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INFORMATIONS IMPORTANTES ET AVERTISSEMENT RELATIF AUX
DECLARATIONS PROSPECTIVES ET A L’UTILISATION DES MESURES DE
PERFORMANCE NON-GAAP ET ALTERNATIVES

Certaines déclarations figurant dans le présent rapport peuvent contenir des prévisions qui portent
notamment sur des événements futurs, des tendances, des projets, des attentes ou des objectifs. Il
convient de ne pas accorder une importance excessive a ces déclarations, car elles comportent, par
nature, des risques et des incertitudes, identifiés ou non, et peuvent étre affectées par de nombreux
facteurs susceptibles de donner lieu a un écart significatif entre, d’'une part, les résultats réels d’AXA et,
d’autre part, les résultats indiqués dans, ou induits par, ces déclarations prospectives. Une description
de certains facteurs, risques et incertitudes importants susceptibles d’influer sur les activités et/ou les
résultats du Groupe AXA, figure en Partie 5 - « Facteurs de risque et gestion des risques » du Document
d’Enregistrement Universel du Groupe pour l'exercice clos le 31 décembre 2022 (le « Document
d’Enregistrement Universel 2022 »).

AXA ne s’engage en aucune fagon a publier une mise a jour ou une révision de ces déclarations
prospectives, que ce soit pour refléter de nouvelles informations, des événements ou des circonstances
futurs ou pour toute autre raison, sous réserve des exigences législatives et réglementaires applicables.
En outre, le présent rapport fait référence a des soldes intermédiaires de gestion financiers (non-GAAP
financial measures), ou indicateurs alternatifs de performance (« IAPs »), utilisés par la Direction pour
analyser les tendances opérationnelles, la performance financiére et la situation financiére d’AXA et
fournir aux investisseurs des informations complémentaires que la Direction juge utiles et pertinentes
en ce qui concerne les résultats d’AXA. De maniére générale, ces indicateurs 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 indicateurs ne doit
étre pris en compte isolément ou en remplacement des comptes consolidés du Groupe et des notes y
afférentes établis conformément aux normes IFRS. Le résultat opérationnel, la rentabilité
opérationnelle des capitaux propres (« ROE opérationnel »), le résultat opérationnel par action, le ratio
combiné et le ratio d’endettement sont des indicateurs alternatifs de performance (« IAPs ») au regard
des orientations de 'ESMA et de la position de 'AMF publiées en 2015. Le rapprochement des IAPs
résultat opérationnel et ratio combiné 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 tableaux figurant aux pages 19 et
20 du présent rapport. Le rapprochement des IAPs ROE opérationnel et résultat opérationnel par action
avec les états financiers consolidés figure dans le tableau en page 36 du présent rapport. La méthode
de calcul du ratio d’endettement est présentée en page 23 du présent rapport. Pour plus d’information
sur les soldes intermédiaires de gestion financiers utilisés dans le présent rapport, y compris ceux
mentionnés ci-dessus, veuillez vous reporter au glossaire figurant aux pages 38 a 44 du présent rapport.
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Evénements significatifs

GOUVERNANCE

AXA a annoncé des évolutions au sein de son Comité de Direction pour préparer le lancement de
son prochain plan stratégique

Le 6 juin 2023, le Groupe AXA a annoncé des évolutions au sein de son équipe de direction, en vue du
lancement de son future plan stratégique qui sera présenté au premier trimestre 2024.

Changement dans certaines géographies majeures du Groupe :

Patrick Cohen, membre du Comité de Direction et jusqu’ici Directeur général d’AXA France, a
été nommé Directeur général Marchés Europe & Santé. Outre la supervision des entités
d’assurance européennes, il s’est vu confier la création et le développement d’une nouvelle
entité qui rassemblera et accélérera les principales opérations d’assurance santé
internationales du Groupe. Il continue de rapporter a Thomas Buberl.

Guillaume Borie, Directeur général délégué d’AXA France, a été nommé Directeur général
d’AXA France et rejoint le Comité de Direction du Groupe. Il est rattaché a Thomas Buberl.

Hassan El-Shabrawishi, directeur général Afrique a été nommé Directeur général des Marchés
Internationaux. Il supervise les opérations d’AXA en Amérique Latine, Afrique, au Moyen-
Orient, en Turquie, en Inde et en Asie du Sud-Est. Hassan El-Shabrawishi rejoint le Comité de
Direction et est rattaché a Thomas Buberl.

AXA Japon et AXA Chine et Hong Kongsont désormais directement rattachés a George
Stansfield, Directeur général adjoint du Groupe et Secrétaire Général. Gordon Watson a été
nommé Président non-exécutif Asie.

Nouveaux membres du Comité de Direction dans des fonctions centrales

Nancy Bewlay, Directrice générale d’AXA XL Réassurance, a été nommée Directrice de la
souscription du Groupe et a rejoint le Comité de Direction. Elle est rattachée a Frédéric de
Courtois, Directeur général adjoint du Groupe, en charge de la Finance, des Opérations, de la
Stratégie, des Risques et de la Souscription.

Frangoise Gilles, Directrice de la Stratégie d’AXA Asie, a été nommée Directrice des Risques du
Groupe et a rejoint le Comité de Direction. Elle est rattachée a Frédéric de Courtois.

Anu Venkataraman, Directrice des Relations Investisseurs du Groupe, a été nommée Directrice
de la Stratégie en plus de ses fonctions actuelles. Elle rejoint le Comité de Direction et est
rattachée a Frédéric de Courtois ainsi qu’a Alban de Mailly Nesle, Directeur Financier du
Groupe et membre du Comité de Direction.

Le nouveau Comité de Direction autour de Thomas Buberl a commencé ses travaux des le ler
juillet et est composé de:

Frédéric de Courtois, Directeur Général adjoint du Groupe, Finance, Opérations, Stratégie,
Risques et Souscription

George Stansfield, Directeur Général adjoint du Groupe, Secrétaire Général, superviseur d’AXA
Japon, AXA Chine et Hong Kong.

Nancy Bewlay, Directrice de la Souscription du Groupe
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e  Guillaume Borie, Directeur Général d’AXA France
e Helen Browne, Directrice Juridique du Groupe
e Patrick Cohen, Directeur Général Europe et Santé

e  Ulrike Decoene, Directrice de la Communication, de la Marque et du Développement Durable
du Groupe

e Hassan El-Shabrawishi, Directeur Général des marchés Internationaux®”
e Francoise Gilles, Directrice des Risques du Groupe
e Scott Gunter, Directeur Général d’AXA XL
e Alban de Mailly Nesle, Directeur Financier du Groupe
e Marco Morelli, Président exécutif d’AXA Investment Managers
e Karima Silvent, Directrice des Ressources Humaines du Groupe
e AnuVenkataraman, Directrice de la Stratégie du Groupe et des Relations Investisseurs.
e Alexander Vollert, Directeur des Opérations du Groupe et Directeur Général d’AXA Group
Operations
Renaud Guidée a été nommé Directeur Général d’AXA XL Réassurance

Renaud Guidée, Directeur des Risques du Groupe depuis 2019, a été nommé Directeur Général d’AXA
XL Réassurance, succédant a Nancy Bewlay. Il est rattaché a Scott Gunter, Directeur général d’AXA XL
et membre du Comité de Direction du Groupe.

PRINCIPALES TRANSACTIONS

AXA SA aréalisé avec succes la cession des actions de Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

Le 28 février 2023, AXA SA (« AXA ») a annoncé le succés de la cession de 100 000 000 d’actions de Banca
Monte dei Paschi di Siena S.p.A. (la « Banque »), représentant environ 7,94% du capital de la Banque,
au prix de 2,33 euros par action (soit un montant total de 233 millions d’euros) dans le cadre d’une offre
par construction accélérée d’un livre d’ordres aupreés d’investisseurs institutionnels (le « Placement »).
Suite au reglement-livraison du Placement (survenu le 2 mars 2023), AXA a conservé maintenant
(directement ou indirectement) 0,0007 % du capital de la Banque.

Les actions de la Banque sont cotées sur le marché réglementé d'Euronext Milan (ISIN : IT0005508921).

(1) Le périmétre comprend [’Afrique, la Turquie, le Moyen-Orient, ’Amérique Latine, la Thailande, I’Indonésie, les Philippines et I’Inde.
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OPERATIONS DE CAPITAL / DETTES

AXA a placé avec succés une émission de dette senior de 750 millions d’euros a échéance 2033

Le 4 janvier 2023, AXA a annoncé avoir réalisé avec succés le placement auprés d’investisseurs
institutionnels d’'une émission d’obligations senior non garanties Reg S d’'un montant de 750 millions
d’euros a échéance 2033. Le produit de I’émission sera alloué au financement des besoins généraux
du Groupe, incluant le refinancement d’une partie des dettes existantes du Groupe AXA.

Le taux fixe annuel s’éléve a 3,625%. La transaction a rencontré une forte demande des investisseurs
avec un livre d’ordres souscrit prés de 3 fois.

La notation des obligations est A+/Stable pour Standard & Poor’s et A1/Stable pour Moody’s.
Le reglement des obligations a eu lieu le 10 janvier 2023.

Conclusion d’une convention de rachat d’actions dans le cadre du programme de rachat d’actions
d’AXA d’un montant maximal de 1,1 milliard d’euros annoncé le 23 février 2023

Le 24 février 2023, AXA a conclu une convention de rachat d’actions avec un prestataire de services
d’investissement aux termes de laquelle AXA s’est engagée a racheter ses propres actions pour un
montant maximum de 1,1 milliard d’euros”, comme annoncé le 23 février 2023. La convention de
rachat d’actions a été exécutée conformément aux termes de 'autorisation” en vigueur de ’Assemblée
Générale Annuelle des actionnaires.

La convention de rachat d’actions®, annoncée le 23 février 2023, avait prévu que les rachats d’actions
débutent le 27 février 2023 et se terminent au plus tard le 16 mai 2023. Les rachats d’actions se sont
effectivement terminés le 4 avril 2023. Pour chaque jour de la période de rachat, le prix par action payé
par AXA¥ a été déterminé a partir du cours moyen de 'action pondéré par les volumes.

AXA a confirmé son intention d’annuler toutes les actions ainsi rachetées dans le cadre de ce
programme de rachat d’actions.

Toutes les informations concernant les programmes de rachat d’achat sur le titre AXA sont publiées sur
le site internet du Groupe AXA®),

(1) AXA a réalisé un rachat d’actions pour un montant total de 1 099 999 998 euros.

(2) L’autorisation accordée par I’Assemblée Générale Annuelle des actionnaires du 28 avril 2022, ou ’autorisation accordée par I’Assemblée
Générale Annuelle des actionnaires donnée le 27 avril 2023, le cas échéant.

(3) Le programme de rachat d’actions d’'un montant maximal de 1,1 milliard d’euros a été effectué en complément de toute autre opération
éventuelle de rachat d’actions qui pourrait étre lancée par AXA, y compris le rachat d’actions relatif d la cession d’un portefeuille d’assurances vie
et retraite en run-off en Allemagne qui sera réalisé suite a la cléture de I'opération.

(4) Le prix de rachat n’a pas excédé le prix maximum d’achat fixé par I'autorisation de ’Assemblée Générale Annuelle des actionnaires en vigueur.
(5) https://www.axa.com/fr/investisseurs/programmes-de-rachat-actions#tab=programme-de-rachat-actions-total
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AXA a placé avec succes une émission de dette subordonnée de 1 milliard d’euros a échéance 2043

Le 5 avril 2023, AXA a annoncé avoir réalisé avec succes le placement aupres d’investisseurs
institutionnels une émission d’obligations subordonnées Reg S d’un montant de 1 milliard d’euros a
échéance 2043.

Le taux fixe initial est de 5,50% par an jusqu’a la fin de la période de remboursement anticipé de 6 mois
(le 11 juillet 2033), puis le taux d’intérét devient variable basé sur 'TEURIBOR 3-mois avec une marge
incluant une majoration d’intérét de 100 points de base. La transaction a rencontré une forte demande
des investisseurs, avec une émission souscrite prés de 5 fois.

La notation des obligations est A-/Stable pour Standard & Poor’s et A2(hyb)/Stable pour Moody’s. 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 Il.

Le reglement des obligations a eu lieu le 11 avril 2023.

L’émission s’inscrit dans le cadre du plan de financement du Groupe AXA pour 2023. Le produit de
’émission est alloué au financement des besoins généraux du Groupe, incluant le refinancement d’une
partie des dettes existantes du Groupe AXA. L’émission fait notamment suite a la finalisation d’une offre
publique de rachat en numéraire” sur une souche d’obligations subordonnées d’AXA XL, pour un
montant de dette rachetée de 248 millions de dollars américains.

