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DOCUMENT
D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

RAPPORT ANNUEL 2020

Ce Document d’Enregistrement Universel a été déposé le 22 mars 2021 auprés de PAutorité des Marchés Financiers
(« AMF »), en sa qualité d’autorité compétente au titre du réglement (UE) n°2017/1129, sans approbation préalable
conformément a larticle 9 dudit réglement.

Ce Document d’Enregistrement Universel peut étre utilisé aux fins d’une offre au public de titres financiers ou de
admission de titres financiers a la négociation sur un marché réglementé s’il est complété par une note relative
aux titres financiers et le cas échéant, un résumé et tous les amendements apportés au Document d’Enregistrement
Universel. Lensemble alors formé est approuvé par PAMF conformément au réglement (UE) n°2017/1129.

Ce Document d’Enregistrement Universel est une reproduction de la version officielle du Document d’Enregistrement
Universel au format xHTML qui inclut le Rapport Financier Annuel pour 'exercice clos le 31 décembre 2020 et est disponible
sur le site internet de TAMF (www.amf-france.org) ainsi que sur celui de la Société (www.axa.com).

Le présent Document d’Enregistrement Universel (également appelé le « Rapport Annuel ») integre (i) tous les éléments
du Rapport Financier Annuel mentionné au | de l'article L.451-1-2 du Code monétaire et financier ainsi qu’a larticle
222-3 du Reglement Général de 'AMF (une table de concordance entre les éléments mentionnés a l'article 222-3 du
Réglement Général de VAMF et les rubriques correspondantes du présent Document d’Enregistrement Universel figure
en page 490 du présent Document d’Enregistrement Universel), (i) toutes les mentions obligatoires du rapport de gestion
du Conseil d’Administration a ’Assemblée Générale d’AXA du 29 avril 2021, établi conformément aux articles L.225-100 et
suivants et .22-10-35 et suivants du Code de commerce (les éléments du présent Document d’Enregistrement Universel
correspondant a ces mentions obligatoires ont été arrétés par le Conseil d’Administration d’AXA et sont référencés dans la
table de concordance figurant en page 484 du présent Document d’Enregistrement Universel), et (iii) toutes les mentions
obligatoires du rapport sur le gouvernement d’entreprise prévu aux articles L.225-37 et suivants et L.22-10-8 et suivants
du Code de commerce (les éléments du présent Document d’Enregistrement Universel correspondant a ces mentions
obligatoires ont été arrétés par le Conseil d’Administration d’AXA et sont référencés dans la table de concordance figurant
en page 485 du présent Document d’Enregistrement Universel). La table de concordance figurant en page 486 du présent
Document d’Enregistrement Universel indique a quels points des annexes 1 et 2 du reglement délégué (UE) 2019/980
les informations présentées dans ce Document d’Enregistrement Universel correspondent.

INFORMATIONS PRELIMINAIRES CONCERNANT LE RAPPORT ANNUEL

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

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

Les comptes consolidés du Groupe et les notesy afférentes sont
établis conformément aux normes IFRS (International Financial
Reporting Standards) (les « Etats Financiers consolidés ») et sont
publiés en euros (« Euro », « euro », « EUR » ou « € »).
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Sauf mention contraire, tous les montants indiqués dans le
présent Rapport Annuel sont (i) exprimés en euros, les taux de
change applicables étant détaillés en page 40 du présent Rapport
Annuel et (i) sont indiqués en millions a des fins de commodité.
Ces montants peuvent avoir été arrondis. Des différences liées
aux arrondis peuvent exister, y compris pour les pourcentages.

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



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

(non-GAAP financial measures)

Le présent Rapport Annuel peut contenir des déclarations portant
surdes événements futurs, des tendances, des projets, des attentes
ou des objectifs ainsi que d’autres déclarations prospectives
portant sur l'activité future, la situation financiere, les résultats,
la performance et la stratégie du Groupe. Ces déclarations
prospectives n’énoncent pas des faits historiques et peuvent
contenir les termes « peut », « va », « devrait », « continue », « vise »,
«estime », « projette », « croit », « envisage », « attend », « prévoit »,
« cherche » ou « anticipe » ou des termes de sens similaire. Ces
déclarations se fondent sur les opinions et hypothéses de la
Direction a la date du présent Rapport Annuel et comportent,
par nature, des risques et des incertitudes, identifiés ou non;
par conséquent, il convient de ne pasy accorder une importance
excessive. La situation financiere, les résultats, la performance
ou les événements réellement observés peuvent différer
significativement de ceux indiqués dans, ou induits par, ces
déclarations prospectives, en raison d’un certain nombre de
facteurs, comprenant notamment 'environnement économique
et politique et la situation concurrentielle, les conditions de
marché et leur évolution, notamment la fluctuation des taux
de change et des taux d’intérét, la fréquence et la gravité des
sinistres assurés et l'augmentation des frais de sinistres, le niveau
et 'évolution de la mortalité et de la morbidité, les niveaux de
rétention des portefeuilles de contrats, les changements en
matiere législative, réglementaire et normative, 'impact des
acquisitions et des cessions, y compris les problématiques
d’intégration et les mesures de réorganisation y afférentes et,
d’une maniére générale, les facteurs de compétitivité, dans
chacun des cas, a l'échelle locale, régionale, nationale et/ou
mondiale. La survenance d’événements catastrophiques, en ce
compris les catastrophes liées aux conditions météorologiques,
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aux épidémies ou aux actes de terrorisme, pourrait avoir comme
conséquence d’accroitre occurrence et/ou la matérialité de
certains de ces facteurs. Une description de certains facteurs,
risques et incertitudes importants susceptibles d’influer sur les
activités et/ou les résultats du Groupe figure en Partie 5 « Facteurs
derisque et gestion des risques » du présent Rapport Annuel. AXA
ne s'engage en aucune fagon a publier une mise a jour ou une
révision de ces déclarations prospectives, que ce soit pour refléter
de nouvelles informations, des événements ou circonstances
futurs ou pour toute autre raison, sous réserve des exigences
législatives et réglementaires applicables.

Outre les Etats Financiers consolidés, le présent Rapport Annuel
fait référence a des soldes intermédiaires de gestion financiers,
ou indicateurs alternatifs de performance, utilisés par la Direction
pour analyser les tendances opérationnelles, la performance
financiere et la situation financiére du Groupe et fournir aux
investisseurs des informations complémentaires que la Direction
juge utiles et pertinentes en ce qui concerne les résultats du
Groupe. De maniére générale, ces soldes intermédiaires de gestion
financiers ne renvoient pas a des définitions standardisées et
ne peuvent par conséquent étre comparés a des indicateurs
ayant une dénomination similaire utilisés par d’autres sociétés.
En conséquence, aucun de ces soldes intermédiaires de
gestion financiers ne doit étre pris en compte isolément ou
en remplacement des Etats Financiers consolidés qui figurent
en Partie 6 « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport
Annuel. Les soldes intermédiaires de gestion financiers utilisés
parle Groupe sont définis dans le Glossaire figurant en Annexe V
du présent Rapport Annuel.
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Message du Président

2020 restera dans ['histoire comme ['année au cours de laquelle le
monde a combattu la pandémie causée par le coronavirus. Le COVID-19
a provoqué un défi sanitaire, économique et social inédit. Nous flimes
tous affectés, changeant notre maniére de travailler et nos modes de
vie, trop souvent souffrant ou voyant nos proches souffrir.

