenne d’actifs combinée a une évolution plus favorable
des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs, (iv) dans
la Région du Golfe (+ 12 millions d’euros) porté par la branche
prévoyance et (v) en Pologne (+10 millions d’euros) sous l'effet
dela hausse de la marge technique nette (+ 12 millions d’euros)
en raison de la croissance des volumes du segment Entreprises
combinée a une évolution moins défavorable des provisions
pour sinistres sur exercices antérieurs, partiellement compensés
par (vi) e Brésil (- 10 millions d’euros) principalement en raison
d’une augmentation des frais généraux;

m Vie, Epargne, Retraite (- 25 millions d’euros, soit - 27 %) a
67 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant impét de activité Vie, Epargne, Retraite
diminue de 23 millions d’euros (- 26 %) essentiellement ¢
Singapour (- 24 millions d’euros) principalement en raison
du reclassement de la part de la charge d’imp0t relative aux
assurés en marge technique nette (- 9 millions d’euros) et de
l'effet de changements réglementaires favorables non récurrents
concernant les tables de mortalité au S1 2017 ;

m Autres (- 11 millions d’euros) & 39 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avantimpot des Autres
activités diminue de 10 millions d’euros en raison des Holdings
(- 24 millions d’euros) notamment sous l'effet d’'une baisse
de la marge financiére, partiellement compensées par AXA
Banque Belgique (+ 14 millions d’euros a 81 millions d’euros),
principalement sous l'effet d’'une baisse des commissions grace
a leffet positif d’un nouveau systeme de commissionnement;;

m Santé (+ 22 millions d’euros) & 25 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impo6t de
l'activité Santé augmente de 24 millions d’euros principalement
au Mexique (+ 17 millions d’euros) tiré par la hausse de la marge
technique nette en raison de la croissance des volumes et
d’une amélioration de la rentabilité.

La charge d’impot augmente de 1 million d’euros (+ 1 %) a
-92 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d'imp6t
augmente de 9 millions d’euros (+ 10 %) en raison de la hausse du
résultat opérationnel avantimpét, partiellement compensée par
des éléments fiscaux non récurrents positifs (11 millions d’euros)
et le reclassement susmentionné a Singapour.
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La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence augmente de 18 millions d’euros (+ 21 %) a
104 millions d’euros. A taux de change constant, la quote-part
de résultat dans les entreprises mises en équivalence augmente
de 29 millions d’euros (+ 34 %) principalement portée par la
hausse du résultat de Reso (+ 18 millions d’euros) et de ['Inde
(+ 13 millions d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 64 millions d’euros (+ 19 %)
a 400 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 94 millions d’euros (+ 28 %).

Le résultat courant augmente de 66 millions d’euros (+ 20 %)
a 396 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 95 millions d’euros principalement en
raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 79 millions d’euros (+ 28 %) a
355 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
net augmente de 115 millions d’euros (+ 42 %) en raison de la
hausse du résultat courant et des impacts favorables des taux
de change, partiellement compensés par une hausse des colts
de restructuration.

ENTITES TRANSVERSALES ET HOLDINGS CENTRALES

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

31 décembre
2017 retraité @

31 décembre 2018

Chiffre d’affaires ) 2684 2640
Vie, Epargne, Retraite 5 7
Dommages 1290 1199
Santé 146 158
Autres © 1243 1276

Résultat opérationnel avant impot (487) (522)
Vie, Epargne, Retraite (6) (13)
Dommages 208 92
Santé (17) 23
Autres © (673) (623)

Charge d'impot 159 130

Intéréts minoritaires (8) (10)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 20 18

Résultat opérationnel part du Groupe (316) (383)

Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impo6t) (13) (7)

Résultat courant part du Groupe (330) (389)

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (79) (175)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (91) 193

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1) (1)

Couts d’intégration et de restructuration (64) (53)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (564) (425)

Ratio combiné Dommages 89,9 % 97,6 %

Ratio combiné Santé 110,4 % 87,1%

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance.
(b) Net des éliminations internes.
(c) Autre correspond aux activités de gestion d'actifs et aux holdings.
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(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2017
Chiffre d’affaires 1243 1276
Résultat opérationnel avant impot 343 353
Charge d'impot (85) (104)
Intéréts minoritaires 8 ©)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalences 19 18
Résultat opérationnel part du Groupe 270 257
Part des plus ou moins values réalisées revenant a l'actionnaire (nette d’impo6t) - -
Résultat courant part du Groupe 270 257
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (1) 10
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (53) 68
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1) (1)
Couts d’intégration et de restructuration (40) (12)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 175 322
Actifs moyens sous gestion (en milliards d'euros) 642 630
Commissions moyennes de gestion (en pdb) 17,1 179
Ratio d’exploitation opérationnel 72,1% 70,8 %

(a) Net des éliminations internes. Le chiffre d’affaires est de 1 564 millions d’euros avant éliminations internes au 31 décembre 2018.

Les actifs sous gestion diminuent de 16 milliards d’euros au
31 décembre 2017 a 730 milliards d’euros au 31 décembre
2018, principalement en raison d’une évolution négative des
marchés de - 12 milliards d’euros et d’une décollecte nette de
-6 milliards d’euros résultant principalement des co-entreprises
asiatiques (- 7 milliards d’euros) en partie compensée par une
collecte provenant de clients tiers (+ 3 milliards d’euros), d’un
changement de périmetre défavorable de - 4 milliards d’euros
principalement en raison de la cession d’une partie des activités
de retraite collective d’AXA Allemagne, compensé en partie par
un impact favorable des taux de change de 6 milliards d’euros.

Le taux de commissions de gestion diminue de 0,8 pdb a
17,1 pdb. A taux de change constant, le taux de commissions
de gestion diminue de 0,8 pdb principalement en raison d’une
évolution défavorable du mix produits.

Le chiffre d’affaires diminue de 32 millions d’euros (- 3 %) a
1243 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 25 millions d’euros (- 2 %) principalement en raison
d’une baisse des commissions de gestion (- 18 millions d’euros) et
des autres commissions (- 12 millions d’euros), compensée en partie
par l'augmentation des commissions de performance incluant
les plus-values réalisées (+ 5 millions d’euros) et les commissions
sur les transactions immobilieres (+ 3 millions d’euros).

Le résultat opérationnel avant impot diminue de
9 millions d’euros (- 3 %) a 343 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel avant impot diminue
de 7 millions d’euros (- 2 %) en raison de la diminution du chiffre
d’affaires, partiellement compensée par 'augmentation du résultat
financier.

Le ratio d’exploitation opérationnel augmente de 1,3 point
a 72,1 %. A taux de change constant, le ratio d’exploitation
opérationnel augmente de 1,4 point.

La charge d’imp6t diminue de 19 millions d’euros (- 19 %) a
-85 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d'impot
diminue de 19 millions d’euros (- 18 %) en ligne avec la diminution
du résultat opérationnel avant imp6t, combinée a une évolution
favorable du mix d’activités ainsi qu’a un faible taux d’'imposition
sur les plus-values réalisées.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises
en équivalence augmente de 1 million d’euros (+ 7 %) a
19 millions d’euros. A taux de change constant, la quote-part de
résultat dans les entreprises mises en équivalence augmente
de 2 millions d’euros (+ 9 %) principalement en raison de
’augmentation des actifs sous gestion de la co-entreprise
coréenne.

Le résultat opérationnel et le résultat courant augmentent
de 13 millions d’euros (+ 5 %) a 270 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel et le résultat courant
augmentent de 15 millions d’euros (+ 6 %).

Le résultat net diminue de 147 millions d’euros (- 46 %) a
175 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 147 millions d’euros (- 46 %) principalement en raison
de la non-récurrence d’un ajustement positif des versements
différés en 2017 suite a la cession d’AXA Private Equity en 2013
(+ 61 millions d’euros), et d’une charge d’impo6t exceptionnelle
lige au transfert des actions d’AB a AXA US dans le cadre de
l'introduction en bourse d’AXA Equitable Holdings, Inc. finalisée
en mai 2018 (- 51 millions d’euros), ainsi que d’une hausse des
co(ts de restructuration principalement en raison du plan de
départs volontaires en France (- 25 millions d’euros).
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AXA ASSISTANCE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires
Dommages
Santé
Résultat opérationnel avant impot
Dommages
Santé
Charge d'impot
Intéréts minoritaires
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence
Résultat opérationnel part du Groupe

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

Résultat courant part du Groupe

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées)

31 décembre 2017
1331 1275
1185 1117
146 158
20 43

36 20
(17) 23
(16) (16)
(0) (0)

1 1

4 27

2) 0

2 28

(7) (7)

No
=

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

Colits d’intégration et de restructuration (8) (5)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (11) 14
Ratio combiné Dommages 97,8 % 98,7%
Ratio combiné Santé 110,4 % 87,1 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 56 millions d’euros (+4 %) a
1331 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 84 millions d’euros (+ 7 %) :

® Dommages (+69 millions d’euros, soit +6 %) a 1 185 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d'affaires de activité Dommages
augmente de 70 millions d’euros (+ 6 %) dans la branche non
automobile (+ 58 millions d’euros) en raison de la hausse des
volumes principalement au sein des branches voyage et domicile, et
danslabranche automobile (+ 12 millions d’euros) principalement
tirée par la hausse des volumes et la croissance des encours;;

m Santé (- 13 millions d’euros, soit - 8 %) a 146 millions d’euros.
Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de l'activité Santé
augmente de 15 millions d’euros (+ 11 %) principalement porté
par laugmentation des affaires nouvelles.

Le résultat opérationnel avant impot diminue de
23 millions d’euros (- 54 %) a 20 millions d’euros :

® Dommages (+ 16 millions d’euros, soit +81 %) a 36 millions d’euros
principalement en raison du reclassement d’un produit de
lactivité Santé vers la branche voyage, d’'une amélioration du ratio
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de sinistralité tous exercices suite a une évolution favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs, compensés en
partie par une augmentation du ratio de sinistralité de l'exercice
courant;

B Santé (-39 millions d’euros) a - 17 millions d’euros principalement
en raison du reclassement d’un produit de la branche voyage vers
l'activité Dommages, d’une hausse des sinistres résultant d’une
augmentation de l'utilisation des services, principalement de
télémédecine, ainsi que d’'une augmentation des frais généraux.

La charge d’imp6t reste stable a - 16 millions d’euros, 'impact
de la baisse du résultat opérationnel avantimpot étant compensé
par une augmentation du taux d'imposition sur les sociétés en
raison d’un mix pays moins favorable.

Le résultat opérationnel diminue de 23 millions d’euros a
4 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 25 millions d’euros a2 millions d’euros
principalement en raison de la baisse du résultat opérationnel.

Le résultat net diminue de 25 millions d’euros a- 11 millions d’euros
principalement en raison de la baisse du résultat courant.



AXA SA

(En millions d’euros, sauf pourcentages)
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NI RS 31 décembre 2017

Résultat opérationnel part du Groupe (703) (726)
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’imp6t) (23) (0)
Résultat courant part du Groupe (726) (727)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (68) (197)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (16) 136
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Couts d’intégration et de restructuration 9) (35)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (819) (822)

Le résultat opérationnel augmente de 24 millions d’euros a
- 703 millions d’euros principalement en raison d’une baisse
des frais généraux et d’une amélioration de la performance des
entités non consolidées, partiellement compensées par une
augmentation des charges financieres et des colts de couverture
dans le cadre de 'acquisition du Groupe XL.

Le résultat courant augmente de 1 million d’euros a
- 726 millions d’euros principalement en raison de la hausse
du résultat opérationnel, compensée par 'impact du co(t des
dérivés mis en place dans le but de réduire l'exposition du Groupe
au marché actions.

Le résultat net augmente de 3 millions d’euros a
- 819 millions d’euros en raison (i) d’'une variation favorable
de la juste valeur des dérivés non éligibles a la comptabilité de
couverture, (i) d’un profit exceptionnel relatif a l'impot versé sur
les dividendes percus de la part des filiales européennes détenues
a plus de 95 % suite a la décision de la Cour de justice de 'lUnion
européenne, partiellement compensés par (iii) la non-récurrence
du profit exceptionnel en 2017 relatif au remboursement de
impot de 3 % sur les dividendes versés aux actionnaires, ainsi
que par (iv) les colts d’acquisition et d’'intégration relatifs a
l'acquisition du Groupe XL.
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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 couvrent seulement les informations auxquelles il est
fait référence dans la Note 4.

La gestion de latrésorerie est au centre de la planification financiére
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 aupres 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 (y compris ceux émis par des filiales du Groupe),
(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 Equitable Holdings, AXA Konzern AG,
AXA UK Plc. et AXA Mediterranean Holding SA sont également
des holdings. Par conséquent, les dividendes qu’elles regoivent
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.

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 financiere) et le paiement de
dividendes. 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
parles fluxde trésorerie disponibles apres 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 n’est pas soumise a des
restrictions prudentielles sur la distribution de dividendes, a
condition que les profits accumulés soient suffisants pour couvrir
la distribution et que le ratio de solvabilité réglementaire du
Groupe soit en ligne avec le niveau défini dans la politique de
gestion de capital du Groupe. En revanche, de nombreuses filiales
opérationnelles du Groupe, en particulier les filiales d’assurance/
réassurance, 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 Partie 4.1 ¥ - Facteurs de
risques « Si le Groupe ou ses filiales d’assurance/réassurance
ne parviennent pas a remplir les exigences réglementaires de
solvabilité et d'adéquation des fonds propres auxquellesils sont
soumis, notre activité, notre liquidité, nos notations, nos résultats
et notre situation financiére pourraient étre affectés négativement
de maniere significative » du présent Rapport Annuel.

(1) Les informations fournies dans la Partie 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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# Liquidité, ressources et besoins des filiales opérationnelles

du 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 assureés. 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, épargne, retraite
et dommages.

DOMMAGES (Y COMPRIS
REASSURANCE ET SANTE)

Les besoins de trésorerie des filiales d’assurance dommages
peuvent étre affectés par le co(t 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 fagon
a gérer les risques de liquidité attachés a de tels événements.

VIE, EPARGNE, RETRAITE
(Y COMPRIS 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 controlent régulierement
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 principales ressources des filiales de gestion d’actifs et des
banques sont les flux de trésorerie provenant de leur activité
ainsique, 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 génere 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 ou de la constitution de la liquidité nécessaire
au lancement des fonds chez AB et AXA Investment Managers.

# Ressources et gestion de liquidité

En 2018, AXA a continué a gérer son risque de liquidité de maniére
prudente. Au 31 décembre 2018, AXA présente :

m un solde de trésorerie élevé sur 'ensemble 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 s’éleve a 30,5 milliards d’euros,
nets de ses découverts bancaires (0,8 milliard d’euros) au
31 décembre 2018 ;;

| un large acces aux différents marchés, par l'intermédiaire de
programmes de dettes standardisées : a fin 2018, cela inclut 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 15.6 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 ») ;
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B une structure financiére caractérisée par (i) un profil de dettes
principalement subordonnées, de longue maturité. 1,9 milliard
d’euros de remboursements ¥ sont prévus sur les deux prochaines
années sur une dette financiére totale de 24,2 milliards d’euros
a fin 2018, et (i) une détérioration temporaire des indicateurs
d’endettement (taux d’endettement ?: 32,1 % a fin 2018 contre
24,8 % afin 2017 ; couverture des intéréts financiers ¥ : 10,4x a
fin 2018 contre 14,9x 4 fin 2017).

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 « Controéle interne et gestion des risques » @ et la
Section 4.5 « Risque de liquidité » du présent Rapport Annuel ©,

Afin 2018, les entités opérationnelles du Groupe détenaient plus
de 236 milliards d’euros en obligations d’Ftat et autres obligations
liées dont 145 milliards d’euros émises par des pays de la zone
euro, permettant, en tant qu’investissements trés 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 12,3 milliards d’euros a fin 2018. 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 'équipe de Trésorerie du Groupe.

De plus, dans le cadre de son dispositif de controle des risques,
AXA est vigilant 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 2018, 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 11 200
d’euros au 31 décembre 2018 (10 876 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) et excluant les preferred shares émises par
AXAXL (1025 millions d’euros) comptabilisés en intéréts minoritaires,
contre 7 741 millions d’euros au 31 décembre 2017 (7 086 millions
d’euros y compris instruments dérivés), soit une augmentation
de 3459 millions d’euros hors impact des instruments dérivés.

Les dettes subordonnées du Groupe sont décrites dans la
Note 17 « Dettes de financement » en Partie 5 - « Ftats Financiers
consolidés » du présent Rapport Annuel.

DETTES DE FINANCEMENT REPRESENTEES
PAR DES TITRES

Sur une base consolidée, les dettes de financement représentées
pardestitres (hors instruments dérivés) s’élevent a 5096 millions
d’euros au 31 décembre 2018 (5096 millions d’euros instruments
dérivés inclus), en hausse de 4 041 millions d’euros contre
1 055 millions d’euros au 31 décembre 2017 (1 013 millions
instruments dérivés inclus) qui s’explique par 'émission de dettes
par AXA Equitable Holdings (3 594 millions) et l'intégration des
dettes d’AXA XL (607 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
LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT

Au 31 décembre 2018, le Groupe n’avait aucune dette de
financement envers des établissements de crédit.

AUTRES DETTES (HORS DETTES
DE FINANCEMENT)

Autres dettes émises représentées par des titres

Au 31 décembre 2018, les autres dettes émises représentées par des
titres s'élevent a 505 millions d’euros, contre 1 608 millions d’euros a fin
2017. Cette baisse de 1 103 millions d’euros s'explique principalement
par lannulation de billets de trésorerie par AXA Financial.

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.

(1) Estimés en tenant compte d’un remboursement anticipé a la premiere date de majoration d’intéréts pour les dettes subordonnées.

(2) Le «ratio d’endettement » est un indicateur alternatif de performance et est défini dans le Glossaire figurant a [Annexe V du présent Rapport Annuel.

(3) Incluant la charge financiere au titre de la dette subordonnée a durée indéterminée, des actions de préférence et des obligations obligatoirement échangeables

enactions.

(4) 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.

(5) 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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Autres dettes envers des établissements
de crédit (y compris les découverts bancaires)

Au 31 décembre 2018, les autres dettes envers des établissements
de crédit représentent 2 233 millions d’euros (y compris les
découverts bancaires pour 773 millions d’euros), en hausse de
798 millions d’euros par rapport a fin 2017 (1 435 millions d’euros,
y compris les découverts bancaires pour 702 millions d’euros).

Les autres dettes envers des établissements de crédit sont décrites
alaNote 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
sontréservées. En 2018, pres de 15,4 millions d’actions nouvelles

# Emplois de trésorerie

Les charges d’intérét payées par la Société en 2018 s’élevent
a 1049 millions d’euros (1 129 millions d’euros en 2017), dont
338 millions d’euros (359 millions d’euros en 2017) au titre des
TSS/TSDI tels que définis ci-apres.

Au cours de 'exercice 2018, la Société a versé a ses actionnaires
un dividende de 1,26 euro par action au titre de 'exercice 2017,

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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ont été émises pour un montant total de 330 millions d’euros.
Afin d’éliminer 'impact dilutif ié a la création de ces actions
nouvelles, AXA a procédé au rachat d’un nombre équivalent
d’actions pour annuler ces dernieres.

Dans le cadre de plans de stock-options, 2,62 millions de nouvelles
actions ont été émises. Afin d’éliminer l'effet dilutif des nouvelles
actions émises, AXA a procédé au rachat d’'un nombre équivalent
d’actions pour annuler ces dernieres.

DIVIDENDES RECUS

En 2018, la Société a recu 3 973 millions d’euros de dividendes
de ses filiales (contre 4 990 millions d’euros en 2017), dont
796 millions d’euros en devises autres que l'euro (1 045 millions
d’euros en 2017).

représentant un total de 2999 millions d’euros (1,16 euro par action
au titre de 'exercice 2016 représentant un total de 2 808 millions
d’euros payé en 2017). Les dividendes ont été payés en numéraire.

Pour plus d’information, se reporter a ’Annexe Ill « Comptes
sociaux » du présent Rapport Annuel.

4 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 » ¥ du présent Rapport Annuel.

EXIGENCES EN MATIERE DE CAPITAL
REGLEMENTAIRE

Les filiales opérationnelles de (re)assurance sont assujetties a
des exigences locales de solvabilité réglementaires qui visent
a protéger les assurés et a surveiller 'adéquation du capital.