AXA a annoncé une offre publique de rachat en numéraire portant sur une souche d’obligations
subordonnées

Le 19 avril 2023, AXA a annoncé une offre publique de rachat en numéraire sous un format « any and all
» portant sur les obligations subordonnées Tier 2 d’un montant de 750 000 000 de livres sterling au taux
fixe de 5,625% et arrivant a échéance le 16 janvier 2054.

L’offre publique de rachat a expiré a 17h00, heure francaise, le 26 avril 2023.

Cette opération s’inscrit dans la politique de gestion active de la dette du Groupe et permet a AXA
d'optimiser sa structure de capital.

PARTENARIATS ET INNOVATION

AXA a renouvelé pour cinqg ans le mandat du Fonds AXA pour la Recherche

Le 12 janvier 2023, AXA a annoncé avoir renouvelé pour cing ans le mandat du Fonds AXA pour la
Recherche, une des initiatives de mécénat scientifique les plus importantes du secteur privé. Au cours
de ce nouveau mandat, les objectifs du Fonds AXA pour la Recherche sont, d’'une part, de renforcer
exploration transdisciplinaire de risques émergents, d’autre part, de consolider les liens entre experts
académiques, industrie et secteur public.

Avec un budget cumulé de 250 millions d’euros depuis sa création en 2007, le Fonds AXA pour la
Recherche a noué des partenariats avec plus de 334 institutions académiques, réparties dans 38 pays,
et soutenu 708 projets portés par des chercheurs de 60 nationalités et dont 42% étaient des femmes.

(1) Finalisée le 14 mars 2023. Les conditions de ’offre publique de rachat en numéraire sont disponibles sur XL Group Ltd - Tender Offer Results
Announcement | AXA XL.

(2) Obligation subordonnée 5,500% de 500 millions de dollars a échéance 2045 émise par AXA XL. Depuis le 31 décembre 2022, ces obligations ne
contribuent plus aux fonds propres éligibles du Groupe AXA sous Solvabilité Il.
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279 projets financés concernent la santé, comme l'amélioration du traitement du diabete grace a la
data (Université d’Edinbourg), 242 concernent le climat, notamment la protection de la biodiversité des
littoraux (Université de Californie, a Santa Cruz) et 187 sont d’ordre socio-économique, comme la
transition énergétique réussie (Paris School of Economics).

AUTRES

AXA a publié la troisiéme édition de son étude sur la santé mentale

Le 28 février 2023, AXA a publié la troisieme édition de son Mind Health Report, une étude visant a
identifier les problemes de santé mentale et de bien-étre dans la société afin de construire des solutions
pour les atténuer. Celle-ci a été menée conjointement avec IPSOS aupres de 30 000 personnes agées de
18 a 74 ans et issues de seize pays et territoires Européens, Asiatiques et Américains.

Au cours de I’année écoulée, le taux de participants ayant une mauvaise santé mentale a diminué de 3
points (13% contre 16%), malgré un contexte géopolitique et économique difficile.

Une personne interrogée sur deux s’est sentie heureuse et dit étre confiante en l’avenir. Les personnes
les plus heureuses sont au Mexique (64%), aux Philippines (62%) et en Thailande (61%). Au contraire,
ce sentiment est le plus bas en Italie (36%), a Hong Kong (38%) et en Turquie (42%). En France, le
sentiment de bonheur a augmenté de 5% par rapport a ’an dernier (44% contre 39%).

L'étude conduite cette année fait émerger trois grandes tendances :

e 24% de femmes de moins par rapport aux hommes se disent moins épanouies. 40% estiment
que leurs compétences ont été remises en question simplement a cause de leur genre.

e Plus d’un jeune sur trois, agé de 18 a 24 ans, estime que 'addiction a la technologie et aux
réseaux sociaux a un impact négatif sur le bien-étre.

e Lesemployés sont trois fois plus susceptibles de s’épanouir s’ils travaillent dans une entreprise
proposant un soutien en faveur de leur santé mentale.

AXA a publié ses informations financiéres semestrielles et annuelles de 2022 sous les normes
comptables IFRS 17 et IFRS 9 et a présenté son objectif de résultat opérationnel 2023 pour le
Groupe®

Le 15 mai 2023, AXA a publié son supplément financier pour le premier semestre 2022 et pour I'année
2022 retraité sous les normes comptables IFRS 17 et IFRS 9, entrées en vigueur le ler janvier 2023. Afin
de permettre aux analystes et investisseurs de mieux évaluer la trajectoire du résultat opérationnel
2023 compte-tenu de la mise en application d’IFRS 17 et IFRS 9, AXA a publié exceptionnellement son

(1) Les données et informations financiéres aux normes IFRS 17 et IFRS 9 publiées le 15 mai 2023 n’ont pas été auditées.

(2) Toutes les informations présentées dans la publication du 15 mai 2023 ont fait expressément ['objet d’une décharge de responsabilité
concernant les déclarations prospectives, ainsi que toutes les informations, en considérant leur potentielle mise d jour dans le présent rapport,
demeurent sujettes d une décharge de responsabilité concernant les déclarations prospectives. L ‘objectif de résultat opérationnel 2023 du Groupe
(« ’Objectif 2023 ») présentait les attentes passées et actuelles de la direction concernant certains indicateurs de performance suite a la mise en
ceuvre des normes comptables IFRS 17 et IFRS 9, qui sont entrées en vigueur le 1er janvier 2023. Les hypothéses de [’Objectif 2023 ont été mis a
jour au sein de la section « Perspectives » a la page 37 du présent rapport. Les hypothéses de [’'Objectif 2023 peuvent s’avérer incorrectes ou
nécessiter une mise a jour, et les résultats, performances ou événements réels peuvent différer de ceux exprimés dans ’Objectif 2023 en raison de
risques et d’incertitudes connus et inconnus. Dans la mesure ou les Perspectives 2023 ont été exceptionnellement fournies afin de guide les
analystes et investisseurs dans [’évaluation de la trajectoire du résultat opérationnel du Groupe en lien avec la mise en place des normes IFRS 17
et IFRS 9, il n’est pas prévu ou envisagé que des indications similaires soient publiées pour ou au titre de périodes futures apres 2023, et il n’est
non plus envisagé de publier aucune une mise a jour ou révision de ces indications, saut toute mise a jour présentée dans le présent rapport, et
sous réserve des exigences législatives et réglementaires applicables.
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objectif de résultat opérationnel 2023 pour le Groupe, ainsi que 'objectif de résultat opérationnel par
ligne de métier.

e AXA a réaffirmé que la capacité de génération de résultat opérationnel du Groupe reste
inchangée suite a ’'adoption des nouvelles normes comptables.

e L’objectif de résultat opérationnel 2023 pour le Groupe a été fixé au-dessus de 7,5 milliards
d’euros, comprenant un impact de change défavorable de -0,1 milliard d’euros.

e Les nouvelles normes comptables n’ont aucun impact sur la gestion de la trésorerie et du
capital, avec 5,5 milliards d’euros de remontée nette de liquidité a la Holding et un ratio de
solvabilité 1 de 215% a fin 2022 (217% au premier trimestre 2023)

e Les principaux objectifs financiers du plan « Driving Progress 2023 » sont réaffirmés, dont un
taux de croissance annuelle moyen du résultat par action devrait dépasser +7% entre 20209 et
2023, ainsi qu’une remontée cumulée de trésorerie par les entités qui devrait dépasser 14
milliards d’euros entre 2021 et 2023.

AXA a annoncé de nouveaux objectifs de décarbonation et publie son rapport Climat &
Biodiversité 2023

Le 29juin 2023, a 'occasion de la publication de son rapport Climat & Biodiversité 2023, AXA a annoncé
de nouvelles cibles de décarbonation pour ses portefeuilles d’assurance et d’investissement’.

Assurance

AXA a publié pour la premiére fois des objectifs pour piloter la décarbonation de certaines de ses
activités d’assurance dommages ainsi que le développement de ses activités d’assurance dédiées a la
transition.

Concrétement, AXA a fixé les objectifs suivants:

e Augmenter son activité d’assurance dans le domaine des énergies renouvelables, et plus
largement de la transition écologique, et développer les solutions durables pour les sinistres
auto d’ici 2026.

e Réduire de 20% l'intensité carbone de ses portefeuilles d’assurance automobile individuels les
plus importants d’ici 2030 par rapport a 2019.

(1) Le ratio de Solvabilité Il a été principalement estimé a l'aide du modéle interne d'AXA calibré sur la base d’un sinistre d'une probabilité de 1/200
ans. Il a inclus un montant théorique pour les dividendes cumulés pour les trois premiers mois de 2023, basé sur le dividende annuel de 1,70 euro
par action payé en 2023 pour l'exercice 2022. Les dividendes sont proposés par le conseil d'administration, a sa discrétion, sur la base d'une série
de facteurs décrits dans le document d'enregistrement universel 2022 d'AXA, puis soumis a l'approbation des actionnaires d’AXA. Cette estimation
ne doit en aucun cas étre considérée comme une indication du montant réel du dividende, le cas échéant, pour l'exercice 2023. Pour plus
d'informations sur le modéle interne d'AXA et les informations relatives a Solvabilité I, veuillez vous référer au SFCR du Groupe AXA au 31 décembre
2022, disponible sur le site Internet d'’AXA (www.axa.com).

(2) En base normalisée. Le résultat opérationnel 2020 en base normalisée comprenait le résultat opérationnel excluant « les sinistres liés a la
pandémie de Covid-19 » et le montant de catastrophes naturelles au-dela du niveau normalisé. Le niveau normalisé de catastrophes naturelles
pour le Groupe AXA a été estimé a environ 3% des primes brutes acquises en 2020. Le montant de sinistres liés aux catastrophes naturelles a inclus
toutes les catastrophes naturelles, indépendamment de leur taille. « Les sinistres liés a la pandémie de Covid-19 » ont inclut les sinistres en
assurances dommage, vie, épargne, retraite et santé, ainsi que l'impact des mesures de solidarité et la baisse du chiffre d’affaires nette de la
baisse des colts, en lien avec le Covid-19. « Les sinistres liés d la pandémie de Covid-19 » ont exclu les impacts des marchés financiers (tels que les
revenus financiers et les commissions en unités de compte et en gestion d’actifs) liés a la crise du Covid-19.

(3) Pour plus d’informations sur ces objectifs, les méthodologies employées pour les définir, ainsi que les hypothéses, risques et variables qui
pourraient affecter la capacité du Groupe AXA a atteindre ses objectifs, veuillez-vous référer a la Net Zero Strategy pour linvestissement et la
Souscription du Groupe.

Page 9 sur 44


http://www.axa.com/

Rapport d’activité - 30 juin 2023

e Réduire de 30% les émissions absolues de carbone de ses plus grands clients du secteur
Entreprises et de 20% l'intensité carbone des autres clients du secteur Entreprises dans ses
marchés les plus importants d’ici 2030 par rapport a 2021.

e Renforcer le dialogue avec ses clients, et notamment ses clients du secteur Entreprises, mais
aussi avec ses parties prenantes externes afin de mieux les soutenir dans la transition
écologique.

Ces objectifs se sont appuyés sur les nouvelles méthodologies de calcul élaborées et promues par le
secteur. Ces méthodes pourront évoluer a mesure que l'accés aux données s’améliorera mais elles
permettent de mieux piloter 'impact carbone de nos portefeuilles.

Investissement

AXA a annoncé également la poursuite des efforts de réduction de ’empreinte carbone de ses activités
d’investissements. Apres s’étre fixé un objectif de réduction de 'empreinte carbone des actifs du fonds
général d’AXA de 20% entre 2019 et 2025. AXA s’est engagé a poursuivre cette tendance pour atteindre
une réduction de 50% entre 2019 et 2030. AXA compte également renforcer ses activités d’engagement
ainsi que ses efforts de financement de la transition écologique.

Rapport Climat et Biodiversité 2023

AXA a publié la 8eme édition de son rapport Climat & Biodiversité. Celui-ci répond a des obligations
légales de reporting extra-financier, ainsi qu’a la démarche volontaire de deux initiatives auxquelles
AXA a contribué depuis leur lancement, la Task Force on Climate-related Financial Disclosures (« TCFD »)
et la « Task Force on Nature-related Financial Disclosures » (« TNFD »).

Dans ce rapport, AXA a mis en avant les différentes dimensions de son action pour le climat et la
biodiversité : gouvernance, stratégie, gestion des risques et indicateurs chiffrés de l'impact des actions
menées. L’un des principaux indicateurs clé du rapport, la « température de portefeuille du Groupe »,
mesure 'impact des obligations d’entreprises et des actions de son fonds général sur le réchauffement
climatique a horizon 2050. Elle s’élevait en 2022 a 2,5°C, en baisse de 0,1°C par rapport a I’an dernier en
suivant la méme méthodologie, et reste en dessous du marché (2,7°C).
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FACTEURS DE RISQUE

Les principaux risques et incertitudes auxquels le Groupe est confronté sont décrits de maniére
détaillée dans la Section 5.1 « Facteurs de risque » et dans la Section 7.3 « Informations générales » du
Document d’Enregistrement Universel (respectivement pages 230 a 254 et 457 a 473). Le Document
d’Enregistrement Universel 2022 a été déposé aupres de I’Autorité des marchés financiers le 21 mars
2023 et est disponible sur son site internet (www.amf-france.org) ainsi que sur celui d’AXA
(www.axa.com).