Au cours cette crise, AXA a pleinement joué son role, prenant soin de
tous. Nous avons protégé nos employés du virus, en leur fournissant en
un temps record les outils nécessaires pour travailler depuis chez eux.
Nous avons continué a servir nos clients, qui se trouvaient souvent dans
des situations difficiles, prenant des mesures exceptionnelles afin de
les aider a affronter d’éventuelles difficultés sanitaires ou financieres.
En tant qu'acteur majeur de la santé, AXA a étendu sa couverture et
ses services a des professionnels de santé dans plusieurs pays, et mis
a profit ses propres réseaux de soins et ses services de téléconsultation
pour contribuer a l'effort sanitaire. Nous avons une nouvelle fois
démontré notre dévouement envers la société en contribuant aux
efforts de solidarité et en accroissant le financement alloué aux
travaux de recherche sur les maladies infectieuses. Nous avons agi
en entreprise citoyenne, maintenant 'emploi et les rémunérations de
nos collaborateurs tout en refusant toute aide gouvernementale. Enfin,
nous avons pris soin de nos actionnaires en payant un dividende, tout
en prenant en compte les appels a la prudence de nos régulateurs et
superviseurs.

Dans ces circonstances exigeantes, AXA a une nouvelle fois démontré
sa résilience et a continué son parcours de simplification et de
transformation. La vente de nos activités en Europe centrale et orientale
est finalisée. AXA a également annoncé la cession de ses opérations
dans la région du Golfe et en Grece, ainsi que la combinaison de ses
activités dommages en Inde, Bharti-AXA Gl, avec celles d’ICICI Lombard.

Mes remerciements les plus chaleureux vont aux employés, agents
et partenaires d’AXA pour leur engagement, leur flexibilité et leur
professionnalisme au cours de 'année 2020. Avec l'aide de notre
Directeur Général Thomas Buberl et du Comité de Direction, ils ont
produit de tres bons résultats pendant 'une des années les plus
difficiles de I'histoire.

Si le COVID-19 ainsi que des conditions climatiques extrémes ont
eu un impact négatif sur nos résultats en 2020, nous avons terminé
l'année 2020 en trés bonne position avec un ratio de solvabilité a 200
%. Aprées avoir reconnu le besoin de prudence dans le contexte de la
crise actuelle liée au COVID-19, examiné avec précautions les intéréts
detoutes les parties prenantes, y compris la recommandation récente
de ’ACPR, pris en compte d’autres facteurs tels que les niveaux actuels
de solvabilité et de liquidité d’AXA et leurs projections dans plusieurs

scénarios de chocs sur les trois prochaines années, ainsi que les
potentiels futursimpacts du COVID-19 sur les activités d’AXA, le Conseil
d’Administration a décidé de proposer aux actionnaires un dividende
de 1,43 euro par action.

2020 a changé le monde. Beaucoup d’évolutions resteront. La
pertinence des choix stratégiques d’AXA apparait plus forte que jamais
dans le monde post-COVID-19

B la santé est de retour comme une préoccupation essentielle des
individus et des entreprises, comme le démontre l'édition 2020 de
notre Future Risk Report. En tant que leader mondial de 'assurance
santé, AXA est bien positionné pour répondre aux besoins qui en
découlent;

B la numérisation de notre économie a fait des bonds en avant. Ceci
ouvre de nouvelles perspectives pour nos activités d’assurance
grands comptes et pour nos capacités « phygitales » ;

B la pandémie a également souligné la vulnérabilité de nos sociétés
aux risques naturels, refocalisant les esprits sur le changement
climatique. AXA, dont la position de pointe sur ces sujets est reconnue,
qui propose des produits dédiés et met en ceuvre des pratiques
d’investissement rigoureuses, est idéalement positionné pour mener
le débat dans ce domaine crucial;

| es conséquences économiques terribles de la pandémie, qui a affecté
les moyens d’existence d’un grand nombre de personnes, créent
une obligation morale de protection contre le risque de retomber
dans la pauvreté, en particulier dans les pays en développement
et moins développés. Les activités d’AXA Emerging Customers, qui
assurent désormais plus de 22 millions de personnes a travers le
monde, nous donnent une longueur d’avance pour répondre a ce défi.

Jesuis ainsi confiant qu’avec son nouveau plan stratégique 2020-2023,
AXA est bien positionné pour les prochaines étapes de son histoire,
dans le respect de sa raison d’étre : « agir pour le progres humain en
protégeant ce qui compte ». Au nom de tous les membres du Conseil
d’Administration, j'exprime ma confiance a Thomas Buberl et aux
membres du Comité de Direction pour mener AXA pendant cette
période exigeante et pour atteindre les objectifs du plan 2020-2023.

Denis Duverne
Président du Conseil d’Administration
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« 2020 : résilience
et engagement sans faille dans
une crise extraordinaire »
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Message du Directeur Général

En 2020, le monde a fait face a 'une des crises les plus profondes,
soudaines et complexes depuis la Seconde Guerre mondiale.
La pandémie de COVID-19 nous a tous confrontés a l'incertitude,
aux difficultés, et, pour certains, a la douleur et au deuil. Individus,
organisations et communautés — nous avons tous été affectés a des
degrés divers, mais sans exception.

Dans cette crise particulierement bouleversante, aux conséquences
encore incertaines, AXA a tenu bon pour ses valeurs, telles qu’affirmées
dans la raison d’étre du Groupe : « agir pour le progres humain en
protégeant ce qui compte ». Cette assertion renouvelée, dévoilée a
la mi-année, au plus fort de la crise, exprime ['esprit qui est au coeur
de nos activités, et qui me rend si fier de diriger AXA.

Avec le Comité de Direction et toutes les équipes d’AXA, nous avons
conduit le Groupe dans la crise avec un principe fondamental : étre a la
hauteur desimmenses responsabilités que nous avons envers toutes
nos parties prenantes - nos clients, nos employés, nos actionnaires
et la société.

Notre réponse immédiate a consisté a assurer la sécurité de nos
employés en prenant les mesures nécessaires pour garantir leur
bien-étre dans un environnement perturbé, a continuer de servir
nos clients, et a contribuer aux efforts de solidarité dans le monde.
Notre engagement sans faille a ceuvrer pour le bien commun s’est
une fois de plus vérifié dans l'impressionnante vague de solidarité
gue nous avons observée a travers le Groupe. Au moment le plus
critique, nous avons été présents pour nos clients, que je remercie
sincerement pour leur confiance.