Dans ’hypothese ou le niveau de fonds propres du Groupe et/
ou d’'une de ses filiales venait a ne plus respecter les exigences
applicables de capital réglementaires, les régulateurs des
activités d’assurance disposent de moyens d’action importants.
L'incapacité de 'une des filiales d’assurance/réassurance 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 2018, le Groupe satisfait a ses obligations en
matiere de solvabilité et continue de veiller a les respecter.

(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.
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OBJECTIFS DE GESTION DU CAPITAL

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 %, (ii) neutraliser @ 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) s’aligner sur
Uappétit au risque d’AXA ;

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. L'excédent de capital
pourrait offrir également une flexibilité supplémentaire pour
investir dans la croissance de ['activité ou servir a augmenter
appétence au risque d’investissement du Groupe ;

m endessous 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;

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)

Les fonds propres éligibles sous Solvabilité Il correspondent
aux éléments de capital dont la Société peut disposer, avant
'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 la réglementation Solvabilité Il. Le classement
dépend de critéres fondés sur la disponibilité immédiate de
I’élément de fonds propres pour absorber les pertes, y compris
en cas deliquidation (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 dans le niveau 1. Des limites d’éligibilité
s‘appliquent a ces niveaux pour couvrir le capital de solvabilité
requis.

Dans le cadre du respect du capital de solvabilité requis, les limites
quantitatives suivantes s’appliquent: (a) le montant éligible des
éléments de niveau 1 est au moins égal a la moitié du capital de
solvabilite 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 niveau 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 18 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 18 janvier 2015 bénéficient pour
la plupart des clauses de transition prévues par la Directive
2014/51/CE (Omnibus Il) 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 financiere.

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 ['échéance est sujet a
(i) lapprobation préalable de 'Autorité de Contréle Prudentiel
et de Résolution (« ACPR ») et (ii) '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 financiere de la Société, lui imposerait
de prendre des mesures spécifiques quant aux paiements dus au
titre des TSR ou (c) affectant de maniere défavorable la capacité
de réglement 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 d0 (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.).

(1) 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

dAXA Equitable Holdings, Inc.
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La plupart des TSS incluent des clauses d’absorption de pertes
selon lesquelles lavaleur nominale des TSS peut étre réduite dans
certaines circonstances lorsque la Société ne satisfait plus aux
exigences réglementaires qui lui sont applicables. Le montant
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
ayantunimpact sur le résultat net et les fonds propres consolidés
du Groupe, le paiement des intéréts doit étre suspendu. Dans
cette hypotheése, 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). Alissue 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 financiere sous réserve de la non-
occurrence de certains événements dans '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).

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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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 'ensemble des éléments suivants :

| si 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 considére 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
solvabilité » du présent Rapport Annuel V.,

# Evénements postérieurs a la cloture et affectant
les ressources de trésorerie de la Sociéte

Un dividende de 1,34 euro par action sera proposé lors de
’Assemblée Générale d’AXA qui se tiendra le 24 avril 2019. Sous
réserve du vote de '’Assemblée Générale, le dividende sera mis
en paiement le 6 mai 2019, la date de détachement du dividende
étant fixée au 2 mai 2019.

Veuillez consulter la Note 32 « Evénement postérieurs a la cloture »
en Partie 5 - « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport
Annuel pour les autres événements postérieurs a la cloture.

(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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2.5 EVENEMENTS POSTERIEURS
AU 31 DECEMBRE 2018

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 V) et d’assurance Vie,
Epargne, Retraite (AXA Insurance Life) en Ukraine a Fairfax Financial Holdings Limited ©.

(1) AXAInsurance en Ukraine est une co-entreprise entre les groupes AXA (détenant une participation de 50 %) et Ukrsibbank.
(2)  Par l'intermédiaire de sa filiale FFHL Group Ltd.
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2.6 PERSPECTIVES

AXA reste concentré sur la mise en ceuvre de son plan Ambition
2020 et sur la transformation de son modele d’activité dans
'ensemble des principales zones géographiques, avec pour
priorité la réussite de l'intégration du Groupe XL. Anticipant
I’évolution rapide des besoins de ses clients, la stratégie d’AXA
s’articule autour de ses segments cibles (la Santé, '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.

La réorientation stratégique du Groupe est bien engagée, et s’est
accélérée avec la réussite de l'introduction en bourse et des
cessions ultérieures d’AXA Equitable Holdings, Inc. en 2018, ainsi
que l'acquisition du Groupe XL, qui propulse AXAau rangde n® 1
mondial du secteur de l'assurance Dommages des entreprises,
tout en réduisant sa sensibilité aux marchés financiers et en
accroissant la proportion des profits techniques dans ses résultats.
Ce changement de profil, combiné a une tres bonne performance
opérationnelle dans toutes les zones géographiques a conduit
a une revue de la politique de gestion du capital du Groupe,
avec notamment une hausse de la fourchette cible du taux de
distribution du dividende de 50 % a 60 %, et une baisse de la

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.6 PERSPECTIVES

borne haute de la fourchette cible du ratio de solvabilité Il, qui
s’établit désormais & 170 % - 220 %. Ces évolutions témoignent
de notre engagement visant a créer de la valeur durable pour
nos actionnaires.

Le ratio de Solvabilité Il d’AXA et la génération de cash-flow
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. Au cours des prochaines
années, la réduction prévue de la participation dans AXA Equitable
Holdings, Inc., la tres bonne génération de cash-flow disponibles,
les produits attendus provenant de la cession d’AXA Life Europe
et de la transformation de nos activités suisses en vie collective,
devraient accroitre la flexibilité dont dispose le Groupe en matiére
detrésorerie. La priorité donnée a l'utilisation de cette flexibilité
additionnelle sera de réduire le niveau d’endettement financier.

Avec un plan stratégique clair, Ambition 2020, et une organisation
simplifiée visant a favoriser la croissance de ses segments
stratégiques cibles, la réorientation stratégique en cours et un
bilan solide avec davantage de flexibilité financiere dans les
anneées a venir, AXA est bien placé pour créer durablement de la
valeur pour ses actionnaires et leur offrir un rendement attractif.
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Cette page a été laissée blanche intentionnellement.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

PRINCIPES DE GOUVERNANCE

La Société s’attache 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 I'Afep (Association
francaise des entreprises privées) et le Medef (Mouvement des
entreprises de France) (ci-apres 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 juin 2018 et disponible sur le
site Internet de la Société - www.axa.com) ainsi que son guide
d’application. La Société est également attentive a l'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
sur une 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 réglement intérieur (le
«Reglement Intérieur du Conseil ») détaillant notamment le role
et les responsabilités du Conseil et de ses Comités, ainsi que les
décisions relevant de sa compétence exclusive. Le Reglement
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Intérieur du Conseil contient des principes de gouvernance, dont
certains vont au-dela des exigences légales 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 refléte 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 l'exercice de ses fonctions de Directeur Général Délégué
jusgu’au 31 ao(t 2016.

La gouvernance d’AXA est synthétisée dans le tableau ci-apres.


www.axa.com

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

CONSEIL D’ADMINISTRATION
Président : Denis Duverne

Le Conseil d'Administration détermine
les orientations stratégiques de la

Société et veille a leur mise en oeuvre

Comité Financier Comité de Rémunération
e H ! et de Gouvernance

1
DIRECTION GENERALE

Comité d’Audit

Directeur Général

Thomas Buberl
Le Directeur Général est investi des pouvoirs
les plus étendus pour agir en toutes circons-
tances 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 et la mise en place
d'initiatives stratégiques clés

# Conseil d’Administration

COMPOSITION DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Politique de diversité du Conseil
d’Administration

Conformément a l'article L. 225-37-4, 6° du Code de commerce, la
politique figurant ci-apres 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 l'attendent pour conduire sa stratégie et
créer de la valeur de maniere durable pour ses actionnaires et
’ensemble 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
matiere de genre, de compétence, d’expérience et d’ancienneté
de ses membres et s’attache, compte tenu du profil international
du Groupe, a maintenir en 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 2018, le Conseil d’Administration comprenait seize
membres dont huit femmes et huit hommes. Une présentation
synthétique du Conseil d’Administration ainsi que du profil, de
l'expérience et de l'expertise de chacun de ses membres figure
en pages 106 a 115 du présent Document de Référence.

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 'exécution
de son plan stratégique et la définition d’'objectifs de long terme.
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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
'accompagner dans l'identification de candidats répondant
aux criteres de sélection identifiés. Il formule ensuite des
recommandations au Conseil d’Administration.

Lesuivi et lexamen de la mise en ceuvre de la politique de diversité
du Conseil d’Administration interviennent tous les ans dans le

cadre du processus d’autoévaluation du Conseil. A ce titre, le
Conseil évalue notamment Uefficacité du processus de sélection
des administrateurs et mesure les progres accomplis par rapport
aux objectifs de diversité. Les conclusions de cette autoévaluation
font l'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 2018, le Conseil d’Administration a tenu compte
de ces criteres de diversité, parvenant ainsi a renforcer, d’une part,
la représentation équilibrée entre les femmes et les hommes et,
d’autre part, la 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 :
B 8femmes (+2 par rapport a 2017) et 8 hommes (stable par rapport
a2017)

m 5femmes ont rejoint le Conseil d’Administration au cours de 'exercice

56 57
50 50

44 43

31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018

H % femmes
% hommes
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Criteres

Objectifs

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Nationalité des
administrateurs

Composition equilibree et
complémentaire en termes de
nationalités des administrateurs
(au moins quatre nationalités
représentées au sein du Conseil)
(Objectif atteint)

Administrateurs de nationalité étrangére :

B 449% des administrateurs sont de nationalité étrangere

B 8 nationalités sont représentées au sein du Conseil

B Nomination de 3 administrateurs de nationalité étrangere
au cours de 'exercice 2018

44 %
43% ’
38%
31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018
Au 31 décembre 2018
1 1
Franco-Allemande \ Franco-Argentin
- 7
2 Frangais
Suisses-Allemands ™
1
Allemande ~

1
Chinoise ‘ ‘
1

Américaine \
1 / :

Néérlandaise

Britannique
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Criteres Objectifs

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Ancienneté du mandat  Composition équilibrée et

des administrateurs complémentaire en termes
d’ancienneté au sein du Conseil
(ancienneté moyenne comprise
entre 4 et 8 ans)
(Objectif atteint)

Ancienneté des administrateurs au 31 décembre 2018 :

B Moins de 4 ans: 9 administrateurs (contre 4 en 2017)

B Entre 4 anset8ans: 3 administrateurs (contre 7 en 2017)

B Entre 8 anset 12 ans: 4 administrateurs (contre 3 en 2017)

B 5nouveaux membres ont rejoint le Conseil d’Administration

au cours de l'exercice 2018

Ancienneté moyenne des administrateurs au 31 décembre 2018: 5 ans

Au 31 décembre 2018

= Moins de 4 ans
= Entre 4 et 8 ans
Plus de 8 ans

Criteres Objectifs

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Age des administrateurs Au maximum un tiers
d’administrateurs de plus

B Au 31 décembre 2018, 'age moyen des administrateurs est de 61 ans
B ] administrateur sur 16 est agé de plus de 70 ans

de70ans
(Objectif atteint) 1 2
>T70ans \ / 40-49ans
3
50-59ans
10
60-69 ans
Critéres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices
Indépendance des Au minimum 50 % Au 31 décembre 2018, 10 administrateurs sur 16 sont indépendants,
administrateurs d’administrateurs indépendants  soit 62,5 % des membres du Conseil d’Administration
(Objectif atteint) (71 % au 31 décembre 2017).

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 opere.

Le tableau des compétences figurant ci-aprés présente le nombre d’administrateurs possédant les compétences et expériences
considérées comme importantes pour le Conseil d’Administration :

Expérience dans les

secteurs o o s R /16
Expérience et connaissance de
I'environnement réglementaire et juridique 10/16
Expérience dans les services
aux clients et stratégies digitales _ 5/16
Expérience des marchés en voie de 7116 I
développement et émergents
Maitrise des enjeux RE
Responsabité d Enveprse) S /6
Composition du Conseil d’Administration au 31 décembre 2018
Taux des Parité au sein ~
Nombre administrateurs du Conseil Age moyen des
d’administrateurs indépendants d’Administration Nationalité administrateurs

16 62,5% 50% 7 61

10 administrateurs 43 % de femmes hors administrateurs
indépendants les administrateurs sur 16 sont de
représentant les nationalité étrangeére -
salariés 8 nationalités sont
représentées au sein du
Conseil
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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 (65 ans) Président du Conseil d’Administration 1576337 Avril 2010/AG 2022
Président du Conseil d’Administration d’AXA

25 avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité francaise

Thomas Buberl (45 ans) Administrateur et Directeur Général 206 986 Septembre 2016/AG 2022
Administrateur et Directeur Général d’AXA

25 avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalités allemande et suisse

Patricia Barbizet (63 ans) Administrateur indépendant 4570 Avril 2018/AG 2022
Présidente de Temaris & Associés

40 rue Francois 1¢"- 75008 Paris

Nationalité francaise

Martine Bievre (59 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 (60 ans) Administrateur indépendant 9000 Octobre 2012/AG 2019
Président du Conseil d’Administration d’ENGIE Membre du Comité de Rémunération

Président du Comité Exécutif et administrateur de et de Gouvernance

Solvay © (Belgique)

1 place Samuel de Champlain -

92930 Paris la Défense Cedex

Nationalité francaise

Bettina Cramm (55 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 (64 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 (48 ans) Administrateur indépendant 0 Avril 2018/AG 2022
Senior Vice-President de GE et President et Directeur

Général de GE China et de GE Global Markets (Chine)

GE China - 8F 1 Building 1 Huatuo Road - Zhangjiang

High Tech Park - Shanghai 201203 - Chine

Nationalité chinoise

Jean-Martin Folz (71 ans) Administrateur Indépendant Référent 12084 Mai 2007/AG 2019
Administrateur de sociétés Président du Comité de

AXA - 25 avenue Matignon - 75008 Paris Rémunération et de Gouvernance

Nationalité francaise

André Francois-Poncet (59 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 (61 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 (63 ans) Administrateur indépendant 12 000 Avril 2012/AG 2020

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)

Baarerstrasse 8 - CH 6300 Zug -Suisse
Nationalités allemande et suisse

Président du Comité d’Audit
Membre du Comité Financier

(a) Pour plus 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 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.

(c) Jusqu'au 1¢ mars 2019.
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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)
Frangois Martineau (67 ans) Administrateur 6732 Avril 2008/AG 2020
Avocat chez Lussan / Société d’avocats

282 boulevard Saint-Germain -75007 Paris

Nationalité francaise

Ramon de Oliveira (64 ans) Administrateur indépendant 11300 Avril 2009/AG 2021
Gérant associé d’Investment Audit Practice, LLC Président du Comité Financier

(Etats-Unis) Membre du Comité d’Audit

580 Park Avenue - New York - NY 10065 - Etats-Unis

Nationalités francaise et argentine

Doina Palici-Chehab (61 ans) Administrateur représentant les 11903 Avril 2012/AG 2020
Présidente exécutive d’AXA Corporate Solutions, salariés actionnaires

d’AXA Matrix Risk Consultants et d’AXA ART Membre du Comité Financier

AXA - 61 rue Mstislav Rostropovitch - 75017 Paris

Nationalités allemande et francaise

Elaine Sarsynski (63 ans) Administrateur indépendant 2000 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 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.

Changements intervenus dans la composition du Conseil d’Administration
et des Comités au cours de l’exercice 2018

Départ Nomination Renouvellement
Conseil d’Administration Isabelle Kocher Patricia Barbizet Denis Duverne
(25/04/2018) (25/04/2018) (25/04/2018)
Suet Fern Lee Rachel Duan Thomas Buberl
(25/04/2018) (25/04/2018) (25/04/2018)
Deanna Oppenheimer Elaine Sarsynski André Frangois-Poncet
(24/05/2018) (24/05/2018) (25/04/2018)
Martine Bievre
(13/06/2018)
Bettina Cramm
(20/06/2018)
Comité d’Audit - Elaine Sarsynski -
(24/05/2018)
Comité Financier Suet Fern Lee - André Francois-Poncet
(25/04/2018) (25/04/2018)
Comité de Rémunération et de Gouvernance Deanna Oppenheimer Bettina Cramm André Frangois-Poncet
(24/05/2018) (27/06/2018) (25/04/2018)

Modifications au sein du Conseil a Pissue
de ’Assemblée Générale 2019

Lors de 'Assemblée Générale du 24 avril 2019, les actionnaires de
la Société seront appelés a se prononcer sur (i) le renouvellement
d’un membre du Conseil d’Administration dont le mandat arrive
a échéance (M. Jean-Pierre Clamadieu) et (ii) la ratification
de la cooptation d’'un membre du Conseil d’Administration
(le 24 mai 2018, le Conseil d’Administration d’AXA a décidé de
coopter Mme Elaine Sarsynski en qualité d’administrateur, en
remplacement de Mme Deanna Oppenheimer, jusqu’a 'Assemblée
Générale qui se tiendra en 2021).

M. Jean-Martin Folz, membre du Conseil d’Administration depuis
douze ans, a fait part au Conseil de sa décision de ne pas solliciter
le renouvellement de son mandat d’administrateur.

Sous réserve du vote favorable de '’Assemblée Générale des
actionnaires du 24 avril 2019, le Conseil d’Administration serait
donc composé de quinze membres dont huit femmes (53 % %) et
neuf membres considérés par le Conseil d’Administration comme
indépendants (60 %) au regard des criteres 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
alissue de 'Assemblée Générale du 24 avril 2019.

(1) Ouun taux de 46 % de femmes (hors administrateurs représentant les salariés) en application des textes légaux.

I DOCUMENT DE REFERENCE - RAPPORT ANNUEL 2018 - AXA I 107



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 frangaise

Dates de début et de fin
du mandat 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
du mandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1% nomination :
1° septembre 2016

Expertise et expérience

M. Denis Duverne est diplomé de I'Ecole des Hautes Etudes
Commerciales (HEC) et de I'Ecole Nationale d’Administration
(ENA). Il débute sa carriére en 1979 au Ministére des Finances
a la Direction Générale des Imp6ts, 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
nommé 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 Controle 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 l'Insurance Development Forum (IDF).
L'IDF est un partenariat public-privé mené par l'industrie de
l'assurance et soutenu par la Banque mondiale et les Nations
Unies, visant a renforcer l'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)

Administrateur : AllianceBernstein Corporation®
(Etats-Unis)

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), AXA Assicurazioni S.p.A. (Italie), AXA
Belgium SA (Belgique), AXA Equitable Life Insurance
Company (Etats-Unis), AXA Italia S.p.A. (talie), 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 dipléome 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 'assurance en Allemagne et a l'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 a avril 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
31200t 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.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur et Directeur Général : AXA*

Président du Conseil d Administration : AXA Equitable
Holdings, Inc* (Etats-Unis), XL Group Ltd (Bermudes)
Administrateur : AXA Equitable Life Insurance Company
(Etats-Unis), MONY Life Insurance Company of America
(Etats-Unis)

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), AXA Versicherung
AG (Allemagne), DBV Deutsche Beamtenversicherung AG
(Allemagne)

Président du Conseil dAdministration : AXA Financial, Inc.
(Ftats-Unis), AXA Leben AG (Suisse), AXA Versicherungen
AG (Suisse)

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 Life Insurance Co. Ltd
(Japon), 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 d Administration au sein de sociétés appartenant @ un méme groupe sont indiqués par le symbole

suivant: **,

(2) M. Thomas Buberl a recueilli '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
du mandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1¢™ nomination :
25 avril 2018

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
du mandat 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

Dipldmée de 'Ecole Supérieure de Commerce de Paris (ESCP-
Europe) en 1976, Mme Patricia Barbizet débute sa carriére a
la trésorerie 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
Financiére, 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
et a présidé le Comité d’Investissement du Fonds Stratégique
d’Investissement (FSI) de 2008 a 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

Président : Temaris & Associés, Zoé SAS
Administrateur : Fnac Darty*, Pernod Ricard”
(Administrateur Référent), Total* (Administrateur
Référent), Yves Saint Laurent

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 : Financiére Pinault

Membre du conseil de gérance : Société Civile du Vignoble
de Chateau Latour

Administrateur Délégué et administrateur : Palazzo Grassi
(Italie)

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Air France-KLM, Artémis, Bouygues, Fonds Stratégique
d’Investissements, Peugeot S.A, Ponant, Société Nouvelle
du Théatre Marigny, TF1, Gucci Group NV (Pays-Bas)
Représentant permanent d Artémis aux conseils de : Agefi,
Collection Pinault Paris, Sebdo le Point

Expertise et expérience

Madame Martine Bievre est titulaire d’une Maitrise de Droit
privé mention Droit des Assurances de ['Université de Lyon Il
—Institut des Assurances. De 1984 a 1988, Mme Martine Bievre
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 Bievre 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 cinq
derniéres années
Administrateur représentant les salariés : AXA France IARD



Jean-Pierre
Clamadieu

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Président du Conseil
d’Administration d’ENGIE

Né le 15 aolt 1958
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
du mandat en cours:

30 avril 2015 - Assemblée
Générale 2019

Date de 1°® nomination :
10 octobre 2012

Membre 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
du mandat 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 et ingénieur du Corps des
Mines. Il débute sa carriére au sein de '’Administration
francaise, en particulier pour le Ministére 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.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Président du Conseil dAdministration : 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 ['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 (DBV), 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 a
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 fir Versicherungen und
Vermdgensbildung mbH (2007-2008). De 2008 2 2013, elle est
responsable de la prévention et de la promotion de la santé
au service médical de 'entreprise d’AXA Konzern AG. De 2013
ajuin 2018, 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
derniéres 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
du mandat en cours :

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1¢® nomination :
27 avril 2016

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

Rachel Duan

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Senior Vice President de GE
et President et Directeur

Général de GE China et de GE

Global Markets (Chine)
Née le 25 juillet 1970
Nationalité chinoise

Dates de début et de fin
du mandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1** nomination :
25 avril 2018

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 '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).