Cette description des principaux risques et incertitudes figurant dans le Document d’Enregistrement
Universel 2022 reste valable a la date de publication du présent rapport en tous ses éléments a
caracteére significatif pour [’évaluation des principaux risques et incertitudes auxquels le Groupe est
exposé a la date du 30 juin 2023 ou qui, de 'avis de la Direction, seraient susceptibles de 'affecter sur
la fin de exercice en cours.

TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIEES

Au cours du premier semestre 2023, (i) il n’y a pas eu de modification des transactions avec les parties
lies, telles que décrites dans la Note 28 « Parties liées » des états financiers consolidés audités de
’exercice clos le 31 décembre 2022 figurant dans le Document d’Enregistrement Universel 2022 (pages
433 et 434) déposé auprés de I'Autorité des marchés financiers et disponible sur son site internet
(www.amf-france.org) ainsi que sur celui de la Société (www.axa.com), qui ait influé significativement
sur la situation financiére ou les résultats de la Société durant les six premiers mois de l'exercice 2023,
et (i) aucune transaction nouvelle entre AXA SA et des parties liées ayant influé significativement sur la
situation financiére ou les résultats de la Société, n’est intervenue durant les six premiers mois de
’exercice 2023.
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Evénements postérieurs au 30 juin 2023

AXA aréalisé ’acquisition du Groupe Assurances du Crédit Mutuel Espaiia

Le 12 juillet 2023, AXA a annoncé la finalisation de I’acquisition du Groupe Assurances du Crédit Mutuel
Espafia (“GACM Espafia”).

Dans le cadre de la transaction, AXA a complété I’acquisition de GACM Espafia pour un montant total
en numéraire de €310 millions, conformément a ’annonce publiée lors de la signature de ’accord.

AXA a accéléré le développement de sa stratégie en assurance santé en Europe avec ’acquisition
de Laya

Le 3 ao0t 2023, AXA a annoncé avoir conclu un accord avec Corebridge Financial Inc., une filiale de AIG,
afin d’acquérir Laya Healthcare Limited (« Laya »).

Laya est un acteur de premier plan sur le marché de ’assurance Santé en Irlande, avec une part de
marché d’environ 28%, prés de 700 000 assurés et environ 800 millions d’euros de primes® annuelles.

Laya est un agent général administrateur disposant d’une plateforme digitale avancée ainsi que d’un
excellent réseau de distribution directe, qui permettent a Laya d’accompagner ses clients tout au long
de leur parcours santé.

Avec cette transaction, AXA confirme son ambition de renforcer sa franchise européenne, en
développant ses activités dans le secteur dynamique et en pleine expansion qu’est la Santé. AXA
bénéficie a présent d’'une place de numéro 1 sur le marché de I'assurance Dommages en Irlande.

Selon les termes de I’accord, AXA a acquis Laya pour un montant de 650 millions d’euros, représentant
un multiple cours-bénéfice attendu de 11x, tenant compte de linternalisation prévue de la marge
technique a présent acquise a des tierces-parties. La finalisation de la transaction devrait avoir un
impact de -3 points sur le ratio de Solvabilité 11” du Groupe AXA.

(1) Afin 2022. Primes souscrites a présent par un assureur tiers.
(2) L’impact sur le ratio de solvabilité Il du Groupe AXA sera pris en compte d la cléture de la transaction.
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Conditions des Marchés Financiers

MARCHES ACTIONS
(indices principaux, en pts) 30 juin 2023 31?;?:::;?:2422 30 juin 2022 31:‘:|oéj;:uei:1§:):§(l)21
CAC40 7400 14% 5923 -17%
Eurostoxx 50 4399 16% 3455 -20%
FTSE 100 7532 1% 7169 -3%
Nikkei 33189 27% 26393 -8%
S&P 500 4450 16% 3785 -21%
MSCI World 2967 14% 2546 -21%
MSCI Emerging 989 3% 1001 -19%

Source : Bloomberg.

Aprés une année 2022 tres difficile, les marchés actions se sont globalement redressés au premier
semestre 2023. Le S&P 500 a enregistré une performance positive de +16 %, malgré les inquiétudes
persistantes d’un ralentissement économique. Ces gains se sont également répercutés dans les
économies de la zone euro, notamment en Italie (IT40 a +19 %), en Espagne (IBEX 35 a +17 %), en
Allemagne (DAX a +16 %) et en France (CAC 40 a +14 %). Au Royaume-Uni, les indices actions ont sous-
performé au premier semestre 2023, le FTSE 100 ne progressant que de 1 % et le FTSE 250 reculant de
2,3%. Le FTSE 100 a été l’'un des rares indices a avoir évité de lourdes pertes en 2022, ce qui explique la
sous-performance depuis début 2023.

MARCHES OBLIGATAIRES

30 juin 2023 / 30 juin 2022 /

(Obligations d’Etat en % ou points de base (pdb) 30juin 2023 31 décembre 2022 30 juin 2022 31 décembre 2021
Obligations frangaises 10 ans 2,93% -19 pdb 1,92% +172 pdb
Obligations allemandes 10 ans 2,39% -18 pdb 1,34% +151 pdb
Obligations suisses 10 ans 0,96% -66 pdb 1,07% +120 pdb
Obligations italiennes 10 ans 4,07% -64 pdb 3,26% +209 pdb
Obligations britanniques 10 ans 4,39% +72 pdb 2,23% +126 pdb
Obligations japonaises 10 ans 0,40% -2 pdb 0,23% +16 pdb
Obligations américaines 10 ans 3,84% -4 pdb 3,01% +150 pdb

Source : Bloomberg.

En 2022, les marchés obligataires ont subi le resserrement continu des politiques monétaires des
banques centrales. En 2023, la plupart des marchés obligataires souverains ont vu leurs rendements se
stabiliser tandis que certains marchés ont connu un resserrement supplémentaire de leurs politiques
monétaires. Les rendements des obligations du Trésor américain restent tres inférieurs aux plus hauts
d’octobre, maisils ont a peine changé par rapport a fin 2022, avec un rendement a 10 ans en baisse de
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4 points de base a 3,84 % a fin juin 2023. Sur 'ensemble de la zone euro, malgré le relévement des taux
directeurs par la BCE et "amélioration des perspectives, les taux des émissions d’Etat ont baissé a fin
juin 2023, respectivement de 19 pdb et 18 pdb pour I’OAT 10 ans francaise et le Bund 10 ans allemand.
En revanche, le rendement des obligations italiennes a 10 ans a terminé le semestre a 4,07 %, en baisse
de 64 pdb par rapport a son niveau de fin décembre, partiellement grace a la flexibilité continue de la
BCE dans son programme d’achats d’urgence face a la pandémie. Au Japon, bien que les marchés aient
envisagé la perspective d’un certain changement de politique de la Banque du Japon, le rendement de
’obligation 10 ans japonaise est resté globalement inchangé par rapport au niveau de fin décembre a
0,40 % a fin juin 2023. Le Gilt 10 ans britannique a sous-performé avec un rendement en hausse de 72
pdb par rapport a décembre 2022 pour atteindre 4,39 % en juin 2023, ce qui refléte les inquiétudes
continues concernant la persistance de U'inflation au Royaume-Uni et le resserrement monétaire de la
Banque d’Angleterre.

Le marché du crédit a réalisé un premier semestre 2023 solide, malgré les difficultés rencontrées par le
secteur bancaire en mars. Les spreads sont globalement plus resserrés, plus particulierement sur le
High Yield (« HY ») que sur 'Investment Grade (« 1G »). Depuis le début de ’'année, les spreads des indices
de référence des banques a grande capitalisation sont stables en dollar américain (a 139 pdb) et écartés
en euro (8 pdb a 174 pdb). L’IG global s’est resserré de 8 pdb a 140 pdb (resserrement de 8 pdb a 130
pdb pour I'/G USD et de 6 pdb a 161 pdb pour I'/G EUR) tandis que le HY global s’est resserré de 65 pdb a
450 pdb (resserrement de 76 pdb a 405 pdb pour le HY USD et de 52 pdb a 446 pdb pour le HY EUR).

TAUX DE CHANGE
Taux de cloture Taux moyen
(Pour 1 euro) 30juin 2023 30 juin 2022 30 juin 2023 30juin 2022
Dollar américain 1,09 1,05 1,08 1,09
Livre sterling 0,86 0,86 0,88 0,84
Franc Suisse 0,98 1,00 0,99 1,03
Yen Japonais 158 142 146 134

Source : WM/Refinitiv

Le premier semestre 2023 a connu une relative stabilité des taux de change, a l’exception du yen
japonais. Le dollar américain est resté globalement stable par rapport a un panier de devises au
premier semestre 2023 (- 2 % par rapport a ’euro et - 2,2 % par rapport au franc suisse). L’anticipation
de hausses des taux par la Banque d’Angleterre et le tassement des inquiétudes budgétaires ont
conduit la livre sterling britannique a s’apprécier au premier semestre 2023 (+ 3 % par rapport a l’euro
et + 5 % par rapport au dollar américain). La diminution des anticipations d’ajustement des taux de la
part de la Banque du Japon a entrainé la dépréciation du yen de - 12 % face a ’euro et de - 10 % face
au dollar américain.
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Indicateurs d’activité et de résultats

INDICATEURS D’ACTIVITE

(en millions d’euros, sauf pourcentages)

Primes brutes émises et autres revenus'?

Dommages

Vie, Epargne, Retraite et Santé
dont Vie, Epargne, Retraite
dont Santé

Gestion d'actifs

Banque

Valeur des affaires nouvelles (VAN) (1)

Valeur actuelle des primes attendues (PVEP) (2)

Marge sur affaires nouvelles (1)/(2)

Actifs moyens sous Gestion ¢!

(a) Les variations sont en base comparable.
(b) Déduction faite des éliminations internes.
(c) en milliards d’euros.

(en millions d’euros, sauf pourcentages)

Primes brutes émises et autres revenus”

France

Europe

AXA XL

Asie, Afrique & EME-LATAM

AXAIM

Entités Transversales & Holdings Centrales

(a) Les variations sont en base comparable.
(b) Déduction faite des éliminations internes.

30 juin 2023

55740
30400
24528
16297

8231
749
62

30 juin 2023

55740
13859

20996
10534
8610
749
993

Rapport d’activité - 30 juin 2023

30 juin 2023 /

30)uin 2022 30 juin 2022
54867 2,4%
28713 72%
25287 2,8%
16553 -1,0%

8734 62%
788 -4,5%

80 -21,8%
1300 7,3%
25936 -9,2%
5,0% 0,1pt
771 -4,4%

. 30juin 2023
30]uin 2022 30 juin 2022
54867 2,4%
14507 6,1%
20251 2,8%
10252 5,7%
8152 13,2%

788 -4,5%

917 4,4%

Les primes émises brutes et autres revenus consolidés au 30 juin 2023 s’établissent a 55 740 millions
d’euros, en hausse de 1,6 % en base publiée et de 2,4 % a données comparables par rapport au 30 juin

2022.