Dans le méme temps, nous avons pris des mesures pour assurer la
solidité d’AXA a long terme, parce que notre capacité a protéger les
individus, les entreprises et les sociétés dépend, fondamentalement,
de notre équilibre financier.

En 2020, le Groupe a démontré sa capacité a encaisser des chocs
extrémes tout en maintenant une performance solide : notre chiffre
d’affaires n'a décru que de 1%, a 97 milliards d’euros. Avec un résultat
opérationnel de 4,3 milliards d’euros, un ratio de solvabilité & 200 %,
en hausse de 20 points par rapport au troisieme trimestre 2020 en
dépit de taux d’intérét bas, et un ratio d’endettement en baisse de
2 points, a 26,8 %, AXA a fait la preuve de sa résilience.
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Ces résultats financiers sont le fruit de la transformation réussie d’AXA,
qui se traduit également par une meilleure satisfaction de nos clients,
avec 94 % de nos filiales réalisant un « Net Promoter Score » supérieur
ou égal a la moyenne du marché (en hausse de 19 points par rapport
a2019). Notre Groupe est maintenant remanié avec une organisation
plus simple, plus proche de ses clients et une taille critique dans
nos zones géographiques clés et nos segments préférés, la santé, la
prévoyance et 'assurance dommages des entreprises.

Forts de cette vision, nous avons présenté un nouveau plan stratégique
«Driving Progress 2023 » construit autour de cing actions stratégiques::
(i) nous développer en santé et prévoyance, (i) simplifier 'expérience
client et accélérer nos efforts de productivité, (iii) renforcer les
performances de souscription, (iv) maintenir notre leadership sur
les enjeux climatiques, et (v) accroitre les flux de trésorerie dans
'ensemble du Groupe. Avec ces priorités claires, AXA est trés bien
placé pour continuer a servir ses clients, renforcer sa contribution a
un monde plus équilibré, écologique et inclusif, et pour répondre aux
nouveaux besoins en matiere d’assurance de ses clients et de la société.

Avant de conclure, je tiens a saluer le travail accompli par tous les
employés d’AXA, agents, partenaires et distributeurs qui, dans une
année sans précédent, ont consenti a des efforts immenses. En 2020,
AXA s’est montré a la hauteur du défi historique, démontrant combien
l'assurance occupe une place centrale dans la société. Cela n'a été
possible que grace a la passion et au professionnalisme des employés
d’AXA. Je suis véritablement honoré d’étre a la téte d’une entreprise
composée de femmes et d’hommes si engagés.

Bien que la phase initiale de la crise soit désormais derriére nous,
ladversité et l'affliction demeurent, et, avec elles, la tentation de ne
voir la réalité que sous ses aspects les plus sombres. Mais 2020 a aussi
révélé '‘étendue de nos ressources individuelles et collectives, prouvant
qu’ily atoujours des raisons d’étre optimiste. Plus que jamais, je suis
convaincu que l'avenir d’AXA sera brillant.

Thomas Buberl
Directeur Général




AXA aujourd’hui

m Enprotégeant particuliers et entreprises et en agissant sur les grands
enjeux sociétaux, AXA met en actions sa raison d’étre : « agir pour
le progrés humain en protégeant ce qui compte ».

m Leader mondial sur des marchés en forte croissance, la santé,
la prévoyance et ’'assurance dommages des entreprises, le Groupe
sest fortement désensibilisé des risques financiers depuis dix ans.

m AXA se positionne en véritable partenaire de ses clients, a travers
des services innovants a haute valeur ajoutée, en complément des
couvertures assurantielles.

m Le Groupe s’engage pour 'avenir et agit pour répondre aux grands
défis de la société en soutenant la relance économique et en luttant
contre le réchauffement climatique.

m Avec son nouveau plan « Driving Progress 2023 », AXA poursuit une
stratégie claire reposant sur cinq actions clés : accélérer en santé
et prévoyance, innover au service de ses clients et de la productivité,
renforcer les performances de souscription, maintenir son leadership
sur les enjeux climatiques et accroitre les flux de trésorerie dans
'ensemble du Groupe.
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Orientations stratégiques

La pandémie mondiale de COVID-19 frappe le monde depuis le
début de l'année 2020, au moment méme ou le plan Ambition
2020 se termine et ou « Driving Progress 2023 » est lancé. Durant
la conception de ce nouveau plan, malgré les incertitudes pesant
fortement sur les scénarios de sortie de crise, nous avons analysé
et pris en compte un certain nombre de tendances majeures,
catalysées par la crise du COVID-19 et qui pourraient avoir des
impacts a long terme :

m défis macroéconomiques: (i) le retour au niveau de croissance
mondiale pré-COVID-19 pourrait étre retardé avec des impacts
variables selon les géographies, ce qui entrainerait un décalage
grandissant entre les économies dynamiques (Chine, Asie,
Etats-Unis) et celles ayant une reprise plus lente (Europe,
Afrique et Amérique latine), (ii) les taux d’intérét devraient rester
durablement bas, (iii) les tensions géopolitiques pourraient
ralentir le développement des flux mondiaux dans un avenir
proche, et (iv) les risques politiques et sociaux resteront
importants dans de nombreux Etats, et pourraient exercer
des tensions additionnelles sur le secteur de l'assurance, en
affectant la demande et les colts opérationnels ;

m transformation de lindustrie de ’assurance : (i) le
renforcement des législations et la complexification des
réglementations se poursuivront, (i) la nature, la fréquence
et lavolatilité des risques évolueront sous l'effet du changement
climatique, des catastrophes naturelles, de 'évolution de
la technologie et de la complexité croissante des chaines
d’approvisionnement multinationales, (iii) dans un contexte
de ralentissement de la demande, la pression concurrentielle
augmentera de la part des acteurs traditionnels et non-
traditionnels, notamment au sein du marché des particuliers,
(iv) la pression sur les colts incitera a davantage d’excellence
technique et de gains de productivité, conduisant également les
opérateurs a développer des services « au-dela de 'assurance »
pour améliorer les marges et la satisfaction client, et (v) des
opérations a la pointe de la technologie seront essentielles
pour relever ces défis ;