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Administrateur: Rolls-Royce Holdings plc* **
Uni), Rolls-Royce plc* ** (Royaume-Uni)
Présidente : Control Risks Group Holding Ltd (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)

(Royaume-

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 ['Université de Shanghai et d’'un
Master of Business Administration (MBA) de I'Université du
Wisconsin (Madison - Etats-Unis). Mme Rachel Duan rejoint
General Electric (GE) en 1996 en tant que responsable de
'audit interne. Aprés quatre années, elle devient Senior
Audit Manager et méne des audits dans plusieurs entreprises
industrielles et financiéres de GE a travers le monde. En 2000,
Mme Rachel Duan est nommée Six Sigma Quality Leader pour
GE Plastics Asia Pacific a Tokyo. Fin 2001, elle revient en Chine
et devient Lexan Commercial Director de GE Plastics pour la
Chine. De 2003 a 2005, Mme Rachel Duan occupe le poste de
Directeur Marketing pour la Chine, puis pour 'Asie-Pacifique.
En 2005, elle est promue au poste de General Manager de
l'activité polymere dans la région Asie-Pacifique. En 2006,
Mme Rachel Duan devient President et Directeur Général
de GE Advance Materials pour la Chine. Elle est également
President et Directeur Général de Momentive Performance
Materials (précédemment connue sous le nom de GE Advance
Materials, créé lors de la cession de GE fin 2006) pour la
région Asie-Pacifique. En 2010, Mme Rachel Duan rejoint
GE et est nommeée President et Directeur Général de GE
Healthcare China, poste qu’elle occupe encore aujourd’hui.
En juillet 2014, Mme Rachel Duan est nommée President et
Directeur Général de GE China, devenant la premiére chinoise
aoccuper ceréledans le plus grand marché de GE en dehors
des Etats-Unis. Depuis le 24 janvier 2019, Mme Rachel Duan
est President & 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*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
President et Directeur Général : GE China, GE Global
Markets, GE Healthcare China

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années
Aucun

3
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Jean-Martin Folz

Membre du Conseil
d’Administration

et Administrateur
Indépendant Référent
d’AXA

Administrateur de sociétés
Né le 11 janvier 1947
Nationalité frangaise

Dates de début et de fin
du mandat en cours :

30 avril 2015 - Assemblée
Générale 2019

Date de 1°® nomination :
14 mai 2007

Président du Comité
de Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

André Francgois-
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
du mandat 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

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Jean-Martin Folz est diplémé de I'Ecole Polytechnique
et ingénieur du Corps des Mines. Entre 1975 et 1978, il
occupe différents postes dans des cabinets ministériels et,
en dernier lieu, celui de Directeur de cabinet du secrétaire
d’Etata lIndustrie. En 1978, il entre chez Rhone-Poulenc pour
diriger l'usine de Saint-Fons avant d’étre promu Directeur
Général Adjoint du pole spécialités chimiques de Rhone-
Poulenc. En 1984, il devient Directeur Général Adjoint, puis
Président Directeur Général de Jeumont-Schneider, filiale
de Schneider. En 1987, il est Directeur Général de Péchiney
et Président de Carbone Lorraine en 1988. En 1991, il
devient Directeur Général du groupe Eridania Béghin-Say et
Président Directeur Général de Béghin-Say. M. Jean-Martin
Folz rejoint PSA Peugeot Citroén en 1995 dont il devient
Président du Directoire en 1997. Il quitte PSA en février 2007.
De juin 2007 a mars 2010, M. Jean-Martin Folz a occupé
la fonction de Président de I'’AFEP. De novembre 2011 a
septembre 2013, M. Jean-Martin Folz a été Président du
Conseil d’Administration d’Eutelsat Communications. En
décembre 2016, le Conseil d’Administration d’AXA a désigné
M. Jean-Martin Folz Administrateur Indépendant Référent.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Aucun

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Conseil d’Administration :
Communications

Administrateur, membre du Conseil de Surveillance ou
membre du Comité de Direction : Alstom, AXA Millésimes
(SAS), Compagnie de Saint-Gobain, Société Générale,
Solvay (Belgique)

Eutelsat

Expertise et expérience

M. André Francois-Poncet est diplémé de '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 a décembre 2017,
M. André Frangois-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.
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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



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 du
mandat en cours :

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1¢® nomination :
27 avril 2016

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

Stefan Lippe

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Co-fondateur et Président du
Conseil d’Administration de
yes.com AG (anciennement
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 et
suisse

Dates de début et de fin du
mandat 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

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

DrAngelien Kemna est titulaire d’'une maitrise en économeétrie,
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 & 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 I'Europe.
De 2007 & 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 & novembre 2017, Dr Angelien Kemna est
directeur financier et directeur des risques du Groupe APG.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA®

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
NIBC* (Pays-Bas), Railway Pension Investments Ltd
(« RPMI ») (Royaume-Uni)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Conseil de Surveillance : Yellow&Blue
Investment Management B.V. (Pays-Bas)
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Duisenburg School of Finance (Pays-Bas), Stichting Child
and Youth Finance International (Pays-Bas)

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 thése. 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
dela région germanophone. En 1986, il devient responsable
du département de souscription non-proportionnelle.
En 1988, il rejoint le Directoire et est responsable de l'activité
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
activites 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 '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. devenue 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.
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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 (anciennement 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)



Frangois Martineau
Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
Avocat

Né le 11 juin 1951
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
du mandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1% nomination :
22 avril 2008

Ramon de Oliveira

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Gérant associé d’Investment
Audit Practice, LLC
(Etats-Unis)

Né le 9 septembre 1954

Nationalités francaise
et argentine

Dates de début et de fin
du mandat 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

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Frangois Martineau est diplomé de ['Université Paris IV
(licence en philosophie), de 'Université Paris | (maitrise en
droit) ainsi que de l'Institut d’Etudes 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 '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 I'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 procédure 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.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA

Administrateur ou membre du Comité de Direction : AXAY,
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, AXA
Assurance Vie Mutuelle, Conservateur Finance™*

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années
Aucun

Expertise et expérience

M. Ramon de Oliveira est diplomé de I'Université de Paris et
de llnstitut d’Etudes Politiques de Paris. Débutant en 1977,
M. Ramon de Oliveira a passé 24 ans chez JP Morgan & Co.
De 1996 & 2001, 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.
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Mandats en cours au sein du Groupe AXA

Administrateur : AXA", AllianceBernstein Corporation*
(Etats-Unis), AXA Equitable Holdings, Inc. (Etats-Unis)

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Gérant associé : Investment Audit Practice, LLC (Etats-
Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
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)



Doina Palici-Chehab

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés
actionnaires

Présidente exécutive d’AXA
Corporate Solutions, d’AXA
Matrix Risk Consultants

et d’AXA ART

Née le 4 novembre 1957
Nationalités allemande

et frangaise

Dates de début et de fin

du mandat en cours:

27 avril 2016 - Assemblée
Générale 2020

Date de 1¢® nomination :
25 avril 2012

Membre du Comité Financier
d’AXA

i

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
du mandat 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 Doina Palici-Chehab est diplomée de I'Université de
Bucarest en Roumanie (Magister Artium) et de ’Académie
des assurances de Munich en Allemagne (diplome 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 a 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. Depuis
le 1°" avril 2018, Mme Doina Palici-Chehab est Présidente
exécutive d’AXA Corporate Solutions, d’AXA Matrix Risk
Consultants et d’AXAART et assure le réle de Chief Integration
Officer suite a 'acquisition du Groupe XL. Depuis avril 2012,
Mme Doina Palici-Chehab représente les salariés actionnaires
du Groupe au sein du Conseil d’Administration d’AXA.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Président du Conseil d’/Administration : AXA Corporate
Solutions Assurance, AXA Matrix Risk Consultants SA
Président du Conseil de Surveillance : AXA ART
Versicherung AG (Allemagne)

Administrateur représentant les salariés actionnaires :
AXA"

Administrateur : Sayata Labs Ltd (Israél), 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 : 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 MATRIX Risk Consultants India Private
Limited (Inde), AXA Wealth Management (HK) Limited
(Hong Kong), Charter Ping An Insurance Corporation
(Philippines), Krungthai AXA Life Insurance Public
Company Limited (Thailande), Philippine AXA Life
Insurance Company Limited (Philippines), Red Switch
Pte. Ltd. (Singapour)

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)

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 qu’analyste dans le domaine de
immobilier 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, unefiliale 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.

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)

3
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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 2018.
Jean-
Critére Denis Thomas  Patricia  Martine Pierre
(le critére considéré comme respecté est indiqué par /') Duverne Buberl Barbizet Biévre Clamadieu
1 Nepasavoir été salarié ou dirigeant mandataire social 0 0 v 0 v
exécutif de la Société, ou salarié, dirigeant mandataire social
exécutif ou administrateur d’une société consolidée au cours
des cing derniéres années
2 Ne pas avoir de mandats croisés v 4 4 v v
3 Ne pas avoir de relations d’affaires significatives v v v v v
4 Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social v 4 4 4 4
5 Ne pas avoir été auditeur de l'entreprise au cours des cing v 4 4 4 v
dernieres années
6 Ne pas étre administrateur de l'entreprise depuis plus de douze ans v v v 4 4
7 Ne pasreprésenter un actionnaire important de la Société (4 v v 4 4
(détenant 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

Jean- André Doina
Bettina Irene Rachel Martin Frangois- Angelien Stefan  Francois Ramon de Palici- Elaine
Cramm Dorner Duan Folz Poncet Kemna Lippe Martineau Oliveira  Chehab Sarsynski
0 v v 0" v v v 0* 0" 0 v
v v v v v v v v v v v
v v v v v v v v v v v
v v v v v v v v v v v
v v v v v v v v v v v
v v v v v v v v v v v
v v v v v v v 0™ v v v
0 v v v v v v 0 v 0 v

*

La Société considere que l'exercice par certains membres du Conseil d Administration dAXA 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 (i) ne remet pas en cause leur indépendance de quelque
maniere que ce soit. Le Conseil estime que le fait que certains de ses membres détiennent 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 d AXA qui pourraient affecter les intéréts de la filiale dans laquelle ils exercent leur mandat et ce afin d'éviter

toute difficulté potentielle liée a leur indépendance.

considéré comme non-indépendant.

Lors de sa séance du 20 février 2019, 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 qu’appréciés par le Conseil et au 31 décembre 2018,
dix membres du Conseil sur un total de seize ont été considérés
comme indépendants : Mmes Patricia Barbizet, Irene Dorner,
Rachel Duan, Angelien Kemna et Elaine Sarsynski et MM. Jean-
Pierre Clamadieu, Jean-Martin Folz, André Francgois-Poncet,
Stefan Lippe et Ramon de Oliveira.

Un membre du Conseil d’Administration (a ce jour Mme Doina
Palici-Chehab) est élu tous les quatre ans par 'Assemblée Générale

M. Frangois Martineau exergant la fonction de Président du Comité de Coordination Stratégique des Mutuelles AXA, le Conseil d’Administration a conclu qu'’il devait étre

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 Bievre 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).
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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. Sous réserve des lois et reglements 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 II)
et détermine leur rémunération respective ;

m convoque les Assemblées Générales d’actionnaires ;

B émet des propositions de nominations d’administrateurs
soumis au vote de I'’Assemblée Générale et/ou coopte des
administrateurs ;

W revoit et arréte les comptes annuels et semestriels de la
Société et du Groupe;

W présente un rapport sur le gouvernement d’entreprise a
’Assemblée Générale des actionnaires ;

m accomplit lensemble des obligations qui lui incombent dans
le cadre de la réglementation Solvabilité II;

m adopte et met en ceuvre les principes de la politique de
rémunération du Groupe;;

W 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) ;

B 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 opérations importantes sont soumises a l'autorisation
préalable du Conseil d’Administration en vertu de son Reglement
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 U'exception des administrateurs représentant
les salariés, de détenir avant '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
des jetons de présence percus au titre de 'année précédente .

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 '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 maniére
générale, les administrateurs recoivent la documentation relative
aux sujets a '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 '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, alademande 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 ;

m 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) ;

W 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 ;

B apporte son aide et ses conseils au Directeur Général.

Dans ce contexte, au cours de l'exercice 2018, 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 l'action AXA est déterminée en fonction de son cours de cléture au 31 décembre de la derniére 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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W entretenu des échanges avec les principaux actionnaires
institutionnels de la Société, notamment en amont de
’Assemblée Générale ; et

B 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
parla 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 conferent 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)
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 auprés 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 s’assure de la qualité de
l'information fournie aux membres du Conseil.

Plus particulierement, l’Administrateur 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 2018, M. Jean-Martin Folz, 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
(ie. le Directeur Général et les Directeurs Généraux Adjoints) ;

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 conduit le processus de sélection des futurs membres du
Conseil d’Administration et de ses Comités;

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

W été étroitement associé a l'organisation de l'autoévaluation
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 25 avril 2018.

Ala suite de la décision de M. Jean-Martin Folz de ne pas solliciter
le renouvellement de son mandat d’administrateur, le Conseil
d’Administration a décidé, conformément aux dispositions
de son Reglement Intérieur, de nommer, sous réserve de son
renouvellement de mandat d’administrateur par ’Assemblée
Générale du 24 avril 2019, M. Jean-Pierre Clamadieu, en qualité
d’Administrateur Indépendant Référent, a compter du 24 avril
2019, pour la durée de son mandat d’administrateur, soit jusqu’a
'Assemblée Générale qui se tiendra en 2023.

ACTIVITES DU CONSEIL EN 2018

En 2018, le Conseil d’Administration s’est réuni douze fois et des
sessions hors la présence de la Direction Générale étaient inscrites
a l'ordre du jour de quatre réunions.

Durant'année 2018, les activités du Conseil se sont notamment
concentrées sur les sujets suivants : la revue de la stratégie du
Groupe, 'examen des comptes de l'exercice 2017 et des comptes
semestriels 2018, la revue des acquisitions et cessions significatives
proposeées (dont l'acquisition du Groupe XL et son intégration,
l'introduction en bourse de la société américaine AXA Equitable
Holdings, Inc. ainsi que l'offre secondaire), 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 I, le plan de redressement
et de liquidation du Groupe et les plans de gestion du risque
systémique et de gestion du risque de liquidité, la politique de
distribution du dividende, le contréle interne et la gestion des
risques, 'approbation des services autres que la certification
des comptes, 'autoévaluation du Conseil et la nomination, le
renouvellement et 'indépendance de ses membres.

En mars 2018, le Conseil d’Administration a tenu, en dehors
du siege 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 'exécution du plan
stratégique Ambition 2020.

En octobre 2018, le Conseil d’Administration a effectué un
déplacement a Shanghai (Chine) au cours duquel il a passé en
revue la stratégie asiatique du Groupe et pu rencontrer notamment
les principaux partenaires du Groupe en Chine.

En 2018, 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 le Réglement Général sur la Protection des
Données (RGPD) ainsi que la présentation des activités d’AXA XL.

(1) Leréle de lAdministrateur Indépendant Référent est décrit dans le Réglement Intérieur du Conseil d’Administration disponible sur le site Internet d AXA.
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AUTOEVALUATION DES ACTIVITES
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’Administration procede, tous les ans, a son
autoévaluation afin de passer en revue sa composition, son
organisation et son fonctionnement. Les conclusions de cette
autoévaluation 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.

En 2018, 'autoévaluation du Conseil a été conduite par un
consultant (SpencerStuart) qui a recueilli les contributions de
chaque administrateur ainsi que leurs appréciations et suggestions
sur les travaux, le fonctionnement et la performance du Conseil.
Il a par ailleurs recueilli 'avis de chaque administrateur 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. Les conclusions
relatives a la contribution personnelle du Président ont été
partagées avec '’Administrateur Indépendant Référent qui les a
ensuite transmises au Président.

Les conclusions de cette autoévaluation et les principaux axes
de progrés identifiés ont été revus en détail par le Comité de
Rémunération et de Gouvernance qui a émis des recommandations
examinées et approuvées par le Conseil d’Administration lors de
sa réunion du 13 décembre 2018.
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Lautoévaluation 2018 du Conseil d’Administration a mis en avant que,
pour la majorité 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.

Bien que les résultats de cette évaluation soient positifs, les
membres du Conseil d’Administration ont identifié les points
d’amélioration suivants :

B porter une attention toute particuliere a la sélection des futurs
administrateurs dans le but (i) de nommer des administrateurs
avec des compétences clés prédéfinies (compétences dans
les domaines de 'assurance, de la finance, du numérique,
des technologies, des ressources humaines ou encore du
marketing) et (ii) nommer un Directeur Général d’une grande
entreprise expérimenté (en activité ou non) supplémentaire ;

| réduire le nombre d’administrateurs siégeant au Conseil ;

® maintenir la fonction commune d’Administrateur Indépendant
Référent et de Président du Comité de Rémunération et de
Gouvernance, ces deux fonctions étant intimement liées ;

m maintenir le principe d’entretiens réguliers entre le Président
(et le Directeur Général) et chaque administrateur sur des
sujets importants, ceci contribuant a Uefficacité du processus
de décision;

| poursuivre et développer I'envoi entre les réunions du Conseil,
par le Directeur Général aux membres du Conseil, de courtes
notes d’informations relatives a l'actualité du secteur de
l'assurance ou aux annonces publiques faites par la Société ;

m impliquer les administrateurs dans le choix des themes des
séances de formation ;

m continuer de tenir le Conseil informé du processus de succession
des membres de la Direction Générale.
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PARTICIPATION DES ADMINISTRATEURS AUX REUNIONS DU CONSEIL

D’ADMINISTRATION ET DES COMITES EN 2018

En 2018, le Conseil a tenu douze séances avec un taux moyen d’assiduité de 97,2 %. La durée moyenne des réunions du Conseil

d’Administration a été de quatre heures.

Comité

Conseil de Rémunération
d’Administration Comité d’Audit Comité Financier et de 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 12/12 100 % - - - - - -
Thomas Buberl 12/12 100 % - - - - - -
Patricia Barbizet 8/8 100 % - - - - - -
Martine Bievre 6/6 100 % - - - -
Jean-Pierre Clamadieu 10/12 83,3% - - - - /7 100 %
Bettina Cramm 6/6 100 % - - - - 3/3 100 %
[rene Dorner 11/12 91,7 % 6/7 85,7 % - - - -
Rachel Duan 8/8 100 % - - - - - -
Jean-Martin Folz 12/12 100 % - - - - /7 100 %
André Francois-Poncet 12/12 100 % - - 3/3 100 % i 100 %
Angelien Kemna 12/12 100 % /7 100 % - - - -
Isabelle Kocher 2/4 50 % - - - - - -
Suet Fern Lee 4/4 100 % - - 5/5 100 % - -
Stefan Lippe 12/12 100 % 77 100 % 5/5 100 % - -
Francois Martineau 12/12 100 % - - - - - -
Ramon de Oliveira 12/12 100 % 5/7 71,4 % 5/5 100 % - -
Deanna Oppenheimer 6/6 100 % - - - - 3/3 100 %
Doina Palici-Chehab 12/12 100 % - - 5/5 100 % - -
Elaine Sarsynski 6/6 100 % 4/4 100 % - - - -
TAUX D’ASSIDUITE
GLOBALE 97,2 % 90,6 % 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 Conseil
d’Administration veille a ce que les administrateurs indépendants
occupentun role central dans tous les Comités spécialisés, ainsi :

m chacun des trois Comités du Conseil est présidé par un
administrateur indépendant;

m le Comité d’Audit est entierement composé de membres
indépendants;

m le Comité de Rémunération et de Gouvernance est entierement
composé de membres indépendants, a l'exception de
administrateur représentant les salariés qui siége 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 francgaise n’accordant aucun pouvoir
décisionnel aux Comités du Conseil.
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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
a ses réunions toute personne de son choix.