La base comparable (- 0,4 milliard d’euros, soit + 0,8 point) neutralise principalement la variation des
taux de change en raison de 'appréciation du taux de change moyen de ’Euro notamment par rapport
a la livre turque, au yen japonais et a la livre sterling britannique.
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PRIMES EMISES BRUTES ET AUTRES REVENUS

A données comparables, les primes émises brutes de activité Dommages augmentent de 7 % (+
2 077 millions d’euros) a 30 400 millions d’euros :

le segment Entreprises augmente de 9 % (+ 1 661 millions d’euros) principalement porté par
(i) AXAXL Assurance (+ 8 %) principalement en raison de la forte hausse des prix dans toutes les
branches sauf sur le segment Entreprises en Amérique du Nord, ainsi que d’une hausse des
volumes principalement attribuable aux branches dommages aux biens, (ii) la zone Asie,
Afrique et EME-LATAM (+ 36 %) principalement tiré par la Turquie, essentiellement en raison de
la hausse des primes moyennes en dommages aux biens et automobile dans un contexte
d’hyperinflation, ainsi que des hausses de volumes et de prix, notamment en Colombie, (iii) la
zone Europe (+ 8 %) en raison de hausses tarifaires dans toutes les branches d’activité,
notamment les dommages aux biens, combinées a un effet volume positif, (iv) la France (+ 7 %)
reflétant des hausses de prix, notamment en dommages aux biens et (v) AXA Assistance (+ 5 %)
principalement en raison de la poursuite du rebond de I’assurance voyage;

le segment Particuliers augmente de 5 % (soit + 471 millions d’euros), porté par (i) la branche
automobile (+ 7 %) en Europe (+ 5 %) principalement suite a de fortes hausses de prix au
Royaume-Uni, et en raison de la croissance des affaires nouvelles avec la poursuite d’un
partenariat avec un constructeur automobile en Italie, en Asie, en Afrique et EME-LATAM (+ 17
%) notamment en Turquie en raison de la hausse des primes moyennes dans un contexte
d’hyperinflation, et en France (+ 6 %) en raison de fortes hausses de prix combinées a la
croissance des affaires nouvelles via le réseau de courtage. Les primes émises brutes
augmentent également dans (ii) la branche non automobile (+ 2 %) principalement en Europe
(+ 4 %) essentiellement en Allemagne, en Belgique et au Luxembourg en raison des hausses
tarifaires, partiellement compensées par le Royaume-Uni et Irlande, principalement en raison
de la mise en run-off du portefeuille d’assurance voyage, et en France (+ 2 %) en raison des
hausses tarifaires. Cette augmentation est partiellement compensée par la zone Asie, Afrique
et EME-LATAM (- 9 %) principalement en raison d’une baisse des volumes en Colombie due a
une sélectivité accrue en matiére de souscription, partiellement compensée par la Turquie en
raison d’une hausse des primes moyennes en assurance habitation dans un contexte
d’hyperinflation;

AXA XL Réassurance diminue de 3 % (- 55 millions d’euros) principalement en raison de la
baisse de l’exposition aux catastrophes naturelles, conformément a la stratégie du Groupe,
partiellement compensée par des effets prix favorables dans toutes les branches d’activité.

A données comparables, les primes émises brutes des activités Vie, Epargne, Retraite et Santé
diminuent de 3 % (- 718 millions d’euros) a 24 528 millions d’euros.

A données comparables, les primes émises brutes de l’activité Vie, Epargne et Retraite diminuent
de 1 % (- 169 millions d’euros) a 16 297 millions d’euros :

les produits en unités de compte diminuent de 16 % (soit - 673 millions d’euros) en raison des
conditions de marché défavorables en (i) Europe (- 22 %) principalement en Italie et en
Espagne, (ii) France (- 10 %) ainsi qu’en (iii) Asie, Afrique et EME-LATAM (- 27 %) principalement
a Hong Kong;

les produits d’épargne adossés a actif général augmentent de 5 % (soit + 212 millions
d’euros) principalement en (i) France (+ 10 %) reflétant la croissance continue des produits
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Eurocroissance, partiellement compensée par la baisse des ventes des produits traditionnels
et (ii) dans la zone Asie, Afrique et EME-LATAM (+ 12 %) en raison du succés d’un nouveau
produit lancé en 2023 a Hong Kong, partiellement compensé par la baisse des ventes d’un
produit d’épargne peu consommateur en capital « Single Premium Whole Life »en raison de
conditions de change défavorables au Japon, partiellement compensées par (iii) 'Europe (- 4
%) principalement en lItalie, en Allemagne et en Belgique et au Luxembourg en raison de
conditions de marché défavorables dans un contexte de hausses des taux d’intérét ;

e les produits de prévoyance augmentent de 4 % (+ 293 millions d’euros) principalement en
raison (i) des produits de prévoyance en unités de compte (+ 19 %) en Asie, Afrique et EME-
LATAM (+24 %) tiré par une croissance continue au Japon, (ii) des produits de prévoyance
adossés a l'actif général (+ 4 %) en Asie, Afrique et EME-LATAM (+ 5 %) en raison de la
réouverture de la frontiére entre Hong Kong et la Chine continentale, partiellement compensée
par le Japon, combiné a 'Europe (+ 3 %) tirée par la Suisse en raison de la croissance des
affaires nouvelles en assurance vie individuelle et collective. Ces hausses sont partiellement
compensées par (iii) les produits de prévoyance pure (- 2 %) en raison du run-off d’un
portefeuille en France.

A données comparables, les primes émises brutes de Pactivité Santé diminuent de 6 % (- 550
millions d’euros) a 8 231 millions d’euros. Hors impact du non-renouvellement de deux contrats
importants en santé collective a Uinternational, les primes émises brutes en Santé augmentent
de 7 % (+ 546 millions d’euros):

¢ la santé collective augmente de 8 % (+ 289 millions d’euros), notamment en (i) Europe (+ 23
%) en raison de la hausse des volumes du segment grandes entreprises au Royaume-Uni et
Irlande, ainsi que dans (ii) la zone Asie, Afrique et EME-LATAM (+ 17 %) principalement en raison
de hausses tarifaires au Mexique et en Turquie ;

¢ la santé individuelle augmente de 6 % (+ 258 millions d’euros), tirée par (i) 'Europe (+ 4 %)
notamment en raison de la hausse des volumes au Royaume-Uni et Irlande et en Suisse, et des
hausses tarifaires en Allemagne, et (ii) en Asie, Afrique et EME-LATAM (+ 9 %) principalement en
raison des hausses de prix au Mexique et en Turquie.

A données comparables, les revenus de la Gestion d’actifs diminuent de 5 % (soit - 36 millions
d’euros) a 749 millions d’euros, principalement en raison de la baisse des commissions de gestion (-
30 millions d’euros) en raison d’une diminution des actifs moyens sous gestion.

A données comparables, les actifs moyens sous gestion diminuent de 4 % (- 34 milliards d’euros)
a 736 milliards d’euros, principalement en raison d’un effet de marché défavorable suite a la hausse
des taux d’intérét et a la baisse des marchés actions au cours du second semestre 2022, partiellement
compensés par la croissance de l'activité d’AXA IM Alts principalement dans lactivité pour compte de
tiers.

A données comparables, les revenus bancaires diminuent de 22 % (- 17 millions d’euros) a 62
millions d’euros, principalement en raison de pression sur les marges chez AXA Banque France dans
le contexte de la hausse des taux d’intérét.
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AFFAIRES NOUVELLES

La valeur actualisée des primes attendues (« PVEP ») diminue de 10% en base publiée et de 9% en
base comparable a 23 260 millions d’euros tiré par 'impact de la hausse des taux d’intérét sur
’actualisation des primes attendues, partiellement compensée par un impact favorable de mise a jour
d’hypothéses actuarielles en France et une hausse des volumes, notamment a Hong Kong.

La Marge sur Affaires Nouvelles augmente de 0,1 point en base publiée et en base comparable a
5,1%, tirée par une hausse des marges dans les produits d’épargne adossés a l’actif général (+ 0,9 point)
reflétant un mix produit favorable en France grace a Eurocroissance ainsi qu’en Santé avec le non-
renouvellement de deux contrats collectifs importants a 'international, partiellement compensée par

les produits de prévoyance (- 0,5 point) en raison de 'impact de la hausse des taux d’intérét sur
’actualisation des flux futurs.
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30 JUIN 2023

Rapport d’activité - 30 juin 2023

(en millions d’euros)

Activités court terme

Vie, Epargne,

Revenus
Ratio combiné

Marge technique

32 396

Activités long terme

2368

Relachement de la marge de service contractuelle
Expérience technique

Résultats financiers et autres

1474
-41

Résultats financiers

Autres produits

Autres charges

Charges sur dettes de financement

Résultat opérationnel avant impét

Charge d’imp6t

Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les

entreprises mises en équivalence & autres

RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE

Marge de service contractuelle

(a) Le segment Holdings inclut les activités bancaires et holdings.

(en millions d’euros, sauf pourcentages)

Activités court terme

Revenus
Ratio combiné

Marge technique

Activités long terme

Relachement de la marge de service contractuelle
Expérience technique

Résultats financiers et autres

Résultats financiers
Autres produits

Autres charges
Charges sur dettes de financement

Résultat opérationnel avant impét

Charge d’imp6t

Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les

entreprises mises en équivalence & autres

RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE

Plus ou moins values réalisées

Juste valeur des fonds & des dérivés
Amortissement des actifs incorporels
Colts de restructuration

Opérations exceptionnelles

RESULTAT NET PART DU GROUPE

Ratio combiné Dommages
Ratio combiné Vie & Santé a court terme

Dommages Retraite et Gestlfm Holdings '
. d'actifs
Santé
25254 7142
90,9% 98,9%
2288 80
1474
-41
1193 431 15 166
909 489
-682 -766
-461
3480 1944 241 -574
-761 -381 -66 136
-2 81 13 0
2717 1643 188 -437
212 33920
Asie, Entités
Afrique & Transversales
France Europe AXAXL EME- AXA IM et Holdings
LATAM Centrales
8432 10 685 8670 3602 1008
516 823 953 7 2
433 487 1 553 0
-39 5 0 -6 0
357 738 239 266 15 190
58 1 0 0 909 429
-83 19 0 -9 -682 -693
0 -1 -18 -8 0 -434
1241 2071 1175 873 241 -511
-222 -470 -237 -190 -66 113
6 -56 0 129 13 0
1025 1545 938 813 188 -398
90,7% 90,1%  89,0% 97,9% 100,4%
96,8% 106,1% 97,8% 98,9%
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Vie, Epargne,

e s 30 juin . Gestion A

(en millions d’euros) 2022 Dommages Retraltc? et d'actifs Holdings
Santé
Activités court terme
Revenus 32261 24614 7647
Ratio combiné 96,2% 96,9%
Marge technique 1184 944 241
Activités long terme
Relachement de la marge de service contractuelle 1454 1454
Expérience technique -66 -66
Résultats financiers et autres
Résultats financiers 1992 1288 626 2 77
Autres produits 1447 947 500
Autres charges -1424 -682 -741
Charges sur dettes de financement -363 -363
Résultat opérationnel avant impét 4225 2231 2255 267 -528
Charge d’imp6t -818 -455 -437 -71 146
Interets‘m|nor‘|ta|res,gugte-part de résultat net dans les 61 26 80 - 0
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 3467 1750 1897 203 -383
Marge de service contractuelle 33112 223 32889
(a) Le segment Holdings inclut les activités bancaires et de holdings.
Asie, Entités

e s 30 juin Afrique & Transversales

(en millions d’euros, sauf pourcentages) 2022 France Europe AXAXL EME- AXA IM et Holdings
LATAM Centrales

Activités court terme
Revenus 32261 8980 10 053 8930 3359 940
Ratio combiné
Marge technique 1184 234 330 648 29 -57
Activités long terme
Reldchement de la marge de service contractuelle 1454 423 475 3 554 0
Expérience technique -66 -50 21 -2 -34 0
Résultats financiers et autres
Résultats financiers 1992 458 866 265 311 2 90
Autres produits 1447 80 0 0 0 947 420
Autres charges -1424 -85 6 0 -9 -682 -653
Charges sur dettes de financement -363 0 0 -42 -6 0 -315
Résultat opérationnel avant impot 4225 1060 1697 871 845 267 -515
Charge d’imp6t -818 -206 -352 -174 -175 -71 161
Interets‘mlnorltalres,guc?te-part de résultat net dans les 61 1 a7 1 100 7 0
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 3467 855 1298 696 770 203 -355
Plus ou moins values réalisées -80
Juste valeur des fonds & des dérivés 797
Amortissement des actifs incorporels -201
Colts de restructuration -143
Opérations exceptionnelles 11
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3852
Ratio combiné Dommages 96,2%  98,5% 96,9%  92,7% 98,6% 107,4%
Ratio combiné Vie & Santé a court terme 96,9%  96,6% 95,3% 100,4% 97,8%
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Indicateurs Alternatifs de Performance

Le résultat opérationnel, la rentabilité opérationnelle des capitaux propres (« RoE opérationnel »), le
résultat opérationnel par action, le ratio combiné et le ratio d’endettement sont des indicateurs
alternatifs de performance (« IAPs ») au regard des orientations de 'ESMA et de la position de 'AMF
publiées en 2015. La réconciliation du résultat opérationnel et du ratio combiné avec le poste des états
financiers de la période correspondante, ou de son sous-total ou du total le plus proche, est présentée
dans les tableaux ci-avant. La réconciliation du RoE opérationnel et du résultat opérationnel par action
avec les Etats Financiers consolidés figure dans le tableau en page 36 du présent rapport, et la méthode
de calcul du ratio d’endettement sur la base des informations disponibles dans les Etats Financiers
consolidés est présentée en page 23 du présent rapport. Pour de plus amples informations concernant
les IAPs, veuillez vous référer aux définitions ci-dessous et au Glossaire figurant aux pages 38 a 44 du
présent rapport.