B comportements des consommateurs:: (i) la prise de conscience
croissante des besoins en matiere de santé et de prévoyance
est une opportunité pour accroitre significativement la part
des services « au-dela de l'assurance », (i) la forte volatilité
de l'environnement des affaires crée une demande pour des
risques techniques plus sophistiqués et plus variés dans les
branches dommages entreprises, (iii) les consommateurs
valorisent de plus en plus l'expérience au-dela du produit,
ainsi que la possibilité d’accéder a n’importe quel type de
service en ligne, a tout moment, d’'une maniere simple et
intuitive, et (iv) la contribution des entreprises aux défis
environnementaux et sociétaux est devenue un impératif aux
yeux des consommateurs et de la société en général.
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Avec Ambition 2020 et sa vision Payer-to-Partner, le Groupe a
considérablement avancé dans sa transformation pour préparer
l'avenir, par:

m l'ancrage d’une culture centrée sur le client dans toutes les
zones géographiques (aprés de solides performances NPS
en 2020, avec 94 % des lignes métier a la moyenne du marché
ou au-dessus) ;

| ['évolution vers des risques plus technigues et une exposition
moindre aux risques financiers (cession d’EQH, acquisition
du Groupe XL et transformation des activités d'assurance vie
collective en Suisse) ;

| ['accélération dans les segments privilégiés, cest-a-dire
dommages des entreprises, santé et prévoyance ;

m e déploiement de sa stratégie santé en Chine a travers sa filiale
détenue a 100 % (AXA Tianping) ;

m la simplification du Groupe (sortie d’un certain nombre de
marchés non stratégiques) ;

| les premiers jalons pour le développement de services « au-dela
de l'assurance » (par exemple, la télémédecine ou l'intégration
verticale dans le domaine de la santé) ; et

| la poursuite d’actions ambitieuses pour résoudre les principaux
défis sociaux et environnementaux.

Le plan « Driving Progress 2023 » est un nouveau pas dans
l'exécution de sa vision stratégique, a travers cing piliers :

1. développer lasanté et la prévoyance danstoutes les zones
géographiques, notamment avec des services innovants ;

2. simplifier expérience client et accélérer les efforts de
productivité, particulierement en Europe et en France ;

3. renforcer les performances de souscription, notamment
chez AXA XL ;

4. maintenir son leadership sur les enjeux climatiques, avec
de nouvelles actions pour faconner la transition climatique;

5. accroitre les flux de trésorerie dans ’ensemble du Groupe,
avec une génération accrue de trésorerie et de nouvelles
mesures d’'optimisation des portefeuilles vie.

En sappuyant sur sa raison d’étre « agir pour le progres humain
en protégeant ce qui compte », et le plan « Driving Progress
2023 », AXAvise a renforcer sa mission et sa responsabilité sociale
vis-a-vis de ses clients, salariés, investisseurs et de la société
dans son ensemble, tout en poursuivant des objectifs financiers
ambitieux en accord avec ces valeurs.




Une création de valeur durable

RESSOURCES

IMPACT

CAPITAL
RELATIONNEL

4

Nous sommes

au service de nos
clients, entreprises
ou particuliers.

N2

Activité par secteur
géographique /
Section 1.3
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Résultats annuels 2020

7 Croissance dans nos segments cibles

} ‘ = 4
7 mae ENTREPRISES SANTE PREVOVANCE
®-1x 33 155 16+

du chiffre du chiffre du chiffre
d’affaires d’affaires d’affaires

@+2% @+6% @+2%

Chiffre
d’affaires T

Résultat
opérationnel ) I

#
DOMMAGES SANTE VIE, EPARGNE,
4 ,3 Md€ RETRAITE
1,6 mae 0,7 mae 2,3 mae

$ O
. 1jif

GESTION BANQUES
D’ACTIFS & HOLDINGS

0,3 mae -0,7 mae

Indicateurs }

de profitabilité
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DOMMAGES

Ratio combiné

99,5

2 AN

SANTE

Ratio combiné

94,5+

PREVOYANCE

Ratio combiné

94,4«



Solidité financieére et dividende

Capitaux propres Ratio d’endettement
En Mde€
71,6
69,9
29% 979
2019 2020 2019 2020
Ratio de Solvabilité 11 Dividende

En euros par action

1,43®

198% 200%

0,73

2019 2020 2019 2020

(1) Dividende proposé, soumis au vote des actionnaires lors de [Assemblée Générale du 29 avril 2021.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

AXA SAest la holding de téte du Groupe AXA, leader mondial de l'assurance, avec un total dactifs de 805 milliards d’euros au 31 décembre 2020.

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

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

1.1 CHIFFRES CLES

# ndicateurs IFRS

Les indicateurs IFRS présentés ci-aprés sont tirés des Etats Financiers consolidés d’AXA pour 'exercice clos le 31 décembre 2020.

Le tableau présenté ci-aprés nest qu’un résumé. I doit étre lu avec les Etats Financiers consolidés pour l'exercice clos le 31 décembre
2020 qui figurent en Partie 6 « Etats Financiers consolidés » du présent Rapport Annuel.

(En millions d’euros) m 2019 2018

Données du compte de résultat
Chiffre d’affaires 96723 103532 102 874
Résultat net consolidé part du Groupe 3164 3857 2140

(En millions d’euros sauf les données par action) m 2019 2018

Données du bilan

Total actif 804 589 780878 930695
Capitaux propres part du Groupe 71610 69 897 62428
Capitaux propres par action @ 27,3 26,6 234
Dividende par action 1,43 0,73 1,34

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

(b) Undividende annuel est généralement payé chaque année au titre de l'exercice précédent apres [Assemblée Générale Annuelle (AG) (qui se tient habituellement en avril ou
mai) et avant le mois de septembre de cette méme année. Les dividendes présentés dans ce tableau se rapportent d 'année de ['exercice cléturé et non d 'année au cours
de laquelle ils sont déclarés et payés. Un dividende de 1,43 euro par action sera proposé a [/AG qui se tiendra le 29 avril 2021. Sous réserve du vote de ['AG, le dividende sera
mis en paiement le 13 mai 2021, la date de détachement du dividende étant fixée au 11 mai 2021.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

# ndicateurs d’activité et de résultats

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages) m 2019 2018

Dommages - Chiffre d’affaires 48729 48817 35320
Dommages - Ratio combiné @ 99,5 % 96,4 % 97,0 %
Santé - Chiffre d’affaires 14711 14000 13056
Santé - Ratio combiné @ ©) 94,5 % 94,1 % 94,4 %
Volume des affaires nouvelles (APE) 5336 6029 6631
Valeur des affaires nouvelles (VAN) 2480 2542 2607
Résultat opérationnel part du Groupe @ 4264 6451 6182
Résultat courant part du Groupe 4602 6 844 6489

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

#J Actifs sous gestion

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

Au 31 décembre

(En millions d’euros) m 2019 2018

Pour AXA:

Compte propre 597 259 576183 633 854
Actifs en représentation de contrats dont le risque financier est supporté par lassuré

(contrats en unités de compte) 77802 72660 160176
Sous-total 675 062 648 843 794 030
Pour compte de tiers @ 357026 320517 629814
TOTAL ACTIFS GERES 1032087 969 360 1423844

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

Pour de plus amples informations sur le chiffre d’affaires d’AXA Pour de plus amples informations sur les segments d’activité
par segment d’activité, veuillez-vous reporter a la Section 6.6 - du Groupe AXA, veuillez-vous reporter a la Section 2.3 « Rapport
Note 21 « Information sectorielle » du présent Rapport Annuel. dactivité » et a la Section 6.6 - Note 3 « Compte de résultat consolidé

sectoriel » du présent Rapport Annuel.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

# Dividendes et politique de distribution

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

AXA détermine sa politique de distribution de dividendes sur la
base de son résultat courant par action diminué de la charge
financiére sur les dettes a durée indéterminée. A partir de 2022,
AXA vise un objectif de distribution d’un dividende de l'ordre
de 55 9% a 65 % du résultat opérationnel par action (équivalent

a la fourchette actuelle de 50 % a 60 % du résultat courant par
action). Le dividende proposé par le Conseil d’Administration
pour une année donnée pourrait considérablement varier en
fonction de divers facteurs (tels que décrits ci-dessus) susceptibles,
d’une année a lautre, d’affecter cet objectif de distribution. Lors
de 'examen du dividende a payer pour une année donnée, la
Direction s’efforce de concilier (i) la gestion prudente du capital,
(i) le réinvestissement des résultats passés en vue de soutenir
le développement de lactivité, et (iii) l'attractivité du dividende
pour les actionnaires.