Chaque Comité est composé de membres ayant une expertise
spécifique et leur composition fait l'objet d’une revue réguliere
par le Conseil d’Administration.

Lerole, lorganisation 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 2018

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
Réunions d’assiduité indépendants

Administrateurs

7 90,6 % 100 %

Principales missions

Principales activités en 2018

Le domaine de responsabilité du Comité d’Audit est définidans 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:

B s’assurer de la qualité de la procédure de reporting financier
ainsi que de l'intégrité des résultats publiés et des informations
communiquées dans les états financiers ;

B s’assurerdu caractére adéquat et de lefficacité du cadre de controle
interne ainsi que celui de la gestion des risques ;

B s’assurer de lefficacité, la performance et I'indépendance des
auditeurs internes du Groupe ;

B ¢émettre des recommandations quant au processus de sélection
des Commissaires aux comptes, suivre la réalisation par les
Commissaires aux comptes de leur mission, s’assurer 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 Secrétaire Général 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 'Audit Interne du Groupe.

Le Directeur Général, le Directeur Général Adjoint et Directeur
Financier du Groupe, le Directeur de 'Audit Interne du Groupe, le
Directeur des Risques du Groupe, le Directeur Comptable du Groupe,
le Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe ainsi
que les Commissaires aux comptes participent a chaque séance du
Comité d’Audit.

(1) Au31décembre 2018.
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Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
suivants:

les comptes annuels 2017 ;

le Rapport Annuel 2017 (Document de Référence) ;

les comptes semestriels 2018 ;

le contréle interne et la gestion des risques (rapports sur les risques
financiers et opérationnels, sur la conformité, sur les litiges, sur la
sécurité des systemes d’information du Groupe - cyber risque,
sur le programme IFC (Internal financial control) du Groupe, sur
les standards Groupe.. ) ;

le cadre de la gestion des risques, de 'appétence au risque et du
reporting ;

le respect de la réglementation Solvabilité Il et [a revue des rapports
ORSA, SFCR et RSR;;

les résultats des travaux de l'audit interne et externe ;

la revue des projets de réponse du Management aux demandes
adressées par 'ACPR;

I’examen, pour recommandation au Conseil, des services autres
que la certification des comptes réalisés par les Commissaires
aux comptes;

'examen de la norme IFRS 17 et de ses impacts attendus ; et

les ressources et les programmes de travail de 'audit interne et
externe.



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

COMITE FINANCIER EN 2018

Composition : Ramon de Oliveira (Président) - André Frangois-Poncet - Stefan Lippe - Doina Palici-Chehab

Taux

Réunions

5

Principales missions

d’assiduité

100 %

Administrateurs
indépendants

75 %

Principales activités en 2018

Les principales missions du Comité sont :

l'examen de tout projet de cession totale ou partielle de participations
détenues par la Société ou toute opération d’acquisition ou de
partenariat stratégique dont le montant, immédiat ou différé,
dépasse le plafond de 500 millions d’euros ;

l'examen de tout projet visant a constituer des sliretés 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 ;

l'examen de tout projet suivant :

- les émissions de titres donnant accés directement ou
indirectement au capital social de la Société,

- les propositions 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 ;

lexamen de tout projet d’opération financiére d'importance
significative pour le Groupe ;

examen de toute question intéressant la gestion financiere du
Groupe AXA:

- la politique 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

la revue du cadre d’analyse et de mesure d 'appétence au risque
(risk appetite framework) développé par la Direction Générale
relativement aux expositions en matiere financiére, d’assurance
et opérationnelle.

Le Directeur Général Adjoint et 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.

(1) Au31décembre 2018.

Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets

suivants:

® ['environnement macroéconomique;

m e capital et la solvabilité ;

B [adette et la liquidité;

B [3 gestion du risque financier;

® ['appétence au risque et la gestion d’actifs;

B [arevue de la stratégie d’investissement 2018;

B [eplan de gestion du risque systémique;

B [eplan de gestion du risque de liquidité ;

B |es plans de redressement et de liquidation ;

® ['examen des autorisations financiéres (garanties) ; et
® ['examen de la proposition d’augmentation de capital réservée aux

collaborateurs du Groupe AXA (Shareplan 2018).
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COMITE DE REMUNERATION ET DE GOUVERNANCE EN 2018

Composition : Jean-Martin Folz (Président) - Jean-Pierre Clamadieu - Bettina Cramm - André Francois-Poncet

Taux
d’assiduité

Réunions

7

Principales missions

100 %

Administrateurs
indépendants

75 %

Principales activités en 2018

Les principales missions du Comité sont :

®  [aformulation de propositions au Conseil dAdministration s'agissant :
- des recommandations en vue de la nomination ou du

renouvellement des membres du Conseil d’Administration,

- dela composition des Comités du Conseil,

- delanomination du Président, de Administrateur 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 Il ;

Le Comité prépare, avec le Président du Conseil

d’Administration et le Directeur Général, la reléve des membres

de la 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 lafixation::

- delarémunération du Président du Conseil d’Administration et du
Directeur Général, et dans ce cadre, la préparation de 'évaluation
annuelle de ces mandataires sociaux,

- du montant des jetons de présence des membres du Conseil
d’Administration qui est proposé a ’Assemblée Générale,

- dunombre d'options ou d’actions de performance de la Société
attribuées au Directeur Général ainsi qu'aux autres membres du
Comité de Direction ;

m  [aformulation d’avissurles propositions du Directeur Général portant sur:
- les principes et modalités relatifs a |a fixation de la rémunération

des dirigeants du Groupe AXA,

- lesenveloppes annuelles d’attributions d'options ou 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 de facon approfondie de certaines questions de ressources
humaines Groupe et 'examen annuel de la politique de la Société en
matiere d'égalité professionnelle et salariale ;

B ['examen de la stratégie du Groupe en matiére de responsabilité
d’entreprise et autres sujets liés;

m ['examen de facon plus approfondie de certaines questions de
gouvernance liées au fonctionnement et 'organisation du Conseil
d’Administration et l'organisation de 'autoévaluation périodique du
Conseil d’Administration ; et

® |arevue du Code de Déontologie 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 ou 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 sassure 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) Au31décembre 2018.

Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
suivants:

Sujets relatifs a la rémunération :

B [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 2018 et 2019 d’options et actions de performance
et leurs conditions de performance;;

l'attribution d’actions de performance dédiées a la retraite ;

la politique de rémunération du Groupe;

le say-on-pay ex post et ex ante des dirigeants mandataires sociaux;; et
le montant des jetons de présence et leur répartition.

Sujets relatifs a la gouvernance:

le processus de sélection des futurs administrateurs;

la composition du Conseil et de ses Comités ;

l'indépendance des membres du Conseil ;

l'autoévaluation du Conseil d’Administration ;

les modifications du Réglement Intérieur du Conseil d’Administration;
la revue des modalités de désignation des administrateurs salariés;
le plan de succession (y compris d’urgence) de la Direction Générale
et du Président du Conseil d’Administration ; et

la revue des talents (Talent Review) et les plans de succession.

Sujets relatifs a la Responsabilité d’Entreprise :

B [arevue de la stratégie de Responsabilité d’Entreprise et de la
politique environnementale du Groupe ;

B [ stratégie du Groupe en matiére de diversité et d’inclusion ; et

® [e Code de Déontologie du Groupe.

(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 s’appuie 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 Reglement
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
l'assister 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 31 DECEMBRE 2018

Nom

Fonction principale au sein d’AXA

Thomas Buberl
Gérald Harlin
George Stansfield
Benoit Claveranne
Greg Hendrick
Alban de Mailly Nesle
Mark Pearson
Antimo Perretta
Jacques de Peretti
Astrid Stange
Gordon Watson

Directeur Général d’AXA

Directeur Général Adjoint et Directeur Financier du Groupe
Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe
Directeur Général International et nouveaux marchés
Directeur Général d’AXA XL

Directeur des Risques et Responsable des opérations d’assurance du Groupe
Directeur Général d’AXA US

Directeur Général Europe

Directeur Général d’AXA France

Directrice des Opérations

Directeur Général Asie

LE COMITE PARTNERS

Le Comité Partners est composé des membres du Comité de
Direction ainsi que 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

(1) Au 31 décembre 2018.

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 compléte des membres du Comité Partners est disponible
sur le site Internet d’AXA (www.axa.com).

3
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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
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de restreindre de facon substantielle leur disponibilité vis-a-vis
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 maniere générale 'objet de
négociations et sont conclus a des conditions normales, AXA
considere qu'aucun de ces contrats ou accords ne donne lieu a
des conflits d'intéréts entre (i) les obligations des administrateurs a
l'égard d’AXA et (ii) leurs intéréts privés et/ou d’autres obligations.

Il n’existe pas, a la connaissance de la Société, d’arrangement
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 derniéres années, (i) fait
l'objet d’'une condamnation pour fraude, ni d’une incrimination
et/ou sanction publique officielle prononcée par des autorités
statutaires ou réglementaires, (i) été empéché par un tribunal
d’agir en qualité 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 ou une liquidation, 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.



EFFECTIFS

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Le tableau ci-dessous présente le nombre des effectifs salariés du Groupe AXA pour les trois exercices par segment :

. Au 31 décembre 2017 _
Effectifs salariés (Equivalent a temps plein) Au 31 décembre 2016 el Au31décembre 2018
France ®© 16 385 15926 16 570
Europe 29853 29604 30534
dont Suisse @ 3765 3890 4028
dont Allemagne © 8034 7969 8922
dont Belgique (incluant AXA Banque Belgique) 4193 4019 3881
dont Royaume-Uni et Irlande 9423 9345 9465
dont Espagne " 2647 2599 2467
dontItalie 1791 1783 1772
Asie 7799 7965 8124
dont Japon ¥ 2743 2804 2874
dont Hong Kong 1581 1640 1720
dont Asie - Direct ¥ 2553 2597 2771
dont Thailande ™ 538 537 450
dont Indonésie 384 387 309
AXA XL © 1514 1544 9071
Etats-Unis 7596 7636 7959
International (excluant AXA Banque Belgique) 13915 13852 13 854
Entités transversales et Holdings centrales 20 645 19201 17954
dont AXA Investment Managers 2424 2399 2356
dont Services centraux Groupe @ 1175 1086 851
dont AXA Services et AXA Business Services 7393 7061 6170
dont AXA Assistance 9132 8170 8213
dont AXA Global Re © 300 263 167
TOTAL 97 707 95728 104 065

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.

(b) Une partie du personnel des sociétés frangaises est regroupée dans des Groupements d’Intérét Economique (GIE).

(c) En 2018, la hausse des effectifs de 644 en France est essentiellement due a des recrutements sur la plateforme d'assistance a la vente en ligne et les centres d’appels au
Maroc, ainsi qu'a des projets réglementaires et des initiatives commerciales en France.

(d) En 2018, I'augmentation des effectifs de 138 en Suisse est principalement due d des recrutements sur des projets de conformité et réglementaires, ainsi qu’en Santé suite

au lancement de l'activité en 2017.

(e) En 2018, la hausse des effectifs de 953 en Allemagne est principalement due a l'intégration globale de Roland Rechtsschutz a partir du 1% octobre 2018.
(f) Certains employés dAXA Banque Belgique fournissent des services communs aux activités d’assurance et bancaires et vice versa.
(g) En 2018, la diminution des effectifs de 139 en Belgique est due au plan de restructuration annoncé en septembre 2016.

(h) En 2018, la hausse des effectifs de 120 au Royaume-Uni et en Irlande est liée ¢ la croissance de ['activité en Santé.

(i) En 2018 la baisse des effectifs de 132 en Espagne est principalement due & des mesures de restructuration.

(j) En 2018, l'augmentation des effectifs de 70 au Japon est principalement due a l'internalisation du service client.

(k) En2018,

(m) En 2018, la baisse des effectifs de 87 en Thailande résulte de mesures de réorganisation et de mesures visant a accroitre l'efficacité.
(n) En 2018, la diminution des effectifs de 78 en Indonésie est principalement liée ¢ des mesures de restructuration.
(0) En 2018, la hausse des effectifs de 7528 chez AXA XL est principalement due a l'acquisition du Groupe XL en septembre 2018.

(p) En 2018, l'augmentation des effectifs de 323 aux Etats-Unis est principalement due d la hausse temporaire des effectifs d'AB liée a sa réorganisation géographique, ainsi
qu’a l'intégration des effectifs d/AXA Services et de la croissance continue de la Prévoyance Santé Collective aux Etats-Unis dans le segment Vie, Epargne, Retraite.

(q) En 2018, la baisse des effectifs de 235 sur les Services centraux Groupe est due a la simplification des fonctions centrales.
(r) En 2018, la baisse des effectifs de 891 est principalement due au transfert interne d’effectifs d’/AXA Services vers les entités d'assurance dAXA.
(s) En 2018, la diminution des effectifs de 96 chez AXA Global Re est principalement due & des mesures de restructuration.

[

I

[

'augmentation des effectifs de 80 & Hong Kong est principalement liée a l'internalisation du personnel informatique et le pourvoi de postes vacants.
(I) En 2018, l'augmentation des effectifs de 174 chez Asie - Direct provient principalement de la Corée du Sud du fait des recrutements sur les centres d'appels.

I

I

[
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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 l'atteinte d’objectifs ambitieux et la
création de valeursur le long terme, par la fixation de criteres de
performance exigeants tel que l'illustre le graphique ci-dessous.

Pour ce faire, 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, a risque
pour les bénéficiaires. 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 :

B au niveau individuel et au niveau collectif ; et

W sur le court terme, le moyen terme et le long terme.

Actions de
performance

fixe

Variable
annuel

Salaire

Présent

Variable
différé

Court terme Court/Moyen Moyen terme Long F
lan terme 45ans terme utur
2-3ans 5-10 ans
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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 2018

Gouvernance

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance du Conseil
d’Administration de la Société a pour principale mission de
formuler des propositions au Conseil portant notamment sur
(i) la politique et les principes de rémunération de la Société,
(i) la fixation de la rémunération des dirigeants mandataires
sociaux et l'évaluation de leur performance, et (iii) l'attribution
de stock-options ou 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 criteres du
Code Afep-Medef. CAdministrateur Indépendant Référent préside
ce Comité et rend compte chaque année a ’Assemblée Générale
des actionnaires de la politique de rémunération de la Sociéteé.

Le Comité s’entretient régulierement avec les dirigeants du Groupe
et avec les départements internes 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 dernieres 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 'exercice de comparaison des pratiques de
rémunération variable d’AXA avec celles observées sur le marché.

Politique de rémunération du Groupe dans
le cadre de la réglementation Solvabilité II

La réglementation Solvabilité Il entrée en vigueur le 1 janvier
2016, précise les exigences applicables aux assureurs et
réassureurs européens notamment en matiere 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 'ensemble de ses collaborateurs,
depuis le 1¢ janvier 2016. Celle-ci a pour objectif d'accompagner
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 a court, moyen et long
terme, (ii) garantissant une offre compétitive des rémunérations
en adéquation avec les différents marchés sur lesquels le Groupe
opére ainsi qu’en évitant les potentiels conflits d’intéréts qui
pourraient conduire a une prise de risque inconsidéré en vue

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
U'entreprise ;

B 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 fixées par AXA ;

m d’assurer la conformité des pratiques du Groupe avec les
obligations réglementaires applicables.

Elle est guidée par trois principes directeurs :

B la compétitivité et la cohérence des rémunérations au regard
des pratiques de marché;

m ['équité interne, basée sur la performance individuelle et
collective, afin de s'assurer d’une rétribution juste et équilibrée
reflétant le niveau de réussite individuel du collaborateur,
mesuré a la fois d’un point de vue quantitatif et qualitatif ainsi
que par son impact;

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 pays par pays, afin de
s’assurer de leur conformité aux régles locales ou aux meilleures
pratiques locales. La politique est réexaminée chaque année afin,
le cas échéant, de refléter les changements d’organisation interne
et la nature, l'échelle et la complexité des risques inhérents a
l'activité d’AXA ainsi que les échanges avec '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 dans les structures de rémunération
variable, et (i) 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 'implication
des collaborateurs et de renforcer le leadership d’AXA.

(1) Lesinformations figurant dans la présente section sont présentées conformément a la recommandation AMF n° 2009-16, telle que modifiée le 13 avril 2015,

et aux recommandations du Code Afep-Medef.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Dans ce cadre, la structure de rémunération, afin d’éviter une prise
de risque excessive pour un gain a court terme, vise a atteindre
un juste équilibre entre les éléments de rémunération suivants:

| |a partie fixe, qui comprend des éléments garantis, tels que le
salaire de base et autres primes fixes. Celle-ci prend en compte
le contenu du poste, le niveau des responsabilités exercées,
l'expérience, les pratiques de marché, le type de compétences
techniques ainsi que leur rareté et/ou caractere critique, les
compétences en matiere de leadership ainsi que la constance
des performances individuelles ; et

| |a partie variable, qui est composée d’une partie versée en
numéraire (bonus annuel) et d’'une partie différée sous forme
d’actions ou équivalents comme des stock-options et/ou
des actions de performance (Long-Term Incentive). Cette part
variable dépend de la performance globale du Groupe AXA, de
celle de 'entité opérationnelle de rattachement du bénéficiaire
et de la réalisation des objectifs personnels du dirigeant en ce
compris ses aptitudes démontrées en matiere 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
s‘appliquer et tiennent également compte de nombreux autres
facteurs tels que les principes d’équité au sein du Groupe ainsi
que de l'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
dela 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 :

B un premier marché composé de 12 sociétés du CAC 40 (les
sociétés choisies pour former ce panel, qui peut évoluer
d’une année sur 'autre, sont comparables a AXA en termes
de capitalisation boursiere, de chiffre d’affaires, de secteur, de
nombre de collaborateurs et/ou de couverture géographique) ;

B un second marché composé exclusivement de sociétés
internationales du secteur financier, de taille et de périmetre
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 2018 la rémunération annuelle totale cible en numéraire de
M. Thomas Buberl, Directeur Général, a 2 900 000 euros.

Cetterémunération 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
1450000 euros et sa rémunération variable annuelle cible s’éleve
31450 000 euros soit 100 % de sa rémunération fixe annuelle.

La fixation du montant de la rémunération totale du Directeur
Geénéral 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)
etrespectent les recommandations en matiére 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 2018 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 regime 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’éleve 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’options ou 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, s’appuyait, en 2018 sur
les deux éléments suivants :

m la performance du Groupe qui compte pour 50 % de la
rémunération variable. Elle est appréciée en fonction de
(i) 'évolution 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 Prévoyance et Santé et (iv) de l'indice
de recommandation des clients (Net Promoter Score). Le poids
relatif de chacun de ces indicateurs est respectivement de
55 %, 15 %, 15 % et 15 %.

Lesindicateurs 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 sappuient sur l'atteinte d’un budget ou d’un score cibles
préalablement établis ;

| la performance individuelle qui compte pour 50 % de la
rémunération variable. Elle est appréciée en fonction d’objectifs
spécifiqguement 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 avant
le début de la période de performance. Cette lettre inclut
des objectifs détaillés concernant le degré d’avancement du
Groupe dans l'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 '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
maniere indépendante.

La part consacrée a la performance individuelle s’explique parla
volonté du Conseil d’Administration d’accentuer 'importance de
la performance individuelle du Directeur Général dans la conduite
d’initiatives stratégiques majeures qui conditionnent le succes
a long terme du Groupe.

La détermination du montant de rémunération variable
effectivement di au Directeur Général résulte de 'application
de la formule suivante : Montant de rémunération variable
dG = Rémunération variable cible x Performance Groupe x
Performance individuelle.