Les normes IFRS 17 et IFRS 9 sont entrées en vigueur et appliquées par le Groupe depuis le 1* janvier
2023. Ces nouvelles normes comptables ont impacté certains éléments des IAPs publiés par AXA. Des
définitions des éléments comptables importants en normes IFRS 17 et IFRS 9 sont présentes dans la
Note 1 des Etats Financiers Consolidées du premier semestre 2023 du Groupe AXA (les « Etats Financiers
Consolidés »).

Résultat Opérationnel

Le résultat opérationnel représente le résultat net part du Groupe comme présenté dans le tableau
aux pages 19 et 20 de ce rapport, avant prise en compte des éléments suivants, nets d’absorption des
passifs techniques, des impots et des intéréts minoritaires:

e plus et moins-values réalisées ainsi que les mouvements des provisions pour dépréciation des
placements sur les actifs détenus directement et comptabilisés en autres éléments du résultat
global avec recyclage ou au colt amorti;

e gains ou pertes sur les actifs financiers comptabilisés a la juste valeur en compte de résultat,
impacts de change sur les actifs ou passifs ainsi que les instruments dérivés rattachés aux actifs
financiers et aux passifs;

e écarts d’acquisition, amortissement et dépréciation des immobilisations incorporelles;
e colts d’intégration relatifs a des sociétés nouvellement acquises, ainsi que les colts de
restructuration relatifs a des mesures d’amélioration de productivité; et
e opérations exceptionnelles (principalement changements de périmétre et résultat des activités
cédées).
Résultat Opérationnel Par Action

Le résultat opérationnel par action (« ROPA ») est égal au résultat opérationnel consolidé d’AXA (net
des charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée et dettes super-
subordonnées comptabilisées en capitaux propres, comme présenté dans la Note 6 « Capitaux propres
et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés) divisé par le nombre moyen pondéré
d’actions ordinaires en circulation. Les actions détenues par AXA et ses filiales (actions propres) sont
déduites du calcul des actions en circulation

Le résultat opérationnel par action totalement dilué (« ROPA totalement dilué ») correspond au
résultat opérationnel consolidé d’AXA (net des charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a
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durée indéterminée et dettes super-subordonnées comptabilisées en capitaux propres, comme
présenté dans la Note 6 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés),
divisé par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation sur une base diluée (c’est-a-
dire incluant 'impact potentiel de tous les plans de stock-options en circulation considérés comme
exercables, des plans d’actions gratuites, et de la conversion potentielle des dettes convertibles en
actions, dans la mesure ou celle-ci a un impact dilutif sur le résultat par action). Les actions détenues
par AXA et ses filiales (actions propres) sont déduites du calcul des actions en circulation.

Ratio combiné (applicable aux activités court terme)

Le ratio combiné est la somme du ratio de sinistralité sur exercice courant net de réassurance et du
ratio de sinistralité sur exercices antérieurs net de réassurance, et du ratio de chargement.

Le ratio de sinistralité sur exercice courant, net de réassurance, est le rapport entre:

e leschargestechniques surexercice courant actualisées brutes de réassurance + frais de gestion
des sinistres sur exercice courant actualisés + charges de la réassurance cédée sur exercice
courant actualisée + variation de réserve pour contrats onéreux; et

e lesrevenus sur exercice courant bruts de réassurance.

Le ratio de sinistralité sur exercices antérieurs, net de réassurance, est le rapport entre:

e les charges techniques sur exercices antérieurs actualisées brutes de réassurance + frais de
gestion des sinistres sur exercices antérieurs actualisés + charges de réassurance cédée sur
exercice antérieurs actualisées + variation de 'ajustement pour risque; et

e lesrevenus tous exercices bruts de réassurance.

Le taux de chargement est le rapport entre:

e les frais généraux (incluant les dépenses des activités d’assurance attribuables et non
attribuables et les dépenses des activités hors assurance), hors commissions versées sur les
primes de réassurance acceptées; et

o lesrevenus tous exercices bruts de réassurance.

Rentabilité opérationnelle des capitaux propres

La rentabilité opérationnelle des capitaux propres (« RoE opérationnel ») est calculée comme le
rapport entre :

e le résultat opérationnel net des charges d’intéréts liées aux dettes a durée indéterminée et
dettes super-subordonnées (enregistrées en capitaux propres, comme présenté dans la Note 6
« Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés) ; et

e la moyenne des capitaux propres a 'ouverture et a la cléture, excluant les autres éléments du
résultat relatifs aux actifs investis et aux contrats d’assurance et de réassurance ainsi que les
dettes a durée indéterminée et dettes super-subordonnées (enregistrées en capitaux propres,
comme présenté dans la Section « Etat des variations des capitaux propres de la période » des
Etats Financiers Consolidés).
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Ratio d’endettement

Le ratio d’endettement fait référence au niveau de dette d’une société par rapport a ses capitaux a
long terme, 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 comme le rapport
entre la dette brute (dettes de financement, comme présenté dans la Note 8 « Dettes de Financement »
des Etats Financiers Consolidés, et dettes subordonnées a durée indéterminée et dettes super-
subordonnées, comme présenté dans la Note 6 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats
Financiers Consolidés) et le capital total employé (capitaux propres hors dettes subordonnées a durée
indéterminée et dettes super-subordonnées et hors réserves liées a la variation de la juste valeur des
instruments financiers et des dérivés de couverture) plus dette brute et marge de service contractuelle
nette de taxes, car celle-ci représente le bénéfice non encore acquis que l'entité comptabilisera en
compte de résultat lorsqu'elle fournira des services aux assurés.
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Commentaires sur les résultats du Groupe

Depuis le 1*" janvier 2023, le Groupe a adopté les normes comptables IFRS 17 - Contrats d’assurance et
IFRS 9 - Instruments financiers. Veuillez vous référer a la Note 1 des Etats Financiers Consolidés pour
plus de détails sur Papplication des normes comptables IFRS 17 et IFRS 9 dans ces Etats Financiers
Consolidés.

Les informations comparatives 2022 retraitées ont été préparées selon ces nouvelles normes.
Tous les tableaux de ce rapport présentent les données financiéres comparatives de l’exercice
précédent telles que retraitées selon les normes IFRS 17 et IFRS 9.

Au 30 juin 2022, le résultat opérationnel en normes IFRS 17 et IFRS 9 s’éléve a 3 467 millions d’euros, en
baisse de 451 millions d’euros (- 12 %) par rapport au résultat opérationnel publié en norme IFRS 4 et
IAS 39, principalement tiré par ’activité Dommages en baisse de - 625 millions d’euros, en raison de la
baisse des résultats sur exercices antérieurs, partiellement compensée par une hausse de
'actualisation des provisions pour sinistres, tandis que le résultat opérationnel de l’activité Vie,
Epargne, Retraite et Santé a augmenté de 170 millions d’euros, reflétant principalement une
accélération de la reconnaissance des résultats induite par le mécanisme de relachement de la marge
de service contractuelle sous IFRS 17. Le résultat opérationnel de la Gestion d’actifs, de la Banque et
des Holdings est resté au méme niveau que précédemment publié en norme IFRS 4 et IAS 39 pour le 1*
semestre 2022.

La somme des éléments comptabilisés entre le résultat opérationnel et le résultat net en normes IFRS
17 et IFRS 9 s’éleve a 385 millions d’euros, en hausse de 194 millions d’euros par rapport aux éléments
comptabilisés au premier semestre 2022 publiés en norme IFRS 4 et IAS 39, principalement en raison
d’une variation plus favorable de la juste valeur des actifs et des dérivés, partiellement compensée par
la baisse des plus-values réalisées sur les actions qui sont comptabilisés en autres éléments du résultat
global sans recyclage en norme IFRS 9. Ainsi, le résultat net s’éléve a 3 852 millions d’euros en normes
IFRS 17 et IFRS 9, en baisse de 257 millions d’euros (- 6 %) par rapport au 1* semestre 2022 en normes
IFRS 4 et IAS 39.

RESULTAT OPERATIONNEL

En base publiée, le résultat opérationnel s’éléve a 4 111 millions d’euros en normes IFRS 17 et
IFRS 9, en hausse de 193 millions d’euros (+ 5 %) par rapport au résultat opérationnel du 1¢ semestre
2022 en normes IFRS 4 et IAS 39, et de 644 millions d’euros (+ 19 %) par rapport au résultat opérationnel
du 1* semestre 2022 retraité en normes IFRS 17 et IFRS 9.

A taux de change constant, le résultat opérationnel augmente de 181 millions d’euros (+ 5 %) par
rapport au résultat opérationnel en normes IFRS 4 et IAS 39.

A taux de change constant, le résultat opérationnel augmente de 632 millions d’euros (+ 18 %) en
normes IFRS 17 et IFRS 9.
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Dommages
(en millions d’euros, sauf pourcentages) Segme'nt Seg.me.n t . AXAXL Eli.minations
Entreprises Particuliers Réassurance internes
Activités court terme
Revenus 25254 17117 8470 1121 -1455
Ratio combiné 90,9% 90,9% 93,6% 80,8%
Marge technique 2288 1556 544 215 -28
Résultat financier et autres 1193 891 228 81 -7
Résultat opérationnel avant impét 2447 772 297 -35
Charge d’imp6t
Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE
_Marge de service contractuelle
(en millions d’euros, sauf pourcentages) 30 juin Segme.nt Seg.me.n t . AXAXL Eli.minations
2022 Entreprises Particuliers Réassurance internes
Activités court terme
Revenus 24614 16 188 8255 1447 -1276
Ratio combiné 96,2% 95,8% 97,2% 94,8%
Marge technique 944 682 234 75 -47
Résultat financier et autres 1288 925 309 75 -22
Résultat opérationnel avant impot 2231 1607 543 151 -69
Charge d’imp6t 455
Intéréts. minor‘itaires, qugte-part de résultat net dans les 26
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1750
Marge de service contractuelle 223
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Asie Entité

30 juin dont AXA AfriI t;e transvelrsales

(en millions d’euros, sauf pourcentages) 21023 France Europe AXAXL Assu),(:nces & EI\CIIIE- & Holdings
LATAM centrales
Activités court terme
Revenus 4046 9244 8670 7549 2417 878
Ratio combiné 90,7%  90,1%  89,0% 90,2%  97,9% 100,4%
Marge technique 377 911 953 737 52 -4
Résultat financier et autres 258 484 232 151 172 46
Résultat opérationnel avant impot 635 1395 1185 888 224 42
Charge d’impét -126 -329 -236 -180 -61 -10
Intéréts m|'nor|ta|'res,quc,)te-'part de résultat net dans 1 24 0 0 23 0
les entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 508 1042 949 708 186 32
Asi Entité
30 juin dont AXA Afrsi:;e tra ns:::sea les
illi ’ f Fran Eur AXA XL XL .
(en millions d’euros, sauf pourcentages) 2022 ance urope e & EME- & Holdings
LATAM centrales

Activités court terme
Revenus 24614 3784 8718 8930 7482 2371 811
Ratio combiné 96,2% 98,5% 96,9% 92,7% 92,3% 98,6% 107,4%
Marge technique 944 55 267 648 573 33 -60
Résultat financier et autres 1288 251 554 254 178 202 28
Résultat opérationnel avant impot 2231 306 820 902 751 235 -32
Charge d’imp6t -455 -71 -170 -172 -146 -53 12
Interets'm|nor'|ta|res,’qu9te-part de résultat net dans les 26 0 24 1 1 1 0
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1750 234 627 729 604 180 -21

En base publiée, le résultat opérationnel de ’activité Dommages s’éléve a 2 717 millions d’euros,
en hausse de 343 millions d’euros (+ 14 %) par rapport au résultat opérationnel du premier semestre
2022 en normes IFRS 4 et IAS 39, et en hausse de 968 millions d’euros (+ 55 %) par rapport au résultat
opérationnel du premier semestre 2022 en normes IFRS 17 et IFRS 9.