Il sera proposé aux actionnaires lors de 'Assemblée Générale du
29 avril 2021 d’'approuver le paiement d’un dividende de 1,43 euro
par action au titre de l'exercice 2020.

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

Dividende net  Dividende ouvrant Dividende brut

Distribution Nombre d’actions paraction  droit a abattement paraction

Exercice (en millions d’euros) (au 31 décembre) (en euros) (en euros) (en euros)
2016 2813 2425149130 1,16 ® 1,16 ® 1,16 ©
2017 3056 2425235751 1,269 1,269 1,269
2018 3249 2424916 626 1,34@ 1,349 1,34@
2019 1765 2417695123 0,73 0,73© 0,73@
2020 3458 @ 2418389408 1,430 1,430 1,430

(a) Proposition devant étre présentée a [/Assemblée Générale du 29 avril 2021.

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

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

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

Ce dividende brut a été soumis a un prélévement forfaitaire unique liquidé au taux global de 30 %, sauf option pour le baréme progressif de I'impét sur le revenu qui avait
dans ce cas vocation a s'appliquer a 'ensemble des revenus du capital percus en 2020. En cas d’option pour le bareme progressif, cette option a ouvert droit a ['abattement
proportionnel de 40 % prévu au 2°du 3 de [‘article 158 du Code général des impéts, soit 0,57 euro par action pour 'exercice 2019.

Proposition faite & [Assemblée Générale du 29 avril 2021. Ce dividende brut sera soumis de plein droit a un prélevement forfaitaire unique liquidé au taux global de 30 %,
sauf option expresse et irrévocable pour le bareme progressif de l'impdt sur le revenu qui aurait dans ce cas vocation a s‘appliquer @ l'ensemble des revenus du capital
percus en 2021. En cas d'option pour le baréme progressif, cette option ouvrira droit a 'abattement proportionnel de 40 % prévu au 2°du 3 de article 158 du Code général
des impéts, soit 0,57 euro par action pour l'exercice 2020.

(d

=

(e

RCH

(t,

=

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

veuillez-vous référer aux paragraphes «Sile Groupe ou ses filiales
de (ré)assurance ne parviennent pas a remplir les exigences
réglementaires de solvabilité et d'adéquation des fonds propres
auxquelles ils sont soumis, notre activité, notre liquidité, nos
notations, nos résultats et notre situation financiére pourraient
étre affectés négativement de maniere significative », « En tant
que société holding, nous sommes dépendants de nos filiales
pour couvrir nos charges d’exploitation et nos paiements de
dividendes » et « Nos activités sont soumises a une réglementation
étendue, a un controle réglementaire approfondi et a des décisions
judiciaires défavorables dans les pays ou nous les exercons » de
la Section 5.1 « Facteurs de risque » du présent Rapport Annuel.

Pour plus d’informations sur la distribution de dividendes d’AXA,
vous pouvez vous reporter a la Note 29.5 « Autres éléments :
restriction aux distributions de dividendes aux actionnaires » de
la Partie 6 « Ftats Financiers consolidés » ainsi qu’a la Section 7.3
«Informations générales - Statuts - Droits, privileges et restrictions
attachés aux actions » du présent Rapport Annuel.

Pour de plus amples informations sur les facteurs et les risques
qui pourraient entrainer un ajustement du montant du dividende
proposé ou impacter notre capacité a payer des dividendes,
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# Notations

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

LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

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

NOTATIONS DE LA SOLIDITE FINANCIERE ET DU RISQUE DE CONTREPARTIE

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

Notation de la solidité financiére

(Insurer financial strength rating)

Notation du risque de contrepartie

Principales
filiales Dette court
Datedela d’assurance Dette senior terme de
Agence derniérerevue d’AXA Perspective dela Société Perspective laSociété
S&P Global 12 mars 2021 AA- Stable A Stable A-1
Ratings
Fitch Ratings 13 octobre 2020 AA- Stable A Stable F1
Moody’s Investors 5avril 2019 Aa3 Stable A2 Stable P-1
Service
NOTATIONS SOCIETALES parmi les plus performants de son secteur et est inclus dans les

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

principaux indices d’investissements responsables internationaux:
m DJSIWorld et DJSI Europe (basés sur I‘étude Standard & Poor’s) ;

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

B FTSE4GOOD (basé sur la recherche FTSE Russell).

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

Agence/Organisation

Scores & notations

Standard & Poor’s
Dow Jones Sustainability Index @

Vigeo Eiris

FTSE ESG

Sustainalytics

MSCI

UN Principles for Responsible Investment

88/100 - Moyenne du secteur : 39/100
Percentile ranking : 99th

69/100 - Leader du secteur
43/5

86/100 - Rang 2/278 du secteur
AAA

A+

(a) Note:le Dow Jones Sustainability Index est un indicateur de performance de référence pour AXA, sa méthodologie sert de base pour l'outil d’évaluation de la performance
en matiere de responsabilité d’entreprise du Groupe depuis 2010 et est une des mesures de performance utilisée pour calculer les attributions d’actions de performance
(Performance Shares) depuis 2016.
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LE GROUPE AXA
1.1 CHIFFRES CLES

Standard & Poor’s. Corporate Sustainability Assessment évalue
4500 entreprises dans le monde utilisant des criteres quisont a la
fois spécifiques aux secteurs évalués et ayant un impact financier
important. Les résultats sont utilisés pour créer l'indice Dow Jones
Sustainability Index. https://www.spglobal.com/esg/csa/about/

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

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

Sustainalytics est une agence de notation extra-financiere dont
le périmetre de notation couvre 9 000 entreprises. L'agence se
concentre sur les aspects suivants : la corporate governance,
les risques ESG les plus importants ainsi que les controverses.
https://www.sustainalytics.com/esg-ratings/
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MSCl est un prestataire indépendant fournissant aux investisseurs
institutionnels des analyses et des outils basés sur un travail
de recherche. Les analystes du département de recherche de
MSCI évaluent les risques et les opportunités relatifs a chaque
entreprise en analysant des milliers de données réparties en 37
risques ESG clés. https://www.msci.com/esg-ratings

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



1.2 HISTOIRE

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

Prise de contrble du Groupe Drouot.