M. THOMAS BUBERL, DIRECTEUR GENERAL

Taux
Pondération  d’atteinte
Performance Groupe, composée 50 % 113% W
comme suit:
m Résultat opérationnel par action (55 %) (122 %)@
B Rentabilité courante des capitaux (15 %) (106 %) @
propres
m  Chiffre d’affaires en assurance (15 %) (148 %) @
Dommages des entreprises et en
Prévoyance et Santé
®  |ndice de recommandation des (15 %) (51%)@
clients (Net Promoter Score)
Performance individuelle 50 % 105 %
Performance globale 119%

(1) Le score de 113 % résulte de la moyenne entre (i) l'application stricte de la
formule définie par le Conseil d/Administration début 2018 pour apprécier la
performance du Groupe (137 %), intégrant une neutralisation de l'impact : (a)
d’opérations en capital réalisées en 2018 (y compris l'introduction en bourse de
la société américaine AXA Equitable Holdings, Inc. et lacquisition du Groupe XL)
et (b) de rachats d’actions en exces des volumes requis pour éliminer l'effet dilutif
provenant de ['attribution d’actions de performance aux salariés du Groupe, et
(ii) la performance du Groupe telle que publiée (89 %), i.e. hors neutralisation. En
effet, compte tenu du score tres élevé de la performance du Groupe neutralisée
des éléments mentionnés ci-avant, le Conseil d’Administration, sur proposition
de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, a finalement décidé de
prendre également en considération la performance du Groupe incluant les deux
opérations précitées et de retenir la moyenne des scores de la performance du
Groupe avec et sans neutralisation, soit un score de 113 %.

Moyenne des scores réalisés avec et sans neutralisation des éléments mentionnés
au (1) ci-dessus.

2

RS

Dans le cadre de l'appréciation de la performance individuelle de
M. Thomas Buberl en 2018, le Conseil d’Administration a évalué
l'atteinte des objectifs suivants fixés dans sa lettre de mission :

| |a réalisation de l'introduction en bourse d’AXA Equitable
Holdings, Inc. et la mise en ceuvre d’'options stratégiques pour
le redéploiement du capital (comptant pour 20 %) ;

| la poursuite de la réalisation des engagements du plan Ambition
2020 et la mise en ceuvre des orientations stratégiques du
Groupe (comptant pour 35 %) :

. croissance du résultat opérationnel par action et maintien
d’un ratio de Solvabilité Il dans la fourchette cible,

. développement et mise en ceuvre de stratégies de croissance
(par exemple en Asie et plus particulierement en Chine),

mise en ceuvre de la stratégie du segment International,

renforcement de 'engagement des collaborateurs et de leur
adhésion a la stratégie et au leadership du Groupe;;
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W ['accélération de la stratégie d’innovation (comptant pour 20 %) :

- poursuite du déploiement de la stratégie Payer-to-Partner
dans les entités (avec une attention particuliere portée a la
santé et l'offre cyber),

- le développement d’une vision a plus long terme portant
sur la robotisation et l'intelligence artificielle ;

| le renforcement du pool de talents du Groupe et le
développement de la population des Group Senior Executives
(GSE) (comptant pour 15 %) :

. accélération du renforcement du vivier de talents et
notamment des femmes et des talents issus des marchés
émergents: assurer une plus forte diversité au sein de
la population des GSE (4-5 % des nominations de GSE
extérieures au Groupe ou issues des marchés émergents et
atteinte d’un taux de 33-35 % de femmes dans les GSE) et
du Comité Partners,

. renforcement du vivier de successeurs des membres du
Comité de Direction,

. soutien des membres du Comité de Direction dans leur
développement;

m le renforcement du controle interne et de la sécurité
informatique (comptant pour 10 %) :

. renforcement continu de l'environnement de contréle interne
dans les entités les plus matures du Groupe,

. sécurité informatique : atteinte du premier quartile des pairs
d’AXA d’ici 2020 pour les entités les plus matures du Groupe.

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 des articles L. 225-37-2 et L. 225-
100 du Code de commerce, le versement de la rémunération
variable au titre de 'exercice 2018 du Directeur Général est
conditionné a 'approbation de '’Assemblée Générale des
actionnaires du 24 avril 2019.

Conditions de performance applicables aux autres membres
du Comité de Direction

Pour les 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 : [la performance du Groupe (50 %)
+ la performance de l'entité opérationnelle dont ils ont la
responsabilité (50 %)] x la performance individuelle (100 %).

La performance des membres du Comité de Direction qui occupent
des fonctions Groupe est déterminée en fonction des critéeres
suivants : la performance Groupe (100 %) x la performance
individuelle (100 %).

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 (i) de I'évolution
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 Prévoyance et Santé et (iv) de '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 a
partir des indicateurs suivants :

résultat opérationnel;

ratio combiné de l'activité Dommages ;

ratio combiné de Prévoyance et Santé;

chiffre d’affaires en Dommages des Entreprises ;
chiffre d’affaires en Prévoyance et Santé;

chiffre d’affaires en Unités de Compte;

affaires nouvelles en base APE (Annual Premium Equivalent)
en Vie et Epargne;

m indice de recommandation des clients (Net Promoter Score).

Les indicateurs mesurant la performance du Groupe sont définis
en début d’exercice par:

m un objectifcible, 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 duguel 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 au modele de leadership d’AXA.

L'évaluation des compétences de leadership est basée sur les
dimensions du modele de leadership d’AXA:

W vision ;

| client;

m transformer;
m délivrer;

m développer;
m diriger;

m collaborer.

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 2018 :
1USD=0,8468 EUR; 1 HKD =0,1080 EUR et 1 CHF =0,8658 EUR.
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Les rémunérations variables versées aux membres du Comité de Direction de la Société en 2016, 2017 et 2018 ont été :

REMUNERATIONS VARIABLES VERSEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Rémunération variable

Rémunération variable

Rémunération variable

au titre de 2016 au titre de 2017 au titre de 2018
% % %

(En Euros) Pays Cible Réel™ Cible Cible Réel® Cible Cible Réel® Cible
Thomas Buberl Directeur France 483333 47850019  999% 1450000 1754500@ 121 % 1450000 1725500 @@ 119 %

Général depuis le

1¢ septembre 2016
Total des autres membres du
Comité de Direction © 8795152 9029203 103% 5032997 6128763 122% 8691210 10453693 120 %

(a) La part de la rémunération variable au titre des exercices 2016, 2017 et 2018, différée conformément au mécanisme décrit en page 133, est incluse dans ce montant. Le
montant total effectivement payé dépend des conditions de performance et peut donc évoluer.

(b) Montant avant déduction de 70 % des jetons de présence.

(c) M. Thomas Buberl a percu au titre de ses fonctions salariées dans le Groupe AXA pour la période du 1 janvier au 31 ao(t 2016 une rémunération variable d’un montant

de 592 850 euros.

(d) Conformément aux dispositions des articles L. 225-37-2 et L. 225-100 du Code de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de 2018 du Directeur Général
est conditionné a l'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires du 24 avril 2019.
(e) Au31décembre 2018, le Comité de Direction est composé de 11 membres (versus 9 au 31 décembre 2017).

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 2018
sera payé en deux tranches, respectivement en 2020 et 2021. Le
montant effectivement payé variera en fonction de 'évolution
du cours de bourse de ['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 n’aura lieu si (i) le
résultat opérationnel du Groupe est négatif 'lannée précédant
le paiement de la rémunération variable différée ou si (ii) une
démission ou révocation, pour faute lourde ou grave, intervenait
'année 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
cejour 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 matiere
de rémunération des dirigeants.

A la fin du mois de février 2019, (i) la seconde tranche de la
rémunération variable différée au titre de l'exercice 2016
de M. Thomas Buberl lui a été versée, soit un montant de
81410 euros, ainsi que (i) la premiére tranche de la rémunération
variable différée au titre de 'exercice 2017, soit un montant de
243303 euros. A également été versée a MM. Henri de Castries et
Denis Duverne, au titre de leurs mandats respectifs de Président
Directeur Général et de Directeur Général Délégué la seconde
tranche de leur rémunération variable différée au titre ['exercice
2016 (soit un montant de 263 881 euros pour M. Henri de Castries
et un montant de 162 820 euros pour M. Denis Duverne).

Ces montants, indexés sur ["évolution du cours de bourse de
’action AXA, ont été fixés a 113 % de la rémunération variable
différée versée au titre de l'exercice 2016 et a 92 % au titre de
I'exercice 2017.

L'ensemble des rémunérations indiquées dans la présente
Section 3.2 sont exprimées en montant brut et avant impo6t.

Attribution annuelle de Long-Term
Incentives (LTI)

Chaque année, des LTI (stock-options et 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 attribué
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 stock-options et les actions de performance attribuées
au profit des dirigeants du Groupe et valorisées aux normes IFRS
ne représentent pas une part disproportionnée de l'ensemble
des rémunérations, options et actions attribuées aux dirigeants
concernés.

Ces LTI sontintégralement soumises a condition de performance
(cf. pages 137 et 143 et suivantes), les dispositifs ne garantissent
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’options ou d’actions de performance, ni
d’autres éléments de rémunération de long terme au cours de
son mandat.

3
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TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS, OPTIONS, ACTIONS DE PERFORMANCE
ATTRIBUEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Erercice 2017
Valorisation Valorisation
des actions des actions
Valorisation de per- Valorisation de per
desactions  formance desactions  formance
Valorisation deper- interna- Valorisation de per interna-
Rémunéra- desoptions formance tionales Rémunéra- desoptions formance tionales

tionsdues attribuées attribuées attribuées
autitrede aucoursde aucoursde aucoursde

tionsdues attribuées attribuées attribuées
autitrede aucoursde aucoursde aucoursde

el Uexercice Uexercice lexercice  lexercice

(En euros) Pays lexercice lexercice lexercice lexercice
Thomas  Directeur France 33525749 292022 1599369

Buberl  Général

Total des autres membres

du Comité de Direction ¥ 10308 268 720239 1817463 2061639

5243965 3234959 229748 1577687 - 50423940

14907609 19886304 15063339 2617521 76366049 31646763

(a) Lapartde la rémunération variable au titre des exercices 2017 ou 2018 différée conformément au mécanisme décrit en page 133, 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 2018 du Directeur Général dont le versement est soumis a l'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires

du 24 avril 2019.

(c) Ce montantinclut l'attribution a Mark Pearson d’options et d’actions de performance d/AXA Equitable Holdings, Inc.
(d) Au 31 décembre 2018, le Comité de Direction est composé de 11 membres (versus 9 au 31 décembre 2017).

Achague 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 l'acquisition de ces actions de performance,
si elles deviennent acquises.
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Lors de l'attribution du 21 juin 2017, la juste valeur d’'une option
était de 1,66 euro pour les options soumises a condition de
performance, et la juste valeur d’'une action de performance
était de 15,91 euros.

Lors de l'attribution 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.
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TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

POUR LANNEE 2018

Exercice 2018
Montants versés au titre de Uexercice Montants versés durant Uexercice

Rému-

Rému- Rému- nération Jetons Avan-

nération  nération  excep- depré tagesen
(En euros) Pays fixe variable tionnelle sence nature
Thomas  Directeur ~ France 1450000 1207850 @0 106250 4044
Buberl Général
Total des autres membres 7067297 10467895 313944 116304

du Comité de Direction

Rému-
Rému- nération Jetons Avan-
nération  excep- depré tagesen
variable® tionnelle sence nature Total

1175885 106250 4044 2736179

Rému-
nération
Total ® fixe

2717309 1450000

17814864 9080169 7512739 313944 161565 17068417

(a) La part de la rémunération variable au titre de l'exercice 2018 différée conformément au mécanisme décrit en page 133, est exclue de ce montant.

(b) Les jetons de présence sont déduits, & hauteur de 70 %, de la rémunération variable.

(c) Conformément aux articles L. 225-37-2 et L. 225-100 du Code de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de l'exercice 2018 du Directeur Général est

conditionné a l'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires du 24 avril 2019.

TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

POUR LANNEE 2017
Exercice 2017
Montants versés au titre de Pexercice Montants versés durant Uexercice
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 1228150@ 280899 4044 2826224 1450000 226770 280899 4044 1961713
Buberl  Général
depuis le
1¥septembre
2016
Total des autres membres 4081782 6134541 0 91945 10308268 |4081782 6502 984 0 91945 10675346
du Comité de Direction

(a) La part de la rémunération variable au titre de l'exercice 2017 différée conformément au mécanisme décrit en page 133, est exclue de ce montant.

(b) Les jetons de présence sont déduits, & hauteur de 70 %, de la rémunération variable.

Les dirigeants mandataires sociaux ne pergoivent aucun jeton de présence de la part d’AXA SA.

Lesjetons de présence indiqués dans le tableau 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
l'ensemble 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. 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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REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Jetons de présence

Au cours de U'exercice 2018, les membres du Conseil d’Administration, a 'exception des dirigeants mandataires sociaux, n‘ont percu, pour
seule remunération 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 2019 au titre de 2018 en 2018 au titre de 2017
Membres actuels du Conseil d’Administration

Denis Duverne - Président du Conseil d’Administration 0 0
Thomas Buberl - Directeur Général 0 0
Patricia Barbizet 58 374,91 -
Martine Biévre @@ 45 556,12 -
Jean-Pierre Clamadieu 103 085,99 107 166,43
Bettina Cramm @ 59 648,37 -
Irene Dorner 125968,16 139 387,94
Rachel Duan 58 374,91 -
Jean-Martin Folz - Administrateur Indépendant Référent 219 824,42 219387,94
André Francois-Poncet 137309,10 120248,57
Angelien Kemna 135195,00 139 387,94
Stefan Lippe 215754,52 21875375
Francois Martineau 8135491 84 437,94
Ramon de Oliveira 179078,19 188219,56
Doina Palici-Chehab 108 074,35 108 853,75
Elaine Sarsynski 75519,13 -
Anciens membres du Conseil d’Administration

Paul Hermelin - 20235,13
|sabelle Kocher 20791,44 7494492
Suet Fern Lee 37177,12 99 360,73
Deanna Oppenheimer 47246,71 9767341
Dominique Reiniche - 31941,97
TOTAL 1708 333,33 1650 000,00

(1) 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 a 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.

(2) 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

ala 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
estversé annuellement a "Administrateur Indépendant Référent
(fixé a 80 000 euros) ;

W 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 9% 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 '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 2018 une rémunération en numéraire brute

d’un montant de 1627 691 euros ¥ au titre de ses fonctions de
Directeur Général parintérim d’AXA Asia et Présidente exécutive
d’AXA Corporate Solutions, AXA Matrix Risk Consultants et AXAART.
Cette rémunération est composée d’une rémunération fixe a
hauteur de 615 165 euros et d’une rémunération variable pour
un montant de 1 012 526 euros.

M. Ramon de Oliveira a pergu en 2018, au titre des mandats non
exécutifs qu'il exerce dans des filiales du Groupe, des jetons de
présence d’un montant brut de 107 179,07 USD. Il a également
bénéficié en 2018 d’une attribution gratuite d’actions d’AXA
Equitable Holdings, Inc. (4 844 actions AEH).

# Options de souscription ou d’achat d’actions

Depuis 1989, AXA mene une politique d’attribution d’options au
profit de ses dirigeants mandataires sociaux et collaborateurs, en
France et a 'international, afin de les associer a la performance du
titre AXA en les incitant a inscrire leur action dans le long terme.

Les options qui ont une durée de vie maximale de 10 ans, sont
attribuées sans décote par rapport au cours de bourse et sont
exercables partranche, en général par tiers entre 3 et 5 ans apres
leur date d’attribution.

Le reglement des plans d’options prévoit un principe de perte du
droit d’exercer les options en cas de départ du Groupe.

PROCEDURE D’ATTRIBUTION

Le Conseil d’Administration décide, dans le cadre de l'enveloppe
pluri-annuelle autorisée par l’Assemblée Générale des actionnaires,
de la mise en place de plans d’options de souscription ou d’achat
d’actions. Au cours des dernieres années, le choix d’attribuer
des options d’achat d’actions a été systématiquement retenu.

Chaque année, sur proposition de son Comité de Rémunération et
de Gouvernance, le Conseil d’Administration statue sur l'enveloppe
globale d’options a attribuer. Les enveloppes d’options allouées a
chaque entité opérationnelle sont essentiellement déterminées en
fonction de leur contribution aux résultats du Groupe au cours de
l'exercice précédent ainsi qu’en fonction des besoins spécifiques
locaux (compétitivité et adéquation avec les pratiques locales, cadres
réglementaires spécifiques et support au développement du Groupe).

Les options visent, au travers de la performance du cours de
l'action AXA, a aligner les intéréts des cadres dirigeants du Groupe
avec ceux des actionnaires sur le long terme.

Les attributions individuelles sont déterminées sur la base de (i)
l'importance du poste tenu au sein de 'organisation, (i) l'impact
de l'individu dans son poste ainsi que son potentiel dans le
futur (iii) la constance de la contribution individuelle, et (iv) la
spécificité des structures de rémunération en application des
cadres réglementaires.

Les propositions d’attributions individuelles sont faites par les
responsables des entités opérationnelles et par les responsables

des services fonctionnels du Groupe. Elles sont revues par la
Direction Générale afin d’assurer une cohérence d’ensemble.
Les attributions individuelles d’options 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 a l'aide d’un cabinet
de conseils en rémunération indépendant. Par ailleurs, le niveau
d’attribution d’'options aux dirigeants mandataires sociaux dépend
également du degré d’atteinte des objectifs stratégiques définis
par le Conseil d’Administration.

Les attributions annuelles se font en principe au cours du premier
semestre de l'exercice. Ainsi en 2018, les attributions d’options
sont intervenues le 27 juin 2018. Le prix d’exercice des options,
égal a la moyenne du cours de cléture de 'action AXA sur la
période de 20 jours de bourse précédant la date d’attribution,
a été fixé a 21,60 euros.

Le Conseil d’Administration a décidé par ailleurs que le nombre
total d’options attribuées chaque année aux dirigeants
mandataires sociaux de la Sociéteé ne pourrait pas excéder 10 %
du nombre total d'options attribuées au cours d’'une méme année
et cela afin d’éviter une trop forte concentration des attributions
d’options au profit des dirigeants mandataires sociaux.

En2018,2 730217 options de souscription ou d’achat d’actions
ont été attribuées au prix d’exercice de 21,60 euros, au bénéfice
de 117 collaborateurs, correspondant a 0,11 % du capital social
en circulation au 31 décembre 2018 (sans prendre en compte
la dilution liée a la création d’actions nouvelles résultant de
l'exercice éventuel desdites options).

Au 31 décembre 2018, pres de 3 400 collaborateurs du Groupe
détiennent un total de 19 954 302 options non encore exercées,
correspondant a 0,82 % du capital de la Société a cette méme date.

Le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, a décidé, a compter de
I'exercice 2019, de limiter l'attribution des options aux seuls
membres du Comité de Direction.

(1) La rémunération en numéraire de Mme Doina Palici-Chehab a été payée en HKD et EUR.
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CONDITIONS DE PERFORMANCE

Depuis 2010, une condition de performance associée aux options
attribuées s’applique a la totalité des options consenties aux
membres du Comité de Direction. Cette condition de performance
s’applique également a la derniére tranche de chaque attribution
d’options (soit le dernier tiers des options attribuées) de tout
autre bénéficiaire d’options.

En vertu de cette condition de performance, les options ne peuvent
étre intégralement exercées que si le cours du titre AXA performe
au moins aussi bien que 'indice boursier de référence du secteur
de l'assurance V. Tant que ce critére n’a pas été atteint, aucune
option soumise a condition de performance ne peut étre exercée.

SYNTHESE DES PLANS D’OPTIONS

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Cette condition de performance externe a pour avantage de
lier lacquisition du droit d’exercer les options a la réalisation
d’une performance entierement objective et publique ainsi
que de mesurer la performance relative d’AXA par rapport a ses
principales sociétés européennes concurrentes sur une durée
minimale de 3 ans.

Si la condition de performance n’est pas remplie a la date
d’expiration du plan, les options concernées deviennent caduques.

En outre, le Conseil d’Administration a décidé qu’une nouvelle
condition de performance s’appliquerait aux options attribuées a
compterde 2017 en situation de résultat net part du Groupe négatif,
la possibilité d’exercer des options serait suspendue pour 'ensemble
des bénéficiaires aussi longtemps que ce résultat resterait négatif.