A taux de change constant, le résultat opérationnel augmente de 316 millions d’euros (+ 13 %) par
rapport au résultat opérationnel en normes IFRS 4 et IAS 39.
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A taux de change constant, le résultat opérationnel de ’activité Dommages augmente de 940
millions d’euros (+ 54 %) en normes IFRS 17 et IFRS 9, porté par une forte croissance des primes
émises dans I’ensemble des branches d'activité et principalement en raison de (i) ’évolution favorable
des provisions sur exercices antérieurs (- 1,6 point a - 0,6 % de ratio combiné), les résultats du 1¢
semestre 2022 ayant été affectés par la non-reconnaissance des reprises de provisions au-dela du Best
Estimate, (ii) 'augmentation de l'effet d’actualisation des réserves de sinistres de |'année courante (+
2,5 points a 4,2 %) en raison de la hausse des taux d’intéréts dans ’ensemble des zones géographiques,
(iii) la baisse des charges liées aux catastrophes naturelles (- 1,0 point a 3,0 %) en Europe (- 2,0 points
a2,1%), en France (- 2,5 points a 2,4 %) et chez AXA XL Réassurance (- 3,9 points a 10,6 %) en raison de
la baisse de la fréquence des tempétes, (iv) un ratio de sinistralité de 'exercice courant légérement
plus favorable (- 0,4 point), hors charges liées aux catastrophes naturelles, principalement en raison de
la non-récurrence des pertes liées a la guerre en Ukraine chez AXA XL, ainsi que des mesures de hausses
tarifaires pour contrer la hausse de l'inflation, compensées par I'impact du niveau élevé des sinistres
graves en France et en Europe, y compris les émeutes en France, et la hausse des sinistres ordinaires
en raison d’une hausse de la fréquence dans la branche automobile, notamment au Royaume-Uni et
Irlande et en Allemagne, partiellement compensés par (v) la hausse des frais généraux (+ 0,4 point) en
raison de 'augmentation des commissions (+ 0,5 point) en raison d’un effet de mix d’activités en
Europe, chez AXA XL et en Chine, compensée par 'amélioration du ratio des dépenses hors
commissions (- 0,1 point) résultant d’une gestion rigoureuse des frais généraux dans un contexte de
forte inflation, (vi) une baisse des résultats financiers (- 71 millions d’euros) en raison de
’augmentation de 'effet d’actualisation des provisions pour sinistres (- 99 millions d’euros) résultant
de la hausse des taux d’intérét constatée en 2022, partiellement compensée par une hausse des
produits financiers (+ 27 millions d’euros) en raison de la hausse du rendement des réinvestissements
dans un contexte de hausse des taux d’intérét et (vii) la hausse de la charge d’imp6t de 304 millions
d’euros en raison de la hausse du résultat opérationnel avant imp6t.
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(en millions d’euros, sauf pourcentages) Vie, Epargne et Retraite Santé

Activités court terme

Revenus 7142 1970 5172

Ratio combiné 98,9% 93,8% 100,8%

Marge technique 122 -43

Activités long terme

Relachement de la marge de service contractuelle 1202 272

Expérience technique -52 11

Résultat financier et autres

Résultat financier 350 81

Résultat opérationnel avant impét 1622 322

Charge d’imp6t -305 -76

Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les 8l 0

entreprises mises en équivalence & autres

RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1398 245
_Marge de service contractuelle m 26 443 7476

(en millions d’euros, sauf pourcentages) 302j:2i2 Vie, Epargne et Retraite Santé

Activités court terme

Revenus 7647 1979 5668

Ratio combiné 96,9% 93,3% 98,1%

Marge technique 241 132 109

Activités long terme

Reldchement de la marge de service contractuelle 1454 1177 277

Expérience technique -66 -50 -16

Résultat financier et autres

Résultat financier 626 511 115

Résultat opérationnel avant impot 2255 1771 484

Charge d’imp6t -437 -326 -112

Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les 80 76 4

entreprises mises en équivalence & autres

RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1897 1521 376
_Marge de service contractuelle 32 889 25 366 7523
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Asie, Entités
(en millions d’euros, sauf pourcentages) France Europe AXA XL Afrique & Transvel:sales
EME- et Holdings
LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 7142 4386 1441 0 1185 130
Ratio combiné 98,9% 96,8% 106,1% 0,0% 97,8% 98,9%
Marge technique 80 140 -87 0 26 1
Activités long terme
Relachement de la marge de service contractuelle 433 487 1 553 0
Expérience technique -39 5 0 -6 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 98 226 7 101 0
Résultat opérationnel avant impot 631 630 8 673 1
Charge d’imp6t -100 -148 -2 -131 0
entreprises ises an Squalenco Sauttes T o e 0
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 538 449 6 648 1
Asie, Entités
(en millions d’euros, sauf pourcentages) 3021:2'; France Europe AXA XL Afzsll: & T::T_ls:&l:::s
LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 7647 5195 1335 0 988 129
Ratio combiné 96,9% 96,6% 95,3% 0,0% 100,4% 97,8%
Marge technique 241 179 63 0 -4 3
Activités long terme
Reldchement de la marge de service contractuelle 1454 423 475 3 554 0
Expérience technique -66 -50 21 -2 -34 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 626 208 285 11 122 0
Résultat opérationnel avant impot 2255 759 844 11 637 3
Charge d’imp6t -437 -135 -174 -2 -125 -1
et et o 0 1w 0w :
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1897 626 647 9 613 2
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Vie, Epargne et Retraite

Asie, Entités
Afrique  Transversales

(en millions d’euros, sauf pourcentages) & EME- et Holdings

France Europe AXA XL

LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 1787 50 0 132 0
Ratio combiné 94,3% 93,9% 0,0% 86,9% 0,0%
Marge technique 102 3 0 17 0
Activités long terme
Reldchement de la marge de service contractuelle 433 413 1 354 0
Expérience technique -39 12 0 -25 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 82 201 7 61 0
Résultat opérationnel avant impot 577 629 8 408 0
Charge d’imp6t -92 -141 -2 -70 0
Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les entreprises mises
en équivalence & autres 7 32 0 106 0
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE | 130 D 456 6 444 0
Asie, Entités
(en millions d’euros, sauf pourcentages) 3021:2'; France Europe AXAXL l;‘f:;:e T:':_ls:le(;?gl:s
LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 1979 1839 a7 0 92 0
Ratio combiné 93,3% 92,7% 92,0% 0,0% 106,1% 0,0%
Marge technique 132 134 4 0 -6 0
Activités long terme
Relachement de la marge de service contractuelle 1177 423 415 3 336 0
Expérience technique -50 -50 20 -2 -18 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 511 169 250 11 81
Résultat opérationnel avant impot 1771 676 690 11 394 0
Charge d’imp6t -326 -120 -135 -2 -68
In:it;éit:nmér;)i:/i:;fcséZu:l'jter-sjrt de résultat net dans les entreprises 76 1 23 0 08 0
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 1521 557 531 9 423 0

En base publiée, le résultat opérationnel de P’activité Vie, Epargne et Retraite s’éléve a 1398
millions d’euros, en hausse de 73 millions d’euros (+ 6 %) par rapport au premier semestre 2022 en
normes IFRS 4 et IAS 39 et en baisse de 122 millions d’euros (- 8 %) par rapport au premier semestre
2022 en normes IFRS 17 et IFRS 9.

Ataux de change constant, le résultat opérationnel augmente de 77 millions d’euros (+ 6 %) par rapport
au résultat opérationnel en normes IFRS 4 et IAS 39.
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A taux de change constant, le résultat opérationnel de activité Vie, Epargne et Retraite diminue
de 119 millions d’euros (- 8 %) en normes IFRS 17 et IFRS 9 en raison de (i) la baisse du résultat
financier (- 167 millions d’euros) principalement en raison de la diminution des produits financiers (-
132 millions d’euros) portée par 'Europe, principalement la Belgique et le Luxembourg en raison de la
diminution de la distribution des fonds d’investissement alternatifs, la France en raison notamment de
la baisse du rendement des obligations indexées sur Uinflation, combinée a 'laugmentation de l'effet
de désactualisation des provisions (- 35 millions d’euros) sous l’effet de la hausse des taux d’intérét,
ainsi que (ii) la baisse de la marge technique sur les activités court terme (- 10 millions d’euros) reflétant
une hausse de 0,5 point du ratio combiné principalement en France en raison d’une mise a jour des
hypothéses actuarielles des rentes en prévoyance collective ainsi que le run-off d’un portefeuille en
prévoyance, partiellement compensée par 'Asie, Afrique et EME-LATAM avec une amélioration de la
sinistralité en assurance vie collective au Mexique, partiellement compensée par (iii) une hausse du
relachement de la marge de service contractuelle (+ 32 millions d’euros) reflétant la croissance de la
marge de service contractuelle (4 % en rythme annualisé) ainsi qu’ (iv) une baisse de la charge d’imp6t
(+ 19 millions d’euros) en raison de la baisse du résultat opérationnel avant imp6t.
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Santé
Asie, Entités
(en millions d’euros, sauf pourcentages) France Europe AXA XL :‘f:':l: T:atr:':‘\,lledr;agl:s
LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 5172 2599 1391 0 1053 130
Ratio combiné 100,8% 98,5% 106,5% 0,0% 99,2% 98,9%
Marge technique 38 -90 0 9 1
Activités long terme
Reldchement de la marge de service contractuelle 0 73 0 199 0
Expérience technique 0 -7 0 19 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 16 25 0 40 0
Résultat opérationnel avant impét 54 0 0 266 1
Charge d’imp6t -8 -7 0 -61 0
Intéréts minoritaires, quote-part de résultat net dans les 0 0 0 0 0
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 46 -7 0 205 1
Asie, Entités
(en millions d’euros, sauf pourcentages) 3021: ;; France Europe AXA XL :‘f:;:e T::'E;’Eisnagl:s
LATAM Centrales
Activités court terme
Revenus 5668 3356 1288 0 896 129
Ratio combiné 98,1% 98,7% 95,4% 0,0% 99,8% 97,8%
Marge technique 109 45 60 0 1 3
Activités long terme
Relachement de la marge de service contractuelle 277 0 59 0 217 0
Expérience technique -16 0 0 0 -16 0
Résultat financier et autres
Résultat financier 115 39 36 0 40 0
Résultat opérationnel avant impot 484 84 155 0 243 3
Charge d’imp6t -112 -15 -39 0 -57 -1
Intéréts. minoritaires, qugte-part de résultat net dans les 4 0 0 0 4 0
entreprises mises en équivalence & autres
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 376 69 116 0 190 2

En base publiée, le résultat opérationnel de U’activité Santé s’éléve a 245 millions d’euros, en
baisse de 157 millions d’euros (- 39 %) par rapport au résultat opérationnel en normes IFRS 4 et IAS 39
au premier semestre 2022, et en baisse de 131 millions d’euros (- 35 %) par rapport au premier semestre
2022 en normes IFRS 17 et IFRS 9.

Ataux de change constant, le résultat opérationnel diminue de 148 millions d’euros (- 37 %) par rapport
au résultat opérationnel en normes IFRS 4 et IAS 39.
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A taux de change constant, le résultat opérationnel de I’activité Santé diminue de 122 millions
d’euros (- 33 %) en normes IFRS 17 et IFRS 9 principalement en raison d’(i) une baisse de la marge
technique sur les activités court terme (- 156 millions d’euros), reflétant une hausse de 2,8 points du ratio
combiné, en Europe (- 154 millions d’euros) en raison d’une hausse de la sinistralité au Royaume-Uni, et
(ii) une baisse du résultat financier (- 33 millions d’euros) portée par la France (- 22 millions d’euros) en
raison de la hausse de 'effet de désactualisation sur les réserves reflétant la hausse des taux d’intérét, et
’Europe (- 10 millions d’euros) en raison de la non-récurrence de distribution de dividendes élevés en
Espagne, partiellement compensée par (iii) une hausse de 'expérience technique (+ 30 millions d’euros)
principalement en raison de la non-récurrence d’un niveau élevé de sinistres liés au COVID-19 au Japon
et (iv) une hausse du relachement de la marge de service contractuelle (+ 9 millions d’euros) notamment
en Europe (+ 14 millions d’euros) en Allemagne et en Suisse, ainsi que (v) la baisse de la charge d’'impo6t
(+ 32 millions d’euros) en raison de la baisse du résultat opérationnel avant impét.

Gestion d’actifs

A taux de change constant, le résultat opérationnel de la Gestion d’actifs diminue de 14 millions
d’euros (- 7 %) a 188 millions d’euros, en raison de (i) la diminution du chiffre d’affaires (- 33 millions
d’euros), (ii) la hausse des frais généraux (- 5 millions d’euros) sous l'effet de la hausse des charges de
personnel pour soutenir l’activité, compensée par des mesures de maitrise des co(ts, partiellement
compensé par (iii) la hausse des produits financiers (+ 13 millions d’euros) en raison de la hausse des
taux d’intérét, (iv) la hausse du résultat des sociétés mises en équivalence (+ 6 millions d’euros) suite a
Uintégration de Capza, et (v) la baisse de la charge d'impét (+ 5 millions d’euros) en raison de la baisse
du résultat opérationnel avant impét.

Holdings

Le résultat opérationnel des Holdings diminue de 53 millions d’euros (- 14 %) a - 437 millions
d’euros, principalement au sein d’ (i) AXA SA Holding (- 92 millions d’euros) en raison de la hausse des
charges financiéeres due a ’émission de dettes, a la non-récurrence de 'impact positif d’'un reglement
de litige fiscal 'année derniére, partiellement compensé par la hausse des produits financiers,
partiellement compensée par (ii) UK Holdings (+ 25 millions d’euros) principalement en raison
d’éléments fiscaux exceptionnels favorables, ainsi que (iii) AXA XL Holding (+ 24 millions d’euros) en
raison de la baisse des codts de financement liée au remboursement anticipé de la dette en juillet 2022.
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RESULTAT NET

En base publiée, le résultat net s’éléve a 3 833 millions d’euros, en baisse de 275 millions d’euros (-
7 %) par rapport au résultat net du premier semestre 2022 en normes IFRS 4 et IAS 39, et en baisse de
18 millions d’euros (- 0 %) par rapport au résultat net du premier semestre 2022 en normes IFRS 17 et
IFRS 9.