1986

Acquisition du Groupe Présence.

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

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

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

1997

Fusion avec la Compagnie UAP.

2000

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

Cession de Donaldson, Lufkin & Jenrette (Etats-Unis) au Groupe
Credit Suisse.
2004

Acquisition du groupe d’assurance américain MONY.

2005

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

2006
Acquisition du Groupe Winterthur.

2008
Acquisition de Seguros ING (Mexique).

LE GROUPE AXA
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2010

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

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

2011

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

2012

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

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

2013

Acquisition des opérations d’assurance Dommages d’HSBC au
Mexique.

2014

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

2015
Acquisition de Genworth Lifestyle Protection Insurance ; et

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

2016

Cession des activités britanniques de gestion de patrimoine et
d’Epargne-Retraite (hors plateforme) ainsi que des activités de
Prévoyance en direct a Phoenix Group Holdings.
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2017

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

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

2018

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

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

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

(1) Anciennement AXA Equitable Holdings, Inc.

2019

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

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

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

2020

Signature d’un accord afin de combiner les activités d’'assurance
Dommages en Inde de Bharti AXA General Insurance Company
Limited avec celles de ICICI Lombard General Insurance Company
Limited ;

Finalisation de la cession des activités (i) Vie, Epargne, Retraite ;
et (ii) Dommages d’AXA en Pologne, République tcheque et
République slovaque, a UNIQA Insurance Group AG;

Conclusion d’un accord afin de céder les activités d’assurance
d’AXA dans la région du Golfe a Gulf Insurance Group ; et

Conclusion d’un accord afin de céder les activités d’assurance
d’AXA en Gréce a Generali.

Pour de plus amples informations sur les filiales du Groupe
(incluant les pourcentages d’intéréts et de droits de vote du
Groupe), veuillez-vous référer a la Section 6.6 - Note 2 « Périmétre
de consolidation » du présent Rapport Annuel.

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

échéance en mai 2021.
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1.3 ACTIVITES DU GROUPE

AXA opere dans cing hubs (France, Europe, Asie, AXA XL et
International) et offre une large gamme de produits d’assurance
Vie, Epargne, Retraite, Dommages et Santé, de Gestion d’actifs
et de Banque.

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

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

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

| les taux crédités aux assurés sur les produits adossés a l'actif
général;

| la réputation, la visibilité et la notoriété de la marque ; et

institutions financiéres. | les notations de solidité financiere et la capacité de reglement

Les principaux facteurs de compétitivité sont : des sinistres.

Pour de plus amples informations sur les marchés, veuillez vous
reporter a la Section 2.2 « Environnement de marché - Conditions
de marché » du présent Rapport Annuel.

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

m [a gamme des produits offerts, leur qualité et la capacité

d’innovation : Le tableau ci-dessous présente le chiffre d’affaires d’AXA (net des
éliminations internes) par activité :
W les tarifs ;
Chiffre d’affaires au 31 décembre
Vie, Epargne,
Retraite Dommages Santé Gestion d’actifs Banque Total

(En millions d’euros) P 2019 BRPTPTN 2010 BPIPTN 2010 BRPTVTY 2019 BRPIPTN 2019 BRPIPIN 2019
France 13001 14325 6 986 7059 4912 4619 - - 165 179 25064 26182
Europe 10627 12268 16594 16645 5630 5477 - - 9 25 32860 34415
Asie 6379 6350 2159 1353 2412 2156 = - = - 10950 9860
AXA XL 184 188 18346 18553 - - - - - - 18530 18741
Etats-Unis ©) - 3629 - - - 14 - 654 - - - 4297
International 1113 1328 3407 3888 1562 1550 = - 317 313 6398 7078
Entités transversales

et Holdings centrales 221 230 1238 1319 194 184 1269 1225 - - 2921 2959
TOTAL 31524 38318 48729 48817 14711 14000 1269 1879 491 517 96723 103532

(a) Net des éliminations internes.
(b) La contribution des Etats-Unis inclut le chiffre d'affaires réalisé sur 3 mois, jusqu'a la date de sa déconsolidation (31 mars).
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# France

CHIFFRE D’AFFAIRES
Chiffre d’affaires au 31 décembre @
(En millions d’euros) 2019
TOTAL 25 064 26 182
Primes émises 24 896 26002
Autres revenus © 168 180

(a) Net des éliminations internes.

(b) Incluent les prélévements sur contrats d’investissement sans participation discrétionnaire, les produits nets bancaires et les produits des autres activités.

PRODUITS ET SERVICES

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

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

INNOVATIONS PRODUITS

Dans le cadre des orientations stratégiques de son « Ambition
2020 », AXA France a lancé plusieurs offres innovantes notamment
sur les activités Vie et Epargne.

En Epargne, AXA France a lancé un nouveau fonds d’infrastructures
« AXA Avenir Infrastructure », accessible en Unités de compte, afin
d’offrir a ses clients de nouvelles opportunités de diversification.
Jusqu’alors proposé aux seuls investisseurs institutionnels,
ce fonds offre a ses clients particuliers - par le biais de leurs
contrats d’épargne - la possibilité d’investir dans des projets
d’infrastructures menés par des entreprises cotées et non
cotées. Ces projets concernent notamment les transports, les
infrastructures numériques ainsi que les énergies renouvelables ou
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conventionnelles. Tous les projets non conformes aux engagements
pris par AXA dans le cadre de sa politique environnementale,
sociale et de gouvernance, tels que l'exploitation du charbon ou
des sables bitumineux, sont exclus des investissements de ce fonds.

AXA a également lancé un nouveau service en ligne appelé « Ma
Retraite 360 » permettant a ses clients d’accéder a un tableau
de bord complet de 'ensemble de leurs sources de revenus a
la retraite. Cette solution digitale offre la possibilité de suivre
lensemble de I'Epargne-Retraite détenue auprés d’autres
établissements et organismes officiels de retraite obligatoire de
base et complémentaire ainsi que d’autres revenus tels que les
revenus immobiliers.

En Prévoyance, AXA France a congu une offre simple et compétitive
garantissant les accidents de la vie « Ma Protection Accident »
protégeant ses clients contre les dommages corporels survenant
dans leur vie quotidienne.

Par ailleurs, en partenariat avec Western Union, AXA Partners -
Credit & Lifestyle Protection a lancé « Transfer Protect » offrant
aux clients de Western Union la possibilité de souscrire a une
assurance vie ou invalidité.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

AXA assure la distribution de ses produits d’assurance a travers
divers réseaux exclusifs et non exclusifs, notamment des agents
généraux, des salariés commerciaux, des réseaux de vente directe
et des banques, mais également des courtiers, des conseillers en
gestion de patrimoine indépendants et des partenariats.