Date de ’Assemblée

20/04/2005 20/04/2005 22/04/2008 22/04/2008

22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008

Date d’attribution
(Conseil d’Administration
ou Directoire)

Nombre total

de bénéficiaires 4339 1027 2 10

Nombre total
d’actions pouvant
étre souscrites @
ou achetées, dont
le nombre pouvant
étre souscrites

ou achetées par:

Les mandataires
sociaux :

8056370

Thomas Buberl

Denis Duverne 319621

Doina Palici-Chehab 4149
Les 10 premiers

attributaires salariés © 592 194 265967 - 12360

Point de départ
d’exercice des options

Date d’expiration

des options 01/04/2018  01/04/2018  19/05/2018  19/05/2018
Prix de souscription
ou d’achat des options @ 21,00 21,00 23,42 23,42
Modalités d’exercice 33%apres 33% apres
des options 2ans 2ans
66 % apres 66 % apres
3ans 3ans
100%aprés  100%apres  100%aprés 100 9% apres
4ans 4ans 4ans 4ans
Nombre d’actions
souscrites au 31/12/18 4080691 545980 0
Options annulées
au31/12/18 3975679 694910 6004 12360
Options restantes
au31/12/18 0 0 0

01/04/2008 01/04/2008 19/05/2008 19/05/2008

1240890 6004 12360

01/04/2010  01/04/2010  19/05/2010  19/05/2012

22/09/2008 22/09/2008 24/11/2008 20/03/2009 20/03/2009  02/04/2009

3 40 7 4627 759 28

19127 46929 19047 4870844 407 692 114324

3227

21250 - 293954 51018 84309

20092010 22/09/2012  24/11/2012  20/03/2011  20/03/2011  02/04/2011

22/09/2018  22/09/2018  24/11/2018  20/03/2019  20/03/2019  02/04/2019

21,19 21,19 13,89 9,76 9,76 9,76
33%apres 33% aprés 33% apres
2ans 2ans 2ans
66 % apres 66 % apres 66 % apres
3ans 3ans 3ans

100%aprés  100%apres  100%aprés  100%apres 100%aprés 100 % apres

4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans
0 12525 16117 3555253 254581 57045
19127 34404 2930 854 440 130294 49766

0 0 0 461151 22817 7513

(a) Les nombres d'options et prix d’exercice sont les valeurs ajustées, conformément d la réglementation applicable, @ la suite d'opérations sur le titre AXA.

(b) «Salariés » non mandataires sociaux d la date d'attribution.

(1) Indice SXIP (Stoxxinsurance Index) : indice pondéré des capitalisations des sociétés européennes du secteur de l'assurance le composant. Au 31 décembre

2018, cet indice comprenait 35 sociétés du secteur.
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Date de I'Assemblée 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008
Date d’attribution
(Conseil d’Administration
ou Directoire) 10/06/2009 10/06/2009 21/09/2009 08/12/2009 08/12/2009 19/03/2010 19/03/2010 18/08/2010 18/08/2010 13/10/2010
Nombre total
de bénéficiaires 29 17 16 2 13 5062 476 3 5 1
Nombre total
d’actions pouvant
atre souscrites @ 22291 2137462 53237 3134 20890 7671540 278986 22 846 10619 4274
ou achetées, dont
le nombre pouvant
étre souscrites
ou achetées par:
Les mandataires
sociaux :
Thomas Buberl - - - - -
Denis Duverne 226398 264000 - - - - [
Doina Palici-Chehab 3850
Les 10 premiers
attributaires salariés ® 20317 615165 47753 18280 742217 75035
Point de départ
d’exercice des options 10/06/2013  10/06/2011  21/09/2013  08/12/2011 ~ 08/12/2013  19/03/2012  19/03/2012  18/08/2012  18/08/2014  13/10/2012
Date d’expiration
des options 10/06/2019  10/06/2019  21/09/2019  08/12/2019  08/12/2019  19/03/2020  19/03/2020  18/08/2020  18/08/2020  13/10/2020
Prix de souscription
ou d’achat des options @ 13,03 15,47 15,88 16,60 16,60 15,43 15,43 13,89 13,89 13,01
Modalités d’exercice des 33%apres 33%apres 33% apres 33% apres 33% apres
options 2ans 2ans 2ans 2ans 2ans
66 % apres 66 % apres 66 % apres 66 % apres 66 % apres
3ans 3ans 3ans 3ans 3ans
100%apres  100%apres  100%aprés  100%apres 100%apres 100%apres 100%apres 100%aprés 100%apres 100 % apres
4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans
Nombre d’actions
souscrites au 31/12/18 3508 1580861 38424 0 3656 4762869 139071 15846 6458 3274
Options annulées
au 31/12/18 16813 253569 12619 3134 16190 1319499 40898 7000 4161 0
Options restantes
au31/12/18 1970 303032 219% 0 1044 1589172 99017 0 0 1000

(a) Les nombres d'options et prix d’exercice sont les valeurs ajustées, conformément a la réglementation applicable, @ la suite d'opérations sur le titre AXA
(b) «Salariés » non mandataires sociaux @ la date d'attribution.
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Datede Assemblée  22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 27/04/2011 27/04/2011 27/04/2011 27/04/2011 23/04/2014

Date d’attribution
(Conseil d’Administration
ou Directoire) 13/10/2010 22/12/2010 18/03/2011 18/03/2011 04/04/2011 16/03/2012 13/06/2012 22/03/2013 24/03/2014 19/06/2015

Nombre total
de bénéficiaires 17 8 6372 423 170 467 1 162 158 148

Nombre total

d’actions pouvant

étre souscrites 27712 12758 8598 469 154705 375988 4508380 76089 3480637 3100000 3014469
ou achetées, dont le

nombre pouvant étre

souscrites

ou achetées par:

Les mandataires
sociaux

Thomas Buberl

Denis Duverne - - 247500 - - 192000 - 169000 155000 145381
Doina Palici-Chehab - - 8750 - - 7500 - 14000 14110 13461
Les 10 premiers
attributaires salariés ® 21364 - 980 684 21412 183500 693 745 - 789382 661900 683100
Point de départ
d’exercice des options 13/10/2014  22/12/2014  18/03/2013  18/03/2015  04/04/2013  16/03/2014  13/06/2014  22/03/2015  24/03/2017  19/06/2018
Date d’expiration
des options 13/10/2020  22/12/2020  18/03/2021 18/03/2021 04/04/2021  16/03/2022  13/06/2022  22/03/2023  24/03/2024  19/06/2025
Prix de souscription
ou d’achat des options @ 13,01 12,22 14,73 14,73 14,73 12,22 9,36 13,81 18,68 22,90
Modalités d’exercice 33%apres 33%apres  33%aprés  33%apres  33%aprés  33%apres  33%apres
des options 2ans 2ans 2ans 2ans 2ans 3ans 3ans
66 % apres 66%apres  66%apres  66%apres  66%apres  66%aprés  66% apres
3ans Jans Jans Jans Jans 4ans 4ans
100%aprés  100%apres  100%aprés 100%apres 100%aprés  100%apres 100%aprés  100%apres 100 %apres 100 % aprés
4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 5ans 5ans
Nombre d’actions
souscrites au 31/12/18 7121 5582 5196172 77300 249715 3182600 76089 2114619 574219 8191
Options annulées
au 31/12/18 16379 6379 1430826 29599 99923 552339 0 267 346 303200 253655
Options restantes
au 31/12/18 4272 797 1971471 47806 26 350 773441 0 1098672 2222581 2752623

(a) Les nombres d'options et prix d’exercice sont les valeurs ajustées, conformément a la réglementation applicable, @ la suite d'opérations sur le titre AXA
(b «Salariés » non mandataires sociaux a la date d'attribution.
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Date de I’Assemblée 23/04/2014 26/04/2017 26/04/2017
Date d’attribution (Conseil d’Administration ou Directoire) 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018
Nombre total de bénéficiaires 158 144 117
Nombre total d’actions pouvant étre souscrites @ 3323259 3070397 2730217
ou achetées, dont le nombre pouvant étre souscrites
ou achetées par:
Les mandataires sociaux :
Thomas Buberl 175917 196 366
Denis Duverne 0 0 0
Doina Palici-Chehab 15028 15224 32626
Les 10 premiers attributaires salariés 813477 787 665 761168
Point de départ d’exercice des options 06/06/2019 21/06/2020 27/06/2021
Date d’expiration des options 06/06/2026 21/06/2027 27/06/2028
Prix de souscription ou d’achat des options @ 21,52 23,92 21,60

Modalités d’exercice des options

33% apres3ans
66 % apres 4 ans

33 % apres 3ans
66 % aprés 4 ans

33 9% apres3ans
66 % apres 4 ans

100 % apres 5 ans 100 % apres 5 ans 100 % apres 5 ans
Nombre d’actions souscrites au 31/12/18 0 0 0
Options annulées au 31/12/18 426 735 98193 31566
Options restantes au 31/12/18 2896524 2972204 2698 651

(a) Les nombres d'options et prix d’exercice sont les valeurs ajustées, conformément a la réglementation applicable, a la suite d’opérations sur le titre AXA.

(b) «Salariés » non mandataires sociaux a la date d’attribution.

OPTIONS ATTRIBUEES AUX MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LEXERCICE 2018

Nombre
d’options
Valorisation attribuées % du Prix
Date du des options durant capital d’exercice Période Conditions de
Mandataires sociaux Plan Nature (eneuros) ’exercice social (eneuros) d’exercice performance
Thomas Directeur Général 27/06/2018 souscription 229748 196366 0,008 % 21,60 27/06/2021- 100 % des
Buberl ou achat 27/06/2028 options:indice
SXIP
Denis  Président du Conseil 27/06/2018 souscription - - - - - -
Duverne d’Administration ou achat
Doina  Représentant des 27/06/2018 souscription 40347 32626 0,001% 21,60 27/06/2021- dernier 1/3 des
Palici-  salariés actionnaires ou achat 27/06/2028 options:indice

Chehab au Conseil
d’Administration

SXIP

La juste valeur comptable des options 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, ni le montant réel qui
pourrait étre dégagé lors de l'exercice de ces options, si celles-ci
sont exercées. Lors de l'attribution du 27 juin 2018, la juste valeur
d’une option était de 1,27 euro pour les options non soumises
a condition de performance et de 1,17 euro pour les options
soumises a condition de performance.

Selon le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA,
les collaborateurs (en ce compris les mandataires sociaux de la
Société) ne peuvent effectuer des opérations pour couvrir la valeur
des rémunérations attribuées sous forme de titres (stock-options
et actions de performance) dans le cadre de tout plan ou accord
mis en place par AXA ou une de ses filiales. Cette interdiction est
applicable a partir de la date d’attribution jusqu’au moment ou le
bénéficiaire recoit les titres attachés a l'attribution, par exemple, au
moment de l'exercice des stock-options ou a lissue de la période
d’acquisition des actions de performance. Conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, les dirigeants mandataires
sociaux de la Société prennent l'engagement formel de ne pas
recourir a de telles opérations de couverture.
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OPTIONS DETENUES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX DEVENUES EXERCABLES AU COURS

DE L’EXERCICE 2018
Nombre d’options
devenues Prix Date
Date du exercables durant d’exercice d’expiration Conditions de
Mandataires sociaux Plan Nature l’exercice @ (eneuros) des options performance
Thomas  Directeur Général 24/03/2014 souscription 16267 18,68  24/03/2024 100 % des options :
Buberl ou achat Indice SXIP
Denis Président du Conseil 24/03/2014 souscription 51667 18,68  24/03/2024 100 % des options::
Duverne  d’Administration ou achat Indice SXIP
Doina Représentant des salariés  24/03/2014 souscription 4704 18,68  24/03/2024 dernier 1/3 des
Palici- actionnaires au Conseil ou achat options: indice SXIP
Chehab d’Administration
19/06/2015 souscription 4487 22,90  19/06/2025 dernier 1/3 des

ou achat

options : indice SXIP

(a) Options remplissant la condition du calendrier de levée et pour lesquelles les conditions de performance ont été atteintes au cours de ['exercice ou pour lesquelles aucune

condition de performance n'est applicable.

OPTIONS EXERCEES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE L’EXERCICE 2018

Options AXA Options ADS AXA
Nombre Nombre
d’options Prix d’options Prix
Date du levées durant d’exercice Datede Datedu levéesdurant d’exercice Datede
Mandataires sociaux plan l’exercice (en euros) levée plan l’exercice (en dollars) levée
Thomas Directeur Général - - - - - - - -
Buberl
Denis Président 18/03/2011 46102 14,73 21/12/2018 - - - -
Duverne du Conseil
d’Administration
Doina Représentant - - - - -
Palici- des salariés
Chehab actionnaires
au Conseil
d’Administration
OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS CONSENTIES
ET/OU EXERCEES PAR LES 10 PREMIERS SALARIES NON-MANDATAIRES
SOCIAUX AU COURS DE LEXERCICE 2018
Nombre d’options  Prix moyen
attribuées/d’actions pondéré
souscrites ou achetées (en euros)
Options consenties, durant l'exercice, par 'émetteur et toute société comprise 761168 21,60
dans le périmetre d’attribution des options, aux dix salariés non mandataires sociaux
de I'émetteur et de toute société comprise dans ce périmetre, dont le nombre d’options
ainsi consenties est le plus élevé (information globale)
Options détenues sur 'émetteur et les sociétés visées précédemment, levées, durant 708930 14,43

l'exercice, par les dix salariés non mandataires sociaux de 'émetteur et de ces sociétés,
dont le nombre d’options ainsi achetées ou souscrites est le plus élevé (information globale)
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

OPTIONS DETENUE§ PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX |
(OPTIONS ATTRIBUEES NON ENCORE EXERCEES AU 31 DECEMBRE 2018)

Solde d’options au

31 décembre 2018
Mandataires sociaux AXA ADS AXA
Thomas Buberl Directeur Général 525686 -
Denis Duverne Président du Conseil d’Administration 612092 -
Doina Palici-Chehab Représentant des salariés actionnaires au Conseil d’Administration 85745 -

# Actions de performance (Performance Shares
et Performance Shares Internationales)

Les actions de performance visent a récompenser et motiver
les meilleurs talents et les compétences critiques du Groupe en
alignant leurs intéréts sur la performance du Groupe AXA, sur
celle de leur activité opérationnelle ainsi que sur la performance
boursiere du titre AXA sur le moyen terme. Les actions de
performance entrainent généralement moins de dilution pour
l'actionnaire que les options de souscription, compte tenu de la
possibilité de livrer des actions existantes, choix toujours retenu
jusgu’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

indépendant. 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 coursd’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

Le Conseil d’Administration décide, dans le cadre de l'enveloppe
pluri-annuelle autorisée par l’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 'enveloppe
globale d’actions de performance a attribuer. Les attributions
annuelles d’actions de performance interviennent généralement
de maniere concomitante avec les attributions d’options.

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 '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 en rémunération

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
l'issue 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 criteres de performance quelle que soit la qualité des
bénéficiaires. Ces criteres mesurent a la fois la performance
financiere 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 critéres ainsi que le niveau des objectifs associés sont
déterminés et régulierement revus par le Conseil d’Administration
en fonction de l'évolution des objectifs stratégiques du Groupe et
apres prise en compte des pratiques de marché et des évolutions
en matiere de régulation. Ainsi, au cours des dernieres 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 (ii) pour mesurer
la performance du Groupe AXA, au résultat courant par action.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

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 %.

Le poids de la performance Groupe représente 40 % et celui
de la performance entité opérationnelle représente 50 %. Pour
les bénéficiaires appartenant a des fonctions du Groupe (en
ce compris les dirigeants mandataires sociaux d’AXA) l'entité
opérationnelle considérée est le Groupe AXA.

Depuis 2016, deux critéres de performance relative ont été
introduits dans le calcul de la performance globale :

| un critere lié a la Responsabilité Sociétale d’Entreprise - RSE
(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'surla 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 maniére linéaire en fonction
de la performance réalisée;;

m un critére de performance relative financier visant a comparer
la croissance du taux de rentabilité de ['action AXA (Total
Shareholder Return — « TSR ») avec celle du TSR de l'indice
boursier de référence du secteur de l'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
a lindice SXIP permettra de rehausser le taux de performance
global d’'un maximum de 5 points (sans pouvoir néanmaoins
excéder le plafond de 130 % du taux de performance global) et
une sous-performance d’AXA (a 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 % RSE (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 %.

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Pour les attributions effectuées a compter de 2017, le taux cible est
directement aligné avec les objectifs financiers du plan stratégique
sur la période de performance (3 ans).

Ainsi, seule 'atteinte 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 '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 9% 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 :

| 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 'absence de croissance,
aucune action ne sera acquise et aucune sous performance
ne sera récompenseée ;

| égale a 100 % de la moyenne cumulée des résultats atteints
au cours des 3 années qui précedent la date d’attribution, le
nombre d’actions définitivement acquises est égal a 50 % du
nombre initialement attribuées ;

m 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 ;

W ¢gale 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 ’lhypothese ol 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.
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Les conditions de performance sont récapitulées dans le tableau de synthése ci-apres :

Dirigeants mandataires sociaux et Comité

de Direction
Pour 100 % des actions

Autres bénéficiaires
Pour 100 % des actions

Performance

%
d’attribution

Performance

%
d’attribution

Critére Groupe (40 %)

Résultat courant
paraction

Plafonné a 130 %

Plancher

Cible

Surperformance

100 % de la moyenne
cumulée des résultats
courant par action des
3 années qui précedent
la date d’attribution

Résultat courant par
action cible

130 % du niveau de
résultat requis pour
atteindre le taux cible

50 %

100 %

130 %

Plancher

Cible

Surperformance

80 % du niveau de
résultat requis pour
atteindre le taux cible

Résultat courant par
action cible

130 % du niveau de
résultat requis pour
atteindre le taux cible

80 %

100 %

130 %

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 résultat requis pour
(Résultat courant atteindre le taux cible
Critére entité +Résultat
opérationnelle opérationnel) des
(50 %) 3 années qui précédent
Moyenne (Résultat la date d’attribution
courant + Résultat Cible Résultat courant 100 % Cible Résultat courant 100 %
opérationnel) cible et Résultat cible et Résultat
Plafonné a 130 % opérationnel cible opérationnel cible
Surperformance | 130 % du niveau de 130 % Surperformance | 130 % du niveau de 130 %

résultat requis pour
atteindre le taux cible

résultat requis pour
atteindre le taux cible

Pour tous les bénéficiaires

Pour 100 % des actions

Performance % d’attribution
Critére RSE (10 %) Plancher Score d’AXA =T75¢ percentile 80 %
Score AXAvs DJSI Cible Score d’AXA = 85¢ percentile 100 %
Plafonné a 130 % Surperformance Score d’AXA > 95¢ percentile 130 %

Calcul du taux global de performance = [40 % Critére Groupe + 50 % Critére entité opérationnelle + 10 % Critére RSE]
+/- 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 'attribution initiale
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En ce qui concerne les Performance Shares :

m ['octroi des Performance Shares est assorti d’une période
d’acquisition d’une durée minimale de 3 ans, permettant la
mesure de la performance conditionnant 'acquisition définitive
des actions sur une période au moins égale a 3 ans;

| les actions acquises, sous condition de présence du
bénéficiaire, a l'issue de la période d’acquisition sont soumises
a une obligation de conservation de 2 ans (« période de
conservation »). A partir de l'attribution 2019, la période de
conservation ne sera plus appliquée (sauf pour les membres
du Comité de Direction, y compris le Directeur Général).

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

En ce qui concerne les Performance Shares Internationales :

| les Performance Shares Internationales sont soumises a une
période de performance de 3 ans suivie d’'une période de
différé d’acquisition de 1 an. A partir de l'attribution 2019, la
période de différé d’acquisition d’'un an ne sera plus appliquée
(sauf pour les membres du Comité de Direction), l'objectif
étant d’aligner les périodes d’acquisition a travers le monde.
Le reglement de ces dernieres s'effectue en actions. En cas
d’impossibilité juridique, fiscale ou autre, elles pourront faire
l'objet d’un paiement en numéraire ;

m les Performance Shares Internationales constituent une charge
d’exploitation durant la période d’acquisition, mais ne créent
aucune dilution pour 'actionnaire puisqu’elles ne conduisent
pas a la création d’actions nouvelles.