Ataux de change constant, le résultat net baisse de 269 millions d’euros (- 7 %) par rapport au résultat
net en normes IFRS 4 et IAS 39.

A taux de change constant, le résultat net baisse de 12 millions d’euros (- 0 %) en normes IFRS 17
et IFRS 9 enraison de:

¢ la hausse du résultat opérationnel de 632 millions d’euros (+ 18 %) a 4 111 millions d’euros ;

e une variation négative de la juste valeur des actifs et des dérivés, en baisse de 866 millions
d’euros a - 74 millions d’euros qui s’analyse comme suit :

o - 67 millions d’euros principalement en raison d’(i) une variation défavorable de la
juste valeur des dérivés de couverture actions (- 169 millions d’euros) en France et chez
AXA XL reflétant la performance soutenue des marchés financiers au cours du premier
semestre, partiellement compensée par (ii) Uimpact favorable des dérivés de
couverture de taux (+ 57 millions d’euros) a Hong Kong et en France,

o -6 millions d’euros en raison d’une variation défavorable de la juste valeur des dérivés
de change notamment des options en dollars américains en France suite a la
dépréciation du dollar américain par rapport a 'euro ;

o leffet moins défavorable des moins-values nettes réalisées, en hausse de 56 millions
d’euros a - 30 millions d’euros ;

¢ une baisse de 'impact négatif des charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs
incorporels, en baisse de 117 millions d’euros (- 58 %) a - 93 millions d’euros, principalement
en raison de la non-récurrence de la dépréciation intégrale de ’écart d’acquisition de Reso
Garantia;

e une diminution des colts de restructuration de 61 millions d’euros (- 42 %) a - 82 millions
d’euros; et

e des éléments exceptionnels a 1 million d’euros.
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Capitaux Propres part du Groupe

Au 30juin 2023, les capitaux propres part du Groupe s’élevent a 45,9 milliards d’euros. Les mouvements
intervenus depuis le 31 décembre 2022 sont présentés dans le tableau ci-apreés :

(en millions d’euros) Capitaux propres Part du Groupe

Au 31 decembre 2022

Capital social
Titres d'autocontrole
Autres éléments du résultat global provenant de régimes a prestations déterminées
Réserves liées aux variations de la juste valeur inscrites en capitaux propres
Autres éléments du résultat global liés aux actifs investis
Autres éléments du résultat global liés aux contrats (de ré)assurance
Ecarts de conversion
Dettes a durée indéterminée (y compris charges d'intéréts)
Gains réalisés sur cessions d'actions enregistrés en bénéfices non distribués
Dividendes
Résultat net de l'exercice
Autres

Au 30 juin 2023

Informations relatives a la Solvabilité

Au 30 juin 2023, le montant des fonds propres éligibles du Groupe (Eligible Own Funds « EOF ») s’éléve
a62,3milliards d’euros et le ratio de Solvabilité Il s’établit a 235 %, contre 58,5 milliards d’euros et 215%
au 31 décembre 2022.

(1) Les informations prudentielles relatives a la solvabilité incluses dans ce paragraphe, dont le ratio de Solvabilité Il et les fonds propres éligibles
(Eligible Own Funds « EOF »), n’ont pas fait l'objet d’une revue ou d’une Vérification par les commissaires aux comptes du Groupe dans le cadre de
leur revue des Etats Financiers consolidés au 30 juin 2023, ni dans le cadre de la vérification de information incluse dans le Rapport Financier
semestriel 2023.
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Le résultat opérationnel par action sur une base totalement diluée atteint 1,79 euro, en hausse
de 8 % par rapport au 1° semestre 2022 en norme IFRS 4 et IAS 39, et en hausse de 23 % par rapport

au 1¢" semestre 2022 en normes IFRS 17 et IFRS 9.

30 juin 2023

Sur une base

(en euros, a ’exception des actions ordinaires en Sur une base

30 juin 2022

30 juin 2023/
30 juin 2022

Sur une base Sur une base

Sur une base
Sur une base

e I totalement . totalement . totalement
millions) non diluée L, non diluée L, non diluée L,
diluée diluée diluée
Nombre moyen pondéré d’actions 2241 2247 2311 2317 -3% -3%
Résultat net par action 1,67 1,67 1,63 1,62 3% 3%
Résultat opérationnel par action 1,79 1,79 1,46 1,46 23% 23%
RENTABILITE DES CAPITAUX PROPRES (“ROE”)
- ) N . 30 juin 2023/
(en milliards d’euros) 30 juin 2023 30 juin 2022 30 juin 2022
ROE 15,5% 15,2% 0,2 pt
Résultat net @ 3,7 3,8
Capitaux propres ajustés moyens sur la période ® 48,4 49,3
ROE "opérationnel" 16,6% 13,7% 2,9 pts
Résultat Opérationnel @ 4,0 3,4
Capitaux propres ajustés moyens sur la période ® 48,4 49,3

(a) Y compris les ajustements pour refléter les charges financiéres nettes liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée et les dettes super-subordonnées

(enregistrées en capitaux propres).

(b) Exclut les réserves relatives aux variations de la juste valeur des actifs investis et des dérivés, des réserves relatives aux contrats d'assurance ainsi que aux
dettes subordonnées a durée indéterminée et les dettes super-subordonnées (enregistrées en capitaux propres)
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Perspectives

AXA a réalisé une trés bonne performance opérationnelle au premier semestre 2023. Le Groupe
continue de mettre ’accent sur la croissance de ses lignes de métier génératrices de trésorerie, axées
sur les résultats techniques et sur les commissions, avec une sensibilité réduite aux marchés financiers.
Le Groupe continue également de maintenir ses marges a un niveau élevé.

En assurance dommages, ’environnement tarifaire reste favorable. Dans ce contexte, la direction
demeure confiante quant a la capacité du Groupe a maintenir une excellente marge technique, tant sur
le segment Entreprises que sur le segment Particuliers, favorisée par la poursuite de mesures tarifaires
et une stricte discipline sur les colts. Une charge liée aux catastrophes naturelles inférieure a la
moyenne ainsi que la persistance d’un environnement de taux élevés ont contribué jusqu’a présent
favorablement aux marges de l’'année en cours. Le Groupe conserve une approche prudente de
provisionnement des sinistres et reste déterminé a générer des résultats durables et attractifs en
assurance dommages, tout au long des différents cycles économiques.

Les résultats en assurance vie, épargne et retraite devraient étre tirés par un relachement prévisible de
marge sur service contractuelle, lui-méme soutenu par une croissance organique du stock de marge
sur service contractuelle” grace a un mix attractif des affaires nouvelles. En assurance santé, le Groupe
s’attend a ce que la fréquence des sinistres au Royaume-Uni reste élevée au second semestre, a un
niveau comparable a celui du premier semestre. Cet impact devrait étre progressivement compensé
par des hausses tarifaires, dont les effets devraient commencer a se matérialiser a partir de I’lannée
prochaine.

Dans ce contexte, la direction confirme que le Groupe est en bonne voie d’atteindre son objectif de
résultat opérationnel de plus de 7,5 milliards d’euros en 20239, Le Groupe reste focalisé sur la mise en
ceuvre de sa stratégie, et est confiant dans sa capacité a atteindre les quatre objectifs financiers
principaux de son plan « Driving Progress 2023 ».

La stratégie d’AXA vise a produire une croissance soutenue en termes de bénéfices et de dividendes,
par le biais d’'une trésorerie accrue, d'un bilan solide et d'une gestion rigoureuse du capital. La Direction
d’AXA estime que le Groupe est bien placé pour créer durablement de la valeur pour ses actionnaires et
leur offrir un rendement attractif.

(1) La croissance organique correspond d la somme de la marge sur service contractuelle des affaires nouvelles et du rendement opérationnel sur
les contrats en portefeuille, net de reldéchement prévisible de marge sur service contractuelle

(2) Basé sur une charge des catastrophes naturelles normalisées et sous condition du maintien de ’environnement opérationnel et de marché
actuel
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Ce glossaire inclut les définitions des soldes intermédiaires de gestion financiers (non-GAAP financial
measures), ou IAPs, marqués d’un astérisque (*), que la Direction juge utiles et pertinents pour
comprendre l'activité et analyser la performance du Groupe.

PERIMETRE

e France (activités d’assurance, activités bancaires et holding);

e Europe, portant sur les activités suivantes:

o Suisse (activités d’assurance),

o O O O O O

Germany (activités d’assurance et holding),

Belgique et Luxemburg (activités d’assurance et holding),
Royaume-Uni et Irlande (activités d’assurance et holding),
Espagne (activités d’assurance),

Italie (activités d’assurance), et

AXA Life Europe (activités d’assurance);

e AXAXL (activités d’assurance et de réassurance, et holding);

e Asie, Afrique & EME-LATAM portant sur les activités suivantes :

o Asie, portant sur les activités suivantes :

Japon (activités d’assurance et holding),

Hong Kong (activités d’assurance),

Thailande (activités d’assurance),

Indonésie (activités d’assurance),

Chine (activités d’assurance),

Les Philippines (activités d’assurance),

Corée du Sud (activités d’assurance),

Malaisie (activités d’assurance, jusqu’au 30 juin 2021 et cédées le 30 ao(it 2022),
Inde (activités d’assurance vie, épargne et retraite et holding), et

Holding Asie;

o EME-LATAM, portant sur les activités suivantes:

Brésil (activités d’assurance et holding),
Colombie (activités d’assurance),
Mexique (activités d’assurance),

Russie (Reso) (activités d’assurance), et
Turquie (activités d’assurance et holding),
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o Afrique:
= Maroc (activités d’assurance et holding), et
= Nigeria (activités d’assurance et holding),
o AXA Mediterranean Holdings;
e AXA Investment Managers (y compris Architas);
o Entités transversales & Holdings centrales, portant sur les activités suivantes:
o AXA Assistance,
o AXALiabilities Managers,

o AXA SA (y compris Uactivité de réassurance interne du Groupe a la suite de sa fusion
avec AXA Global Re le 30 juin 2022), et

o Autres holdings centrales.

INDICATEURS ALTERNATIFS DE PERFORMANCE

Le résultat opérationnel, la rentabilité opérationnelle des capitaux propres (« RoE opérationnel »), le
résultat opérationnel par action, le ratio combiné et le ratio d’endettement sont des indicateurs
alternatifs de performance (« IAPs ») au regard des orientations de 'ESMA et de la position de ’AMF
publiées en 2015. La réconciliation du résultat opérationnel et du ratio combiné avec le poste des états
financiers de la période correspondante, ou de son sous-total ou du total le plus proche, est présentée
dans les tableaux ci-avant. La réconciliation du RoE opérationnel et du résultat opérationnel par action
avec les Etats Financiers consolidés figure dans le tableau en page 36 du présent rapport, et la méthode
de calcul du ratio d’endettement sur la base des informations disponibles dans les Etats Financiers
consolidés est présentée en page 23 du présent rapport. Pour de plus amples informations concernant
les IAPs, veuillez vous référer aux définitions ci-dessous et au Glossaire figurant aux pages 38 a 44 du
présent rapport.

Les normes IFRS 17 et IFRS 9 sont entrées en vigueur et appliquées par le Groupe depuis le 1* janvier
2023. Ces nouvelles normes comptables ont impacté certains éléments des IAPs publiés par AXA. Des
définitions des éléments comptables importants en normes IFRS 17 et IFRS 9 sont présentes dans la
Note 1 des Etats Financiers Consolidées du premier semestre 2023 du Groupe AXA (les « Etats Financiers
Consolidés »).

Résultat Opérationnel

Le résultat opérationnel représente le résultat net part du Groupe comme présenté dans le tableau
aux pages 19 et 20 de ce rapport, avant prise en compte des éléments suivants, nets d’absorption des
passifs techniques, des impots et des intéréts minoritaires:

e plus et moins-values réalisées ainsi que les mouvements des provisions pour dépréciation des
placements sur les actifs détenus directement et comptabilisés en autres éléments du résultat
global avec recyclage ou au co(it amorti;

e gains ou pertes sur les actifs financiers comptabilisés a la juste valeur en compte de résultat,
impacts de change sur les actifs ou passifs ainsi que les instruments dérivés rattachés aux actifs
financiers et aux passifs;

e écarts d’acquisition, amortissement et dépréciation des immobilisations incorporelles;

e colts d’intégration relatifs a des sociétés nouvellement acquises, ainsi que les colts de
restructuration relatifs a des mesures d’amélioration de productivité; et
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e opérations exceptionnelles (principalement changements de périmétre et résultat des activités
cédées).