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

et ['ltalie).

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires au 31 décembre @

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019
Suisse 5261 16 % 5992 17%
Allemagne 11025 34% 10 862 32%
Belgique 3372 10 % 3405 10 %
Royaume-Uni et Irlande 5215 16 % 5367 16 %
Espagne 2 566 8% 2686 8%
Italie 5422 16 % 6104 18%
TOTAL 32 860 100 % 34415 100 %
Primes émises 32440 33985
Autres revenus ! 420 430

(a) Net des éliminations internes.

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

PRODUITS ET SERVICES

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

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

INNOVATIONS PRODUITS

La transformation visant a passer d’un role de prestataire
d’assurance a celui de partenaire des clients (Payer-to-Partner)
se poursuit sur les marchés européens, avec pour objectif de
devenirun partenaire a part entiére, innovant, pour leurs clients
avant, pendant et apres les sinistres. Dans le contexte du COVID-19,
cette année a été marquée par 'lamélioration de nos process
digitaux et par la mise en place d’une assistance en matiere de
santé mentale et physique.

m EnAllemagne, AXA s’est engagé aupres de plusieurs partenaires
de renom, afin d’étendre son réseau de distribution, tout en
Sappuyant sur ses compétences digitales :

partenariat avec BMW : les clients sont assurés pour un mois
sans frais automatiquement lors de l'achat d’une voiture
neuve. Une part significative des acheteurs sont devenus
clients AXA apres cette période d’essai gratuite,

partenariat avec ING : plus de 2 millions de clients ING sont
désormais éligibles a la couverture d’AXA en matiere de
responsabilité civile, d’assurance habitation, et construction.
Directement intégrées a la banque en ligne d’ING, les
nouvelles solutions digitales permettent désormais aux
clients de souscrire facilement et de maniére intuitive aux
couvertures d’assurance;;

® £n Belgique, de nombreuses initiatives, visant a élargir le
portefeuille d’offres et de services au profit des clients ont
été lancées:

. en assurance Vie, Epargne, Retraite, une nouvelle offre
d’assurance de groupe hybride « Essential for Life Plus » a
été lancée pour permettre aux PME de proposer un régime
de retraite complémentaire de qualité a ses collaborateurs,
et ce malgré le contexte actuel de taux d’intérét bas. Cette
nouveauté permet a AXA Belgique d’assurer tous les agents
contractuels du gouvernement fédéral belge,

. en assurance Dommages, de nombreux produits ont
été revus (dont « Confort Auto 2.0 », un produit dédié aux
concessionnaires automobiles) et lancés, dont « Buildimax
All», une nouvelle assurance Immeuble permettant d’aider
les courtiers, assurés et syndicats de co-propriétaires, ou
encore « flex Tax Advantage », une option permettant de
donner droit a des réductions fiscales afin de rendre plus
accessible 'assurance protection juridique,
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. en assurance santé, le service de vidéo-consultation,
«Doctors Online », a été étendu afin de faire bénéficier environ
385000 clients d’une assistance psychologique ;

m Au Royaume Uni et en Irlande, la mise en place de « Enhanced
Doctor@Hand » a été accélérée, et des services en ligne
complémentaires ont été mis a disposition, tels qu’'une application
relative a la santé mentale « Thrive and Clinical Support Centre ».

F Asie

RESEAUX DE DISTRIBUTION

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

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

Philippines et Corée du Sud).

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires au 31 décembre @

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019
Japon 4969 45% 4850 49 %
Hong Kong 3801 35% 3829 39%
Asie High Potentials 1098 10% 163 2%
Asie - Direct 1082 10 % 1018 10 %
TOTAL 10 950 100 % 9 860 100 %
Primes émises 10915 9820
Autres revenus ! 35 39

(a) Net des éliminations internes.

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

Asie High Potentials inclut (i) la filiale Dommages en Thailande, la
filiale Vie, Epargne, Retraite hors bancassurance en Indonésie la
filiale Dommages en Chine (AXA Tianping ) qui sont consolidées
par intégration globale, et (ii) les co-entreprises en Chine, aux
Philippines, en Thailande et en Indonésie qui sont consolidées
par mise en équivalence.

PRODUITS ET SERVICES

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

(1) Depuis le 31 décembre 2019.
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AXA propose une gamme compléte de produits d’assurance en
Vie, Epargne, Retraite, Dommages et Santé. Les types de produits
proposés par AXA varient d’un pays a l'autre :

B au Japon, AXA propose une offre centrée sur la Prévoyance, la
Santé et 'Epargne-Retraite, et qui comprend notamment des
produits d’'assurance maladie vie entiere et maladie a terme,
ainsi que des produits de Prévoyance en Unités de compte ;

B 2 Hong Kong, AXA propose des produits d’assurance Vie
et Epargne individuelle (assurance vie entiére et dans une
moindre mesure en Unités de compte), ainsi que des produits de
Prévoyance et Santé. En assurance Dommages, l'offre produits
couvre la plupart des produits traditionnels sur le segment
des Particuliers tels que I'assurance Automobile, Habitation et
Voyage, ainsi que 'assurance médicale collective, et 'assurance
sur le segment des Entreprises ;



m concernant U'Asie High Potentials :

. en Thailande, en Indonésie et aux Philippines, AXA couvre
une large gamme de produits, en (i) assurance Vie, Epargne
et Santé qui comprend notamment des produits dassurance
Vie entiere et mixte, des produits en Unités de compte, des
couvertures maladies graves et d’hospitalisation, ainsi que
(ii) des produits traditionnels d’assurance Dommages sur
les segments des Particuliers et des Entreprises,

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

m au sein d’Asie - Direct, lactivité d’assurance Dommages directe
se concentre sur ’assurance automobile et accidents en Corée
du Sud, et sur 'automobile et les autres assurances sur le
segment des Particuliers au Japon.

INNOVATIONS PRODUITS

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

m au Japon, AXA a enrichi son offre Santé au travers du lancement
d’un nouveau produit d’assurance maladie vie entiere simple
et abordable destiné au réseau de courtage, de la révision d’un
produit d'assurance maladie vie entiere avec l'inclusion de
prestations forfaitaires pour accompagner les clients souffrant
de démence et pour le soutien aux consultations externes, ainsi
que de l'ajout de garanties médicales avancées a un produit
de base d’assurance maladie ;

m 2 Hong Kong, AXA a lancé de nouveaux produits pour soutenir
le développement de loffre en Santé et en Prévoyance;

un nouveau produit en Prévoyance avec des caractéristiques
uniques de marché pour permettre aux assurés de garantir
des rendements futurs sans nouveau versement de
primes, donnant plus de flexibilité pour faire face aux aléas
économiques et a la volatilité des marchés,

. en Prévoyance pure, AXA a lancé une offre simplifiée
d’assurance maladies graves, en proposant une couverture
peu colteuse adaptée a tout type de clients. Ce produit peut
étre souscrit directement ou venir en garantie supplémentaire
aux produits d’assurance maladies graves existants,