SYNTHESE DES PLANS D’ACTIONS DE PERFORMANCE

Plans de Performance Shares internationales

Date d’attribution (Conseil d’Administration) 24/03/2014 19/06/2015 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018
Nombre total de bénéficiaires 5101 5093 4968 5200 4507
Nombre total de Performance Shares Internationales
attribuées 5795117 5737538 6324271 5759830 4531764
dont le nombre attribué aux:
Mandataires sociaux :
Thomas Buberl 29200 28727 40341 @ - -
Denis Duverne - - - - -
Doina Palici-Chehab 8400 7692 8589 8700 -
Date d’acquisition des Performance Shares Internationales ~ 24/03/2017 ®  19/06/2019  06/06/2020  21/06/2021  27/06/2022
Nombre de Performance Shares Internationales acquises
au31/12/18 5091338 8110 42109 4528 0
Nombre de Performance Shares Internationales annulées 1232039 960902 898207 396615 116789
Solde au 31/12/18 0 5025507 5424 980 5359732 4413687

(a) En 2016, les Performance Shares Internationales ont été attribuées & M. Thomas Buberl avant sa nomination en qualité de Directeur Général d AXA.

(b) 50 % d’actions acquises le 24 mars 2017, 50 % acquises le 24 mars 2018.
(c) 8110unités du plan du 19 juin 2015 acquises par anticipation.

(d) 421 unités du plan du 6 juin 2016 acquises par anticipation.

(e) 4528 unités du plan du 21 juin 2017 acquises par anticipation.
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Plans de Performance Shares

Date de ’Assemblée 27/04/2011 23/04/2014 27/04/2016 27/04/2016 27/04/2016
Date d’attribution (Conseil d’Administration) 24/03/2014 19/06/2015 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018
Nombre total de bénéficiaires 2199 2250 2342 2673 2812
Nombre total de Performance Shares attribuées 2662 849 2459256 2358236 2486 368 2979171
dont le nombre attribué aux:
Mandataires sociaux :

Thomas Buberl - - - 100 526 112211

Denis Duverne 104 125 82603 0 0 0

Doina Palici-Chehab - - - - 18 644
Date d’acquisition des actions 24/03/2016 19/06/2018 © 06/06/2019 21/06/20209  27/06/2021¢
Date de disponibilité 24/03/2018  19/06/2020 © 06/06/2021 21/06/2022 27/06/2023
Nombre d’actions acquises au 31/12/18 2591435 2233172 5455 @ 0 0
Nombre de Performance Shares annulées 142676 190213 175741 97824 20412
Solde provisoire au 31/12/18 0 42 2850 2178299 2388544 2957 600

(a) 50 % d’actions acquises le 24 mars 2016, 50 % le 24 mars 2017, sauf pour le Président Directeur Général et le Directeur Général Délégué a ['attribution pour lesquels 100 %

des actions ont été acquises le 24 mars 2017 et seront disponibles le 24 mars 2019.

(b) 26 bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4 + 0 (acquisition le 19 juin 2019 sans période de conservation) selon le réglement de plan en cas de mobilité hors la

France durant la période d’acquisition.

(c) Un bénéficiaire a opté pour le calendrier de vesting 4 + 0 (acquisition le 21 juin 2021 sans période de conservation) selon le réglement de plan en cas de mobilité hors la

France durant la période d’'acquisition.

(d) Quatre bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4 + 0 (acquisition le 27 juin 2022 sans période de conservation) selon le réglement de plan en cas de mobilité

hors la France durant la période d’acquisition.
(e) Actions acquises par anticipation suite aux déces.

PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES ATTRIBUEES
AUX MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LEXERCICE 2018

Nombre %du

Date du d’actions  capital Valorisation Date Date de Conditions de
Mandataires sociaux Plan Nature duplan attribuées social feneuros)  d’acquisition disponibilité performance
Thomas  Directeur Général 27/06/2018  Performance 112211 0,005% 1577687 27/06/2021 27/06/2023 résultat courant
Buberl Shares par action
résultat courant
résultat
opeérationnel

Denis Président du Conseil 27/06/2018  Performance

Duverne  d’Administration Shares
Doina Palici- Représentant des salariés ~ 27/06/2018  Performance 18644  0,001% 253372 27/06/2021 27/06/2023 résultat courant
Chehab  actionnaires au Conseil Shares par action
d’Administration résultat courant
résultat
opérationnel

La juste valeur comptable 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 actions, ni le montant réel
qui pourrait étre dégageé lors de l'acquisition de ces actions de
performance, si elles deviennent acquises.

Selon le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA, les
collaborateurs (en ce compris les dirigeants mandataires sociaux

de la Société) ne peuvent effectuer des opérations pour couvrir
la valeur des rémunérations attribuées sous forme de titres
(stock-options et les actions de performance) dans le cadre de
tout plan ou accord mis en place par AXA ou une de ses filiales.
Cette interdiction est applicable a partir de la date d’attribution
jusqu’au moment ou le bénéficiaire recoit les titres attachés a
l'attribution, par exemple, au moment de l'exercice des stock-
options, a l'issue de la période d’acquisition des actions de
performance, ou événements similaires. Conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, les dirigeants mandataires
sociaux de la Société prennent l'engagement formel de ne pas
recourir a de telles opérations de couverture.
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES ACQUISES
PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LEXERCICE 2018

Actions Taux de
Nombre acquises performance
Date du Naturedu d’actions Date durant surla période Date de
Mandataires sociaux Plan plan attribuées d’acquisition l’exercice d’acquisition disponibilité
Thomas Directeur Général 24/03/2014  Performance 14 600 24/03/2018 15757 108 % @ 24/03/2018
Buberl Shares
Internationales
Denis Président du Conseil  19/06/2015  Performance 82603 19/06/2018 84673 103 9% ® 19/06/2020
Duverne d’Administration Shares
Doina Représentant des 24/03/2014  Performance 4200 24/03/2018 5163 123% 24/03/2018

Palici- salariés actionnaires Shares
Chehab  au Conseil Internationales
d’Administration

(a) Le taux de performance de 108 % se décompose comme suit : 1/3 x 109 % (bénéfice par action) +2/3 x 108 % (moyenne résultat net et résultat opérationnel, 50 % le taux

de la région Norcee ¢ 93 % et 50 % celui de [Allemagne a 122 %).

(b) Le taux de performance de 103 % se décompose comme suit : 1/3 x 106 % (résultat courant par action) +2/3 x 101 % (moyenne résultat courant et résultat opérationnel).
(c) Letaux de performance de 123 % (Région d'Asie) se décompose comme suit: 1/3x 109 % (bénéfice par action) +2/3 x 130 % (moyenne résultat net et résultat opérationnel).

PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES DEVENUES
DISPONIBLES DURANT LEXERCICE 2018 POUR CHAQUE MANDATAIRE SOCIAL

Mandataires sociaux

Nombre d’actions
devenues disponibles
durant Uexercice

Date de

Date du Plan disponibilité

Thomas Buberl Directeur Général

Denis Duverne Président du Conseil d’Administration

Doina Palici-Chehab Représentant des salariés actionnaires

au Conseil d’Administration

24/03/2014 15757 24/03/2018

24/03/2014 5163 24/03/2018

4 Politique de détention d’actions pour les dirigeants

du Groupe

AXA a mis en place une politique d’obligation de détention
d’actions AXA pour les principaux dirigeants du Groupe. Cette
politique exigeante impose que les dirigeants concernés
détiennent durant toute la durée de leur mandat un nombre
minimum d’actions AXA représentant en valeur un multiple de
leur rémunération fixe annuelle versée au cours de l'exercice
précédent au titre de 'ensemble de leurs fonctions au sein du
Groupe AXA:

| e Directeur Général doit ainsi détenir 'équivalent de 3 fois sa
rémunération fixe annuelle ;

B les membres du Comité de Direction doivent détenir I'équivalent
de 2 fois leur rémunération fixe annuelle ;
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m les membres du Comité Partners doivent détenir 'équivalent
de 1 fois leur rémunération fixe annuelle.

Sont prises en compte pour le calcul du nombre d’actions
détenues, les actions AXA ou ADS AXA ou d’autres filiales cotées
du Groupe, quel que soit leur mode d’acquisition, détenues
directement ou indirectement via un fonds commun de placement
ou assimilé.

Chaque dirigeant dispose d’un délai de 5 ans a compter de la
date de sa premiére nomination pour se mettre en conformité
avec cette obligation de détention minimale.
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Conformément aux articles L. 225-197-1 et L. 225-185 du Code de
commerce, le Conseil d’Administration a également décidé que,
tant que cette obligation de détention d’actions n’a pas été remplie
par le Directeur Général, les options de souscription/d’achat
d’actions et les actions de performance attribuées seront soumises
aux obligations suivantes :

m e Directeur Général devra, a chaque levée d’options, conserver
au nominatif un nombre minimum d’actions tel que leur valeur
au moment de 'exercice soit équivalente a au moins 25 % de
la plus-value d’acquisition réalisée avant impo6t. Ces actions
devront étre conservées durant toute la durée de ses fonctions
en qualité de Directeur Général ;

DIRECTEUR GENERAL

| e Directeur Général devra, lors de 'acquisition définitive des
actions de performance a l'issue de la période d’acquisition,
conserver au nominatif une quantité d’actions au moins égale
a 25 9% des actions ainsi attribuées gratuitement durant toute
la durée de ses fonctions en qualité de Directeur Général.

Lorsque le Directeur Général a rempli l'obligation de détention
d’actions décrite ci-avant, aucune restriction ne sera des lors
imposée lors de la levée d’'options ou de l'acquisition définitive
d’actions de performance.

Au 31 décembre 2018, sur la base de la valorisation du titre AXA a cette date (cours de 18,86 euros), le Directeur Général remplit son
obligation de détention d’actions, telle que décrite au paragraphe « Politique de détention d’actions pour les dirigeants du Groupe »

ci-avant.

Obligation de détention

Détention au 31/12/2018

Montantdela Nombre Nombre Actions FCPE
rémunération fixe d’années Montant Date cible d’années Montant AXA AXA
Thomas Buberl 1450000€ 3 4350000€ 01/09/2021 3,4 4879195€ 206986 51720

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Au 31 décembre 2018, sur la base de la valorisation du titre AXA
a cette date (cours de 18,86 euros), les membres du Comité de
Direction détenaient en moyenne 2 fois ['équivalent de leur
rémunération fixe annuelle, étant précisé que 10 membres du

Comité de Direction sur 11 sont encore dans le délai de 5 ans a
compter de leur date de nomination pour se mettre en conformité
avec leur obligation de détention minimale.
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MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Ala connaissance de la Société et sur la base des informations dont elle dispose, chacun des membres du Conseil d’Administration
d’AXA détient, au 31 décembre 2018, le nombre d’actions ou d’ADS AXA indiqué en face de son nom dans le tableau figurant ci-apres.

Nombre d’actions ' détenues

au 31/12/2018

Actions AXA ADS AXA
Denis Duverne - Président du Conseil d’Administration 1576337 18734
Thomas Buberl - Directeur Général 206 986 -
Patricia Barbizet 4570 -
Martine Bievre @ 0 -
Jean-Pierre Clamadieu 9000 -
Bettina Cramm @ 106 -
Irene Dorner 6700 -
Rachel Duan 0 0
Jean-Martin Folz 12084 -
André Francois-Poncet 7842 -
Angelien Kemna 7250 -
Stefan Lippe 12 000 -
Francois Martineau 6732 -
Ramon de Oliveira - 11300
Doina Palici-Chehab 11903 -
Elaine Sarsynski - 2000

(1) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.
(2) La détention d'actions AXA par les administrateurs représentant les salariés (Mmes Martine Bievre et Bettina Cramm) n'est pas obligatoire.
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# Opérations déclarées en 2018 par les membres du Conseil
d’Administration sur les titres de la Société

Ala connaissance de la Société et sur la base des informations dont
elle dispose, certains membres du Conseil d’Administration ont
déclaré, au cours de l'exercice 2018, les opérations suivantes sur
les titres de la Société. Le détail de 'ensemble de ces opérations
ainsi que les déclarations individuelles réalisées au titre des

articles 223-22 et 223-25 du Reglement Général de 'Autorité des
marchés financiers, figurent sur le site Internet de la Société (www.
axa.com) ainsi que sur le site Internet de l'Autorité des marchés
financiers (www.amf-france.org).

Transfert [Augmentation
Levée departs |  decapital
vente de de FCPE réservée
Réinvestis- Levée simple de stock- du Groupe | aux salariés
sement Options stock-options options AXA | (Shareplan)
automatique investis
dansle en actions
PEE de AXA vers
Acquisition | dividendes Rachatde | autres
d'actionsde | attachés a partsde | FCPE du [Acquisition de
performance |  destitres Souscri- | Souscri- FCPEdu| Groupe | partsde FCPE
Vente | Achat| Achat| (findela détenus Acqui- | Options ption |  ption Groupe AXA AXA| investisen
d’actions | d’ADS |d’actions période | dansle PEE | Cession | sition | devenues | d’actions| d’ADS | Actions | investisen | (Nombre | actionsAXA
AXA| AXA AXA |d’acquisition) |  (Nombrede |  (call) | (pull) [exercables AXA AXA AXA |actions AXA | departsde |  (Nombrede
Nom (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) (Nombre) | parts de FCPE) | (Nombre) |(Nombre) | ~ (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) (Nombre) FCPE) | parts de FCPE)
Patricia 4570
Barbizet
Thomas
Buberl 1890 15757 16267 39906,93
Bettina 9749
Cramm
Irene 200
Dorner 1000
Denis 84673 1579367 51667 {46102 @0 39212749 | 280187 23392,09
Duverne
Jean- 1000
Martin
Folz
André 1250
Frangois- 2500
Poncet
Angelien 400
Kemna 1000
Doina 5163 4704 694,73
Palici- 4487 1649,11
Chehab
Elaine 2000
Sarsynski

(a) Opération effectuée par un mandataire indépendant dans le cadre d’une gestion discrétionnaire.

(b) Actions AXA bloquées dans le Plan d’Epargne d’Entreprise du Groupe.

Conformément aux dispositions du Code de Déontologie
Professionnelle du Groupe AXA, les mandataires sociaux et
autres salariés de la Société doivent s’abstenir d’acheter ou de
vendre des titres AXA pendant des périodes définies (« périodes
de blackout ») précédant 'annonce des résultats. Ces périodes

de blackout débutent généralement environ 30 jours avant la
publication des résultats annuels ou semestriels et 15 jours avant
la publication de l'information financiere trimestrielle. Suivant
les circonstances, la date ou la durée de ces périodes de blackout
peuvent étre déclarées a d’autres moments ou étre prolongées.
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# Engagements pris au bénéfice des dirigeants

mandataires sociaux

ENGAGEMENTS DE RETRAITE

M. Denis Duverne en qualité de Directeur Général Délégué,
bénéficiait, au méme titre que 'ensemble des cadres de direction
(« Directeurs ») des entités du Groupe AXA en France, d’un régime
de retraite supplémentaire a prestations définies, a caractere
collectif et obligatoire, conditionnant l'acquisition des droits a
'achevement de la carriere au sein du Groupe AXA conformément
auxdispositions de l'article L. 137-11 du Code de la sécurité sociale.

M. Denis Duverne, qui a cessé ses fonctions de Directeur Général
Délégué le 31 aolt 2016 et a été nommé Président du Conseil
d’Administration a compter du 1 septembre 2016, a fait valoir ses
droits a la retraite au titre du régime de retraite supplémentaire a
prestations définies a compter du 1¢ septembre 2016. Toutefois,
M. Denis Duverne a décidé de renoncer au versement de sa rente,
dont le montant annuel est d’environ 750 000 euros, avant impots
et charges sociales, jusqu’a l'issue de son mandat de Président
du Conseil d’Administration, sans application d’aucun paiement
rétroactif.

Ce régime de retraite supplémentaire a prestations définies est
fermé aux nouveaux entrants depuis le 31 décembre 2016 de telle
sorte qu’aucun cadre de direction ni dirigeant mandataire social
nommé au-dela de cette date ne peut en bénéficier.

M. Thomas Buberl, Directeur Général de la Société ne bénéficie
pas du régime de retraite a prestations définies présenté ci-avant.

Par ailleurs, le Directeur Général de la Société bénéficie, au méme
titre que tout collaborateur AXA en France, d’un régime collectif
obligatoire de retraite supplémentaire a cotisations définies
(contrat d’assurance de groupe au sens de l'article L. 141-1 du
Code des assurances). Ce Fonds de pension AXA a été mis en
place en 2011 et concerne les collaborateurs des sociétés du
Groupe AXA entrant dans le champ d’application de l'accord
collectif du 18 décembre 2009. Le taux des cotisations a la charge
des entreprises est fixé a 0,75 % des salaires bruts, qui ne sont
pas plafonnés. Les salaires qui servent d’assiette au calcul des
cotisations sont les salaires bruts sur la base desquels sont
calculées les cotisations au régime général de la sécurité sociale.
Les versements sont soumis a 9,7 % de charges sociales (CSG
pour 9,2 % et CRDS pour 0,5 %).

Actions de performance dédiées a la retraite

Depuis décembre 2016, un plan d’actions de performance dédiées
a la retraite a été institué au profit de 'ensemble des cadres
de direction des entités du Groupe AXA en France y compris le
Directeur Général, M. Thomas Buberl.

Ce plan présente 'avantage de constituer une épargne portable
jusqu’a la date du départ en retraite conformément a l'esprit de la
Directive 2014/50/UE du Parlement et du Conseil du 16 avril 2014
relative aux prescriptions minimales visant a accroitre la mobilité
des travailleurs entre les Etats membres en améliorant 'acquisition
et la préservation des droits a pension complémentaire.
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Les actions de performance attribuées dans le cadre de ce plan
sont soumises a (i) une période d’acquisition de trois ans et (ii)
une obligation de conservation des actions de performance
jusqu’a la date de départ en retraite du bénéficiaire, sous réserve
de la possibilité offerte aux bénéficiaires, dans un objectif de
diversification, de céder leurs actions (a l'issue de la période
d’acquisition de trois ans) a condition que le produit de cette
cession soit investi dans un contrat d’épargne a long terme
jusqu’a la retraite du bénéficiaire.

L'acquisition définitive des actions de performance attribuées
est conditionnée (i) a la présence effective du bénéficiaire dans
le Groupe AXA au 31 décembre de l'année au cours de laquelle
lattribution est décidée, et (ii) a la réalisation d’'une condition
de performance, liée a la moyenne du ratio de Solvabilité Il du
Groupe AXA calculée sur la période d’acquisition.

Pour 'ensemble des bénéficiaires, seule ['atteinte d’un ratio
moyen de Solvabilité Il du Groupe AXA calculé sur la période
d’acquisition supérieur ou égal a 170 % permettrait d’acquérir
la totalité des actions initialement attribuées. Dans ’hypothése
de l'atteinte d’un ratio moyen égal a 150 %, seule la moitié des
actions initialement attribuées serait acquise. Enfin, aucune
action ne serait livrée si le ratio moyen était inférieur a 150 %.
Le dispositif ne garantit donc pas de gain minimum au profit
des bénéficiaires.

Entre ces différents niveaux de performance, le nombre d’actions
définitivement acquises est calculé de maniere linéaire en fonction
de la performance réalisée.

Dans ’hypothése ot aucun dividende ne serait versé par AXA au
titre de l'un des exercices de la période d’acquisition, aucune
action initialement attribuée ne pourrait étre acquise.

Il est également rappelé que le Conseil d’Administration de la
Société a décidé de fixer a 10 % le nombre d’actions maximal
pouvant étre attribué aux dirigeants mandataires sociaux d’AXA
par rapport au nombre d’actions total attribué au cours d’un
méme exercice et cela afin d’éviter une trop forte concentration
des attributions d’actions au profit des dirigeants mandataires
sociaux.

Le Conseil d’Administration de la Société a procédé le 13 décembre
2018 a une attribution d’actions de performance dédiées a la
retraite. Dans ce cadre, 758 076 actions de performance ont été
attribuées au bénéfice de 474 collaborateurs, correspondant a
0,03 % du capital social en circulation a la date d’attribution.

La part des actions attribuées au Directeur Général d’AXA a
représenté moins de 3,3 % du nombre total des actions attribuées,
soit 24 936 actions de performance dédiées a la retraite.