Résultat Opérationnel Par Action

Le résultat opérationnel par action (« ROPA ») est égal au résultat opérationnel consolidé d’AXA (net
des charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée et dettes super-
subordonnées comptabilisées en capitaux propres, comme présenté dans la Note 6 « Capitaux propres
et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés) divisé par le nombre moyen pondéré
d’actions ordinaires en circulation. Les actions détenues par AXA et ses filiales (actions propres) sont
déduites du calcul des actions en circulation

Le résultat opérationnel par action totalement dilué (« ROPA totalement dilué ») correspond au
résultat opérationnel consolidé d’AXA (net des charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a
durée indéterminée et dettes super-subordonnées comptabilisées en capitaux propres, comme
présenté dans la Note 6 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés),
divisé par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation sur une base diluée (c’est-a-
dire incluant impact potentiel de tous les plans de stock-options en circulation considérés comme
exercables, des plans d’actions gratuites, et de la conversion potentielle des dettes convertibles en
actions, dans la mesure ou celle-ci a un impact dilutif sur le résultat par action). Les actions détenues
par AXA et ses filiales (actions propres) sont déduites du calcul des actions en circulation.

Ratio combiné (applicable aux activités court terme)

Le ratio combiné est la somme du ratio de sinistralité sur exercice courant net de réassurance et du
ratio de sinistralité sur exercices antérieurs net de réassurance, et du ratio de chargement.

Le ratio de sinistralité sur exercice courant, net de réassurance, est le rapport entre:

e lescharges techniques sur exercice courant actualisées brutes de réassurance + frais de gestion
des sinistres sur exercice courant actualisés + charges de la réassurance cédée sur exercice
courant actualisée + variation de réserve pour contrats onéreux; et

e lesrevenus sur exercice courant bruts de réassurance.

Le ratio de sinistralité sur exercices antérieurs, net de réassurance, est le rapport entre:

e les charges techniques sur exercices antérieurs actualisées brutes de réassurance + frais de
gestion des sinistres sur exercices antérieurs actualisés + charges de réassurance cédée sur
exercice antérieurs actualisées + variation de I’ajustement pour risque; et

e les revenus tous exercices bruts de réassurance.

Le taux de chargement est le rapport entre:

e les frais généraux (incluant les dépenses des activités d’assurance attribuables et non
attribuables et les dépenses des activités hors assurance), hors commissions versées sur les
primes de réassurance acceptées; et

e lesrevenus tous exercices bruts de réassurance.

Rentabilité opérationnelle des capitaux propres

La rentabilité opérationnelle des capitaux propres (« ROE opérationnel ») est calculée comme le
rapport entre :

e le résultat opérationnel net des charges d’intéréts liées aux dettes a durée indéterminée et
dettes super-subordonnées (enregistrées en capitaux propres, comme présenté dans la Note 6
« Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats Financiers Consolidés) ; et
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e la moyenne des capitaux propres a l'ouverture et a la cloture, excluant les autres éléments du
résultat relatifs aux actifs investis et aux contrats d’assurance et de réassurance ainsi que les
dettes a durée indéterminée et dettes super-subordonnées (enregistrées en capitaux propres,
comme présenté dans la Section « Etat des variations des capitaux propres de la période » des
Etats Financiers Consolidés).

Ratio d’endettement

Le ratio d’endettement fait référence au niveau de dette d’une société par rapport a ses capitaux a
long terme, 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 comme le rapport
entre la dette brute (dettes de financement, comme présenté dans la Note 8 « Dettes de Financement »
des Etats Financiers Consolidés, et dettes subordonnées a durée indéterminée et dettes super-
subordonnées, comme présenté dans la Note 6 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » des Etats
Financiers Consolidés) et le capital total employé (capitaux propres hors dettes subordonnées a durée
indéterminée et dettes super-subordonnées et hors réserves liées a la variation de la juste valeur des
instruments financiers et des dérivés de couverture) plus dette brute et marge de service contractuelle
nette de taxes, car celle-ci représente le bénéfice non encore acquis que l'entité comptabilisera en
compte de résultat lorsqu'elle fournira des services aux assurés.

AUTRES DEFINITIONS

Activités court-terme

Ce terme fait référence aux activités d’assurance comptabilisées sous le modéle comptable IFRS 17
Premium Allocation Approach (« PAA») et les activités de services logées notamment chez AXA
Assistance. La marge de l’activité court-terme est analysé en utilisant le ratio combiné. Les activités
court-terme couvrent les lignes de métiers prévoyance, santé et dommages dés lors que celles-ci sont
comptabilisées sous le modéle comptable « PAA ». Les activités bancaires et de gestion d’actifs ne sont
pas inclus dans ce périmetre et sont présentées en compte de résultat dans l'indicateur « résultats
financiers et autres » dans le tableau du résultat opérationnel du Groupe.

Activités long-terme

Ce terme fait référence aux activités d’assurance comptabilisées en utilisant les modéles comptables
Variable Fee Approach (« VFA») ou Building Block Approach (« BBA »), ainsi que 'activité d’assurance
prévoyance avec composante épargne méme si cette activité utilise comme modeéle comptable
Premium Allocation Approach (« PAA»). L’analyse de marge des activités a long terme inclut les
indicateurs de relachement de marge sur service contractuelle et d’expérience technique.

Données comparables pour les primes émises brutes et autres revenus, la valeur actuelle des
primes attendues (PVEP) et la marge sur affaires nouvelles

« A données comparables » signifie que :

- lesdonnées relatives a la période de l’exercice courant considéré ont été retraitées en utilisant
les taux de change applicables pour la méme période de l'exercice précédent (taux de change
constant) ;

- les données dans 'une des deux périodes comptables comparées ont été retraitées pour tenir
compte des acquisitions, cessions et changements de périmétre (périmétre constant) et des
changements de méthode comptable (méthodologie constante).

Page 41 sur 44



Rapport d’activité - 30 juin 2023

Eligible Own Funds (« EOF » - fonds propres éligibles)

Les fonds propres éligibles sont définis comme ’excédent de valeur de marché des actifs par rapport a
la meilleure estimation du passif et la marge pour risque comme définies dans la réglementation
Solvabilité I1.

Expérience technique

L’expérience technique comprend notamment (i) la différence entre les flux de trésorerie attendues et
réels durant I'exercice courant, (ii) le relachement de [’ajustement pour risque, (iii) les mouvements de
réserves des contrats onéreux et (iv) d’autres éléments relatifs aux activités long terme principalement
composés des dépenses liées aux activités d’assurance non attribuables.

Gestion d’actifs - Actifs sous gestion

Les actifs sous gestion sont définis comme les actifs dont la gestion a été déléguée par leur propriétaire
a une société de gestion d’actifs telle qu’AXA Investment Managers. Les actifs sous gestion
comprennent principalement des fonds et les mandats qui générent des frais et sont présentés net
d’éliminations internes.

Gestion d’actifs - Actifs moyens sous gestion

Les actifs moyens sous gestion représentent la mesure annuelle des actifs sous gestion durant la
période, en prenant en compte la collecte nette, les effets des marchés et les variations de change pour
calculer la moyenne des actifs sous gestion depuis le début de ’année. Les actifs moyens sous gestion
excluent les actifs détenus dans des co-entreprises qui sont consolidées par la méthode de mise en
équivalence.

Gestion d’actifs - Collecte nette

La collecte nette correspond aux entrées de fonds des clients diminuées de leurs sorties de fonds. La
collecte nette mesure l'impact des efforts commerciaux, 'attractivité des produits (qui dépend surtout
de la performance et de linnovation), et indique les tendances générales du marché en matiere
d’allocation des investissements.

Gestion d’actifs - Ratio d’exploitation opérationnel

Le ratio d’exploitation opérationnel est le rapport entre les frais généraux hors commissions de
distribution payées et le chiffre d’affaires brut hors commissions de distribution pergues.

Marge sur affaires nouvelles

La marge sur affaires nouvelles est calculée comme le rapport entre (i) la valeur des affaires nouvelles
(VAN) et (ii) la valeur actuelle des primes attendues (PVEP).

Marge sur service contractuel (« CSM »)

La marge sur service contractuel est une composante de la valeur comptable de l'actif ou du passif pour
un groupe de contrats d'assurance représentant le bénéfice non acquis que l'entité comptabilisera en
compte de résultat lorsqu'elle fournira des services de contrats d'assurance nouvellement émis au
cours de la période.

Marge sur service contractuelle des affaires nouvelles (“NB CSM”)

La marge sur service contractuelle des affaires nouvelles représente une composante de la valeur
comptable de l'actif ou du passif pour un groupe de contrats d'assurance nouvellement émis au cours
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de l’exercice, représentant le bénéfice non acquis qui sera comptabilisé a mesure que le service sera
rendu aux assurés.

Primes émises brutes et autres revenus

Les primes émises brutes représentent le montant des primes d’assurance collectées durant la période
(y compris primes de risque, primes liées aux contrats d’investissement purs sans participation
discrétionnaire, les frais de gestion et autres revenus, nets des commissions versées aux cédantes). Les
autres revenus représentent les primes et frais de gestion collectés dans les activités hors assurance
(activités bancaires, de services et de gestion d’actifs).

Ratio de Solvabilité Il

Ce ratio est calculé conformément a Solvabilité II, et est égal au montant total des fonds propres
éligibles (Eligible Own Funds - « EOF ») du Groupe divisé par le capital de solvabilité requis (Solvency
Capital Requirement - « SCR ») du Groupe. Le capital de solvabilité requis, i.e. le dénominateur du ratio
de Solvabilité Il, est fixé a un niveau garantissant que les assureurs et les réassureurs soient en mesure
de répondre de leurs obligations envers leurs assurés et bénéficiaires sur les 12 prochains mois, avec
une probabilité de 99,5 %. Le capital de solvabilité requis peut étre calculé, soit sur la base de la formule
standard, soit grace a un modele interne. Le Groupe AXA a recours a un modele interne.

Le ratio de Solvabilité Il est estimé selon le modéle interne d’AXA, calibré sur la base d’un choc
bicentenaire. Pour plus d’informations concernant le modéle interne et les publications liées a
Solvabilité Il, vous étes invités a vous référer au rapport sur la solvabilité et la situation financiére (SFCR)
du Groupe AXA au 31 décembre 2022, disponible sur le site d’AXA (wWww.axa.com).

Relachement de la marge sur service contractuelle

Le relachement de la marge de service contractuelle est la portion de marge de service contractuelle
nette de réassurance comptabilisée en compte de résultat a la fin de ’exercice courant et représentant
’estimation du profit acquis par ['assureur pour la fourniture des services d’assurance durant cette
période.

Rendement opérationnel sur contrats en portefeuille

Le rendement opérationnel sur contrats en portefeuille représente le relachement de la valeur temps
des options et garanties plus la désactualisation de la marge de service contractuelle au taux de
référence plus la surperformance du résultat financier sous-jacent.

Résultat financier

Le résultat financier représente le revenu financier net des actifs adossés aux contrats « BBA » et « PAA »
et des capitaux propres ainsi que 'impact de désactualisation de la valeur a 'ouverture des flux de
trésorerie futurs et de 'ajustement pour risque.

Revenus

Pour les activités a court terme, part des primes d’assurance émises acquises, nettes de commissions
versées aux cédantes, durant l’exercice courant ainsi que les primes relatives aux activités hors
assurance.
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Valeur actuelle des primes attendues (« PVEP »)

La valeur actuelle des primes attendues représente le volume des affaires nouvelles, égal a la valeur
actuelle a ’émission des primes attendues jusqu’au terme du contrat. Cette valeur est actualisée au
taux d’intérét de référence, le valeur actuelle des primes attendues est en part du Groupe.

Valeur des Affaires Nouvelles (« VAN »)

Ce terme représente la valeur des contrats nouvellement émis durant l’exercice en cours. Elle se
compose de la somme de (i) la marge sur service contractuelle des affaires nouvelles (« NB CSM »), (ii)
la valeur actuelle des bénéfices futurs des contrats a court terme nouvellement émis au cours de la
période portés par les entités Vie et tenant compte des renouvellements attendus, (iii) la valeur actuelle
des bénéfices futurs des contrats d'investissement pur comptabilisés selon la norme IFRS 9, nette (iv)
du co(t de la réassurance, (v) des impots et (vi) des intéréts minoritaires.

Variation économique

La variation économique correspond a la variation de la marge de service contractuelle en fin
d’exercice provenant des changements des conditions de marché, net du rendement opérationnel sur
contrats en portefeuille.
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