Lintégralité des actions de performance dédiées a la retraite
attribuées aux bénéficiaires est soumise aux conditions de
performance décrites ci-avant, mesurées sur une période cumulée de
trois ans, soit sur la période du 1¢ janvier 2018 au 31 décembre 2020.
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ENGAGEMENTS A RAISON DE LA CESSATION DE FONCTIONS

Régime de retraite

Indemnités ou avantages
dus ou susceptibles
d’étre dus a raison

de la cessation ou du

Indemnités
relatives a une
clause de non-

Contrat de travail supplémentaire changement de fonctions concurrence
Dirigeants mandataires sociaux Oui Non Non Oui Non Oui Non
Thomas Buberl - X - X - - X
Directeur Général
Début du mandat: 25 avril 2018
Fin du mandat: 2022
Denis Duverne - X - - X - X

Président du Conseil d’Administration
Début du mandat: 25 avril 2018
Fin du mandat: 2022

(a) M. Thomas Buberl est bénéficiaire de plans d’actions de performance dédiées a la retraite.
(b) M. Denis Duverne a décidé de renoncer au versement de sa rente au titre du régime de retraite supplémentaire a prestations définies, jusqu’a l'issue de son mandat de
Président du Conseil d’Administration, sans application d’aucun paiement rétroactif. Il ne bénéficie d’aucun régime de retraite supplémentaire en tant que Président du

Conseil dAdministration.

Conformément aux recommandations du Code Afep-Medef,
M. Thomas Buberl a renoncé a son contrat de travail avec effet
au jour de sa nomination en tant que Directeur Général.

En conséquence de cette décision, le Conseil d’Administration sur
proposition de son Comité de Rémunération et de Gouvernance,
a procédé, préalablement a cette renonciation, a une revue
d’ensemble des conséquences de cette renonciation notamment
sur la continuité des dispositifs de protection sociale (frais de
santé, prévoyance, etc.) auxquels M. Thomas Buberl avait droit
en tant que salarié. Dans ce cadre, le Conseil d’Administration
a souhaité s’assurer que la renonciation de M. Thomas Buberl a
son contrat de travail, conformément aux recommandations du
Code Afep-Medef, n'aurait pas pour effet de remettre en cause
ses droits en termes de protection sociale.

En conséquence, le 2 aolt 2016, le Conseil d’Administration a
pris les décisions suivantes :

| e Conseil d’Administration a autorisé que M. Thomas Buberl
puisse continuer a bénéficier, en dépit de la rupture de son
contrat de travail, de régimes de protection sociale (frais de
santé, prévoyance, etc.) identiques ou équivalents a ceux
applicables a tous les autres cadres de direction du Groupe
AXA en France;

| le Conseil d’Administration a autorisé l'attribution a M. Thomas
Buberl d’'une indemnité en cas de cessation de ses fonctions
de dirigeant mandataire social ayant pour objet de reproduire
un dispositif d’indemnisation équivalent a celui prévu par
l'accord collectif de 1993 relatif aux cadres de direction
des sociétés d’assurance mais soumis a des conditions de
performances conformément aux recommandations Afep-
Medef. Une indemnité serait due, sauf faute lourde ou grave,
uniquement en cas de révocation ou de non-renouvellement
de son mandat par décision du Conseil d’Administration. Le
paiement de 'indemnité serait subordonné au respect des
trois conditions de performance suivantes, décidées par le
Conseil d’Administration : (1) atteinte des objectifs liés a la part

variable de la rémunération du bénéficiaire correspondant au
versement de 60 % ou plus de la rémunération variable cible au
titre d’au moins deux des trois derniers exercices, (2) évolution
en pourcentage du cours du titre AXA au moins égale a celle de
I'indice boursier de référence du secteur de 'assurance (SXIP),
sur la période de trois ans précédant la date de cessation des
fonctions, et (3) moyenne du RoE courant consolidé des trois
derniers exercices supérieure ou égale a 5 %.

Le montant de 'indemnité a verser au bénéficiaire serait modulé
en fonction de la réalisation des conditions de performance
de la facon suivante : si deux au moins des trois conditions de
performance étaient atteintes, 100 % de l'indemnité serait dus;; si
une seulement des trois conditions de performance était atteinte,
40 % de l'indemnité serait dus ; si aucune des trois conditions
de performance n’était atteinte, aucune indemnité ne serait due.
Par exception a ce qui précede et si deux seulement des trois
conditions de performance étaient atteintes, 'indemnité serait
réduite a 50 % de son montant si la condition de performance (1)
n’était pas atteinte ou si le résultat net consolidé d’AXA au titre
du dernier exercice clos était négatif.

Aucune indemnité ne serait due si le bénéficiaire avait la possibilité
defaire valoir ses droits a la retraite dans les 6 mois de la cessation
de ses fonctions.

Le montant initial de U'indemnité est égal a 12 mois de sa
rémunération moyenne (fixe et variable) percue au cours des
24 derniers mois précédant la cessation de ses fonctions. Le
montant initial de l'indemnité devrait ensuite étre augmenté
d’'un mois supplémentaire par nouvelle année d’ancienneté,
sans pouvoir au total excéder 24 mois.

LAssemblée Générale des actionnaires du 25 avril 2018 a approuvé
ces engagements. Ils sont en vigueur depuis la renonciation
effective de M. Thomas Buberl a son contrat de travail le
1¢" septembre 2016 et pour la durée de son mandat social en
cours ainsi que ses renouvellements successifs.
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# Rapport du Conseil d’Administration sur la politique
de remunération des dirigeants mandataires sociaux
de la Société (Assemblée Générale Mixte du 24 avril 2019)

Le présent rapport, établi conformément aux dispositions de l'article L. 225-37-2 du Code de commerce, présente les principes et les
criteres de détermination, de répartition et d’attribution de 'ensemble des éléments de rémunération des dirigeants mandataires
sociaux de la Société approuvés par le Conseil d’Administration lors de sa séance du 20 février 2019, sur recommandation de son
Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance, dont les missions et la composition sont présentées de facon détaillée dans la
Section 3.1 du présent Document de Référence, a notamment pour mission de formuler des propositions au Conseil portant sur la
politique et les principes de rémunération des dirigeants mandataires sociaux de la Société.

Le Comité est majoritairement composé de membres indépendants qui s’entretiennent régulierement avec les dirigeants du Groupe et
avec les départements internes 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. Ces études [ui
permettent de bénéficier d’une expertise technique et d’un éclairage indépendant dans l'exercice de comparaison des pratiques de
rémunération d’AXA avec celles généralement observées sur le marché.

. Politique de rémunération du Directeur Général

PRINCIPES DIRECTEURS DE LA POLITIQUE DE REMUNERATION D’AXA

La politique de rémunération d’AXA a pour objectif d’accompagner la stratégie a long terme de la Société et d’aligner les intéréts de
ses dirigeants avec ceux des actionnaires et de 'ensemble des parties prenantes en (i) établissant un lien étroit entre la performance
et la rémunération a court, moyen et long terme, (ii) garantissant une offre compétitive des rémunérations en adéquation avec les
différents marchés sur lesquels le Groupe opére tout en évitant les potentiels conflits d’intéréts qui pourraient conduire a une prise
de risque inconsidéré en vue d’un gain a court terme, et (iii) s’assurant de la conformité des pratiques de la Société avec 'ensemble
des contraintes réglementaires applicables.

La politique d’AXA en matiére de rémunération a notamment 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 la Société.

STRUCTURE ET CRITERES DE DETERMINATION DE LA REMUNERATION DU DIRECTEUR GENERAL

Dans ce cadre, la politique de rémunération du Directeur Général s’appuie sur une pratique de pay-for-performance qui (i) requiert
la réalisation d’objectifs financiers et opérationnels exigeants, définis et alignés avec la stratégie du Groupe, (ii) encourage des
performances durables a long terme tout en intégrant des mesures d’ajustement de risque dans les indicateurs de performance et
(iii) détermine le montant de rémunération individuelle effectivement versé sur la base des résultats financiers et des compétences
démontrées de leadership.

En conséquence, la part a risque de la rémunération totale du Directeur Général (rémunération variable et rémunération en titres)
représente une composante substantielle de sa structure de rémunération, afin d’aligner plus directement sa rémunération avec la
stratégie opérationnelle du Groupe et les intéréts des actionnaires.

Les différentes composantes de la rémunération totale du Directeur Général sont présentées en détail ci-apres :

Rémunération fixe annuelle du Directeur Général

La détermination du montant de la rémunération fixe du Directeur Général s'appuie notamment sur une analyse approfondie des
pratiques de marché ainsi que des réglementations nationales et internationales susceptibles de s’appliquer. Elle tient également
compte de nombreux autres facteurs tels que 'expérience, les compétences techniques ainsi que leur rareté et leur caractére critique,
les principes d’équité au sein du Groupe ou encore ['historique de la rémunération individuelle.

Le Conseil d’Administration, s’'appuyant notamment sur une étude réalisée par un conseil externe (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 (société d’assurance, banques), et sur recommandation de son Comité de Rémunération et de
Gouvernance, a décidé de maintenirinchangé, pour 'exercice 2019, le montant de la rémunération fixe annuelle du Directeur Général
a 1,45 million d’euros.
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Rémunération variable annuelle du Directeur Général

La rémunération variable annuelle du Directeur Général est intégralement soumise a des conditions de performance exigeantes et
étroitement alignées avec la stratégie du Groupe. Aucun montant minimum n’est garanti au Directeur Général.

Dans le cadre de la détermination du montant cible de la rémunération variable annuelle du Directeur Général, le Conseil d’Administration
arecherché la mise en place d’une structure équilibrée entre la part fixe et la part variable de sa rémunération en numéraire.

Il a ainsi décidé, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance et apres une étude comparée des pratiques
nationales, européennes et sectorielles, de maintenir inchangé, pour l'exercice 2019, le montant cible de la rémunération variable
annuelle du Directeur Général a 1,45 million d’euros, soit 100 % du montant de sa rémunération fixe annuelle.

Le montant total de la rémunération variable effective du Directeur Général ne peut pas dépasser 150 % du montant de sa rémunération
variable cible, soit 150 % de sa rémunération fixe annuelle.

L'évaluation de la performance annuelle du Directeur Général au titre de l'exercice 2019 s’appuiera sur les deux composantes suivantes,
chacune plafonnée a un taux d’atteinte de 150 % :

m la performance du Groupe, appréciée en fonction de ['évolution du résultat opérationnel par action, de la rentabilité courante
des capitaux propres (Adjusted Return on Equity — RoE), du chiffre d’affaires en assurance Dommages des entreprises ainsi qu’en
Prévoyance et Santé et de 'indice de recommandation des clients (Net Promoter Score). Le poids relatif de chacun de ces indicateurs

sera respectivement de 55 %, 15 %, 15 % et 15 %. Les indicateurs retenus pour évaluer la performance du Groupe reflétent les objectifs I

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 'atteinte d’un budget ou d’un score cibles préalablement établis ;

m |a performance individuelle, 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 avant la période de mesure de la performance, ainsi
qu’en fonction des capacités démontrées en matiére de leadership. Cette lettre de mission inclut des objectifs détaillés concernant le
degré d’avancement du Groupe dans l’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 'objet est de contribuer au développement des opérations du Groupe.

Chacune de ces deux composantes sera évaluée séparément afin que 'ensemble de la rémunération variable a verser au Directeur
Général refléte sa performance par rapport a deux éléments distincts et appréciés de maniére autonome.

La détermination du montant de rémunération variable effectivement di au Directeur Général sera ainsi basée sur I'addition de deux
composantes : la performance Groupe pour 50 % et la performance individuelle pour 50 %.

Afin de maintenir l'alignement d’AXA avec les pratiques et réglementations en vigueur, en France et a l'international, dans le secteur
des services financiers, le Conseil d’Administration a décidé de poursuivre l'application d’'un mécanisme de paiement différé de la
rémunération variable annuelle du Directeur Général.

En application de ce mécanisme, le paiement de 30 % de sa rémunération variable effective annuelle sera différé sur une période de
2 ans et soumis a condition de performance. Le montant différé effectivement payé variera ainsi en fonction de l'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. En outre, aucun paiement de la rémunération variable différée n’aura lieu si le résultat opérationnel du
Groupe est négatif 'lannée précédant le paiement de la rémunération variable différée ou si une démission ou révocation, pour faute
lourde ou grave, intervenait 'année précédant la date de paiement.

Conformément aux dispositions de l'article L.225-37-2 du Code de commerce, il est précisé que le versement de la rémunération
variable numéraire du Directeur Général au titre de 'exercice 2019 est conditionné a 'approbation par lAssemblée Générale réunie
en 2020 des éléments de rémunération versés ou attribués au Directeur Général au titre de 'exercice 2019.

Rémunération en titres attribuée au Directeur Général

Chaque année, le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité de Réemunération et de Gouvernance, décide d’attribuer
des Long-Term Incentives (LTI) au Directeur Général sous la forme de stock-options et d’actions de performance.

Afin d’associer le Directeur Général a la création de valeur sur le long terme, ces LTI représentent une part importante de sa rémunération.
Ainsi, la valeur des LTl attribuées est déterminée de fagon a positionner la rémunération globale (en numéraire et en titres) du Directeur
Général entre la médiane et le 3¢ quartile des références du marché.

Cependant, en aucun cas les stock-options et les actions de performance attribuées au Directeur Général et valorisées aux normes
IFRS ne sauraient représenter une part excédant la moitié de la rémunération totale qui lui est attribuée.

Le Conseil d’Administration a par ailleurs décidé que le nombre de LTI attribuées aux dirigeants mandataires sociaux de la Société
sous la forme de stock-options et d’actions de performance ne peut excéder 10 % du nombre total de LTl attribuées a l'ensemble des
bénéficiaires du Groupe.
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Les LTI attribuées au Directeur Général sont intégralement soumises a des conditions de performance, internes et externes, exigeantes
(dont le détail figure dans la Section 3.2 du présent Document de Référence), appréciées sur une période minimale de trois ans, et ne
garantissent donc pas d’attribution ou de gain minimum a son profit. En outre, les reglements des plans de LTI prévoient qu’en cas de
cessation des fonctions ¥ du Directeur Général avant 'expiration de la période de performance, les instruments initialement attribués sont
définitivement perdus, sauf décision contraire motivée du Conseil d’Administration et communiquée lors du départ du dirigeant (dans cette
hypothése, le calendrier de vesting et les conditions de performance des LTI déterminés lors de l'attribution demeureraient inchangés).

Compte tenu des principes présentés ci-avant et apres analyse des pratiques observées sur le marché pour des fonctions similaires
dans des sociétés du CAC 40 de taille et de périmétre comparables, le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé que la valeur totale des LTI a attribuer au Directeur Général au cours de 'exercice 2019 ne
pourra pas excéder 150 % du montant de sa rémunération variable annuelle cible.

Rémunération exceptionnelle du Directeur Général
Le Conseil d’Administration n’envisage pas l'attribution d’une rémunération exceptionnelle au bénéfice du Directeur Général.

Jetons de présence du Directeur Général

Le Directeur Général, également membre du Conseil d’Administration de la Société, ne percoit aucun jeton de présence de la part de
la Société.

Avantages en nature au profit du Directeur Général
Le seul avantage en nature dont bénéficie le Directeur Général est la mise a disposition d’un véhicule de fonction.

Eléments de rémunération liés 2 la retraite du Directeur Général
Le Directeur Général ne bénéficie d’aucun régime de retraite supplémentaire a prestations définies.

Il est bénéficiaire, au méme titre que 'ensemble des cadres de direction des entités du Groupe AXA en France, du plan d’actions de
performance dédiées a la retraite, au titre duquel des attributions sont réalisées annuellement.

Les actions de performance attribuées dans le cadre de ce plan sont soumises a (i) une période d’acquisition de trois ans et (ii) une
obligation de conservation des actions de performance jusqu’a la date de départ en retraite du bénéficiaire, sous réserve toutefois de la
possibilité offerte aux bénéficiaires, dans un objectif de diversification, de céder leurs actions (a lissue de la période d’acquisition de trois
ans) a condition que le produit de cette cession soit investi dans un contrat d’épargne a long terme jusqu’a la retraite du bénéficiaire.

L'acquisition définitive des actions de performance attribuées est conditionnée a la réalisation d’une condition de performance (dont
le détail figure dans la Section 3.2 du présent Document de Référence), liée a la moyenne du ratio de Solvabilité Il du Groupe AXA
calculée sur la période d’acquisition. Le dispositif ne garantit donc pas d’attribution ou de gain minimum au profit du Directeur Général.

Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, a décidé que la valeur totale des
actions de performance dédiées a la retraite a attribuer au Directeur Général au cours de l'exercice 2019 ne pourra pas excéder 15 %
de sa rémunération annuelle fixe et variable cible en numéraire.

Engagements réglementés pris en faveur du Directeur Général

Les engagements pris en faveur du Directeur Général, en matiere de protection sociale et d’'indemnité en cas de cessation de ses fonctions
sont présentés de fagon détaillée dans le rapport spécial des Commissaires aux comptes relatif aux conventions et engagements
réglementés ainsi que dans le Document de Référence 2018 de la Société.

PRISE DE FONCTION D’UN NOUVEAU DIRECTEUR GENERAL POSTERIEUREMENT A ’ASSEMBLEE GENERALE DU 24 AVRIL 2019

Pour les seuls besoins du présent rapport, et conformément a la réglementation, le Conseil d’Administration a également examiné
'hypothese de la nomination d’'un nouveau Directeur Général postérieurement a ’Assemblée Générale du 24 avril 2019.

Dans de telles circonstances, la structure de rémunération d’un nouveau Directeur Général serait conforme a la présente politique et
le Conseil d’Administration ménerait une analyse globale de la situation du dirigeant concerné, étant précisé que :

B le montant et les critéres de sa rémunération seraient fixés conformément aux pratiques existantes au sein de la Société par référence
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 ; et

| ['expérience, l'expertise ainsi que ['historique de la rémunération individuelle du dirigeant concerné seraient également pris en
considération.

Enfin, en cas de recrutement externe, le Conseil d’Administration se réserve le droit d’attribuer au nouveau dirigeant nommé une indemnité
forfaitaire (en numéraire et/ou en titres) dont le montant ne pourrait, conformément aux recommandations du Code Afep-Medef, en
aucun cas excéder le montant des avantages auxquels le nouveau dirigeant aurait d( renoncer en quittant ses précédentes fonctions.

* % %

Pour toute information relative a la rémunération du Directeur Général, vous pouvez vous reporter a la Section 3.2 du présent Document
de Référence.

(1) Hors cas de déces, invalidité ou départ en retraite.
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II. Politique de rémunération du Président du Conseil d’Administration

STRUCTURE ET CRITERES DE DETERMINATION DE LA REMUNERATION DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

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 (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.

Le Conseil d’Administration a également pris en compte les missions étendues qu’il a décidé d’attribuer a Monsieur Denis Duverne en
sa qualité de Président du Conseil d’Administration. Ces derniéres sont présentées de facon détaillée dans le Reglement Intérieur du
Conseil d’Administration ainsi que dans la Section 3.1 du présent Document de Référence et vont au-dela des missions incombant au
Président du Conseil d’Administration en vertu du droit francais.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration a pris en considération le fait que Monsieur 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 directions 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. Monsieur 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.

Le Conseil d’Administration a en conséquence décidé, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, de
maintenir inchangé, pour l'exercice 2019, le montant de la rémunération fixe annuelle du Président du Conseil d’Administration a
1,2 million d’euros.

Le Conseil d’Administration ayant considéré que la structure de rémunération la mieux adaptée au Président du Conseil d’Administration
consistait a lui verser pour unique élément de rémunération une rémunération fixe, il a en conséquence décidé que le Président du
Conseil d’Administration ne bénéficierait d’aucune rémunération variable, d’aucun versement de jetons de présence, ni d’aucune
attribution d’options ou d’actions de performance ou d’autres éléments de rémunération de long terme.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration n’envisage pas l'attribution d’'une rémunération exceptionnelle au bénéfice du Président du
Conseil d’Administration.

Enfin, il est précisé que le Président du Conseil d’Administration ne dispose pas de contrat de travail avec la Société et ne bénéficie
d’aucune indemnité de départ, ni d’aucune indemnité relative a une clause de non-concurrence en cas de cessation de son mandat.

Le seul avantage en nature dont bénéficie le Président du Conseil d’Administration est la mise a disposition d’un véhicule de fonction.
PRISE DE FONCTION D’UN NOUVEAU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION POSTERIEUREMENT A LASSEMBLEE
GENERALE DU 24 AVRIL 2019

Pour les seuls besoins du présent rapport, et conformément a la réglementation, le Conseil d’Administration a également examiné
'hypothese de lanomination d’un nouveau Président du Conseil d’Administration postérieurement a ’Assemblée Générale du 24 avril 2019.

Dans de telles circonstances, la structure de rémunération d’un nouveau Président du Conseil d’Administration serait conforme a la
présente politique et le Conseil d’Administration menerait une analyse globale de la situation du dirigeant concerné, étant précisé que:

B le montant et les criteres de sa rémunération fixe seraient détermin