- enSanté, AXA alancé une couverture de soins gynécologiques
en consultation externe spécifique pour les femmes, et
une gamme de services en ligne avec sa stratégie Payer-to-
Partner quiinclut des traitements cosmétiques, de la chirurgie
réfractive, et de l'assistance médicale a la procréation ;
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m concernant 'Asie High Potentials :

. en Thailande, AXA a lancé une nouvelle gamme de produits
de Prévoyance,

- en Indonésie, AXA a lancé un nouveau produit en Santé
individuelle a l'international incluant des services VIP et
des conseils médicaux, a enrichi l'offre Prévoyance d’un
nouveau produit vie entiere et a développé une couverture
innovante de protection en cas d’invalidité pour les accidents
de voitures d’occasion,

- aux Philippines, AXA a lancé une offre simplifiée et peu
coliteuse d’assurance maladies graves qui peut étre souscrite
en ligne de bout en bout, plusieurs services de soins de Santé
adomicile, une offre en Prévoyance et en Epargne adossée
en Unités de compte de troisieme génération qui permet
aux clients d’identifier leurs priorités et de les accompagner
tout au long de leurvie, ainsi que le développement de deux
fondsinnovants. AXA a également développé un partenariat
avec la compagnie aérienne locale Cebu Pacific pour offrir
des produits d’assurance (hors assurance voyage) au travers
du site officiel de la compagnie aérienne,

. en Chine, AXA a développé plusieurs produits uniques
en Santé adressés aux classes moyennes supérieures qui
comprennent des offres complétes de remboursement
de soins d’hospitalisation et de consultations externes, de
remboursements de soins médicaux pour les personnes
agées, de couvertures de soins de cancer a l'international
et des produits entierement flexibles. AXA est également
devenu le premier assureur étranger a étre sélectionné pour
participer a un partenariat public-privé en proposant une
offre d’assurance complémentaire ;

m au sein d’Asie - Direct, AXA Direct Japon a mis en place un
nouveau service en ligne faisant appel a la technologie machine
learning pour aider les clients a déterminer les produits les
mieux adaptés a leurs besoins. AXA Direct Corée a lancé un
systeme d’analyse digitale qui permet d’analyser en temps réel
le comportement des clients sur les réseaux de distributions
numériques pour enrichir l'expérience client et améliorer
l'acquisition d’affaires nouvelles depuis Internet et les mobiles.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

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

CHIFFRE D’AFFAIRES
Chiffre d’affaires au 31 décembre @
(En millions d’euros) 2019
TOTAL 18 530 18 741
Primes émises 18 454 18 740
Autres revenus © 76 0

(a) Net des éliminations internes.

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

PRODUITS ET SERVICES

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

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

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

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

INNOVATIONS PRODUITS

AXA XL continue d’étre a la pointe des solutions innovantes sur
le marché:

m AXA XL, ainsi que d’autres entités du Groupe AXA, sont des
acteurs clés du « Global Health Risk Facility ». Ce dispositif vise
a permettre de mettre a disposition des milliards de dollars
pour des couvertures d’assurance, ainsi que des services de
gestion des risques, afin de contribuer a protéger et soutenir
la distribution mondiale de vaccins contre le COVID-19 et de
produits essentiels de santé. AXA XL propose des assurances
incluant des services de conseils en matiere de risques critiques,
alors que les sociétés d’assurance du Groupe AXA dans le monde
agiront en tant que partenaires fronteurs lorsque nécessaire;
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| AXAXL en Amérique du Nord a lancé la plateforme « Construction
Ecosystem », qui permet aux clients d’accéder a des technologies
de construction innovantes, afin de les aider a résoudre les
problemes liés a leur activité et gérer les risques relatifs a leurs
projets de construction et au sein méme de leurs organisations.
Dans le cadre de cette initiative, AXA XL a également lancé
la « Tech Library », qui regroupe un ensemble de solutions
technologiques de construction, facilement consultable. AXA
XL a tiré profit de sa présence sur le marché afin d’obtenir de
proposer les technologies adéquates qui pourront aider ses
clients a gérer les risques liés a leur activité et a atteindre leurs
objectifs d’innovation ;

m AXAXL a lancé « Digital Risk Engineer », une solution connectée
développée afin de permettre aux entreprises de surveiller
la santé de leurs batiments et de leurs actifs. Disponible au
niveau mondial, « Digital Risk Engineer » utilise des appareils
connectés a « l'Internet des Objets » (IdO) et installés dans
les batiments des clients afin de recueillir des informations,
notamment sur 'énergie, l'eau (y compris les gicleurs), ainsi que
le chauffage, ventilation et climatisation (CVC). Les informations
sont analysées en temps réel afin de détecter les anomalies
dans les batiments et permettre une intervention rapide pour
limiter l'apparition et la gravité de l'incident.

RESEAUX DE DISTRIBUTION

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

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



# International

Sur le segment International, AXA opére dans plus de 20 pays,
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incluant 10 pays qui sont consolidés en Europe, au Moyen-Orient, en

Afrique et en Amérique latine ¥, ainsi que Singapour, la Malaisie, l'Inde et AXA Banque Belgigue.

CHIFFRE D’AFFAIRES
Chiffre d’affaires au 31 décembre @
(En millions d’euros) 2019
TOTAL 6398 7078
Primes émises 5968 6622
Autres revenus ) 430 456

(a) Net des éliminations internes.

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

PRODUITS ET SERVICES

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

INNOVATIONS PRODUITS

Le marché International a continué d’accélérer sa digitalisation et
sa couverture en Santé, notamment dans le contexte de la crise
liée au COVID-19, a travers le développement d’outils innovants,
tout en capitalisant sur le modéle d’intégration verticale existant.

Le marché International continue d’offrir un écosysteme intégré
entre l'offre de soins et l'offre produits d’assurance Santé soit
grace a des solutions sur site dans des cliniques, des solutions
virtuelles de téléconsultation et autres services numériques, ou
des services a domicile en Colombie, en Egypte et au Mexique.
Avec l'accélération de la téléconsultation (suivi des soins primaires
et suivis spécifiques incluant les domaines du bien-étre et de la
santé mentale) via un réseau propre de cliniques au Mexique,

en Egypte et en Colombie, ou via des partenariats externes en
Turquie, en Grece, a Singapour, dans la Région du Golfe, au
Luxembourg et au Brésil, des produits/services complémentaires
ont été lancés comme la vérification de symptomes et triage ou
des solutions de Santé innovantes.

De plus, le marché International continue l'accélération de la
digitalisation de ses processus, afin d'améliorer 'expérience
client en cas de sinistres et de soutenir les agents généraux,
courtiers ou le réseau de distribution de vente aux Particuliers,
notamment au Mexique (modification et paiement de sinistres en
ligne, et centralisation des points de contact en cas de sinistres
afin d’accélérer le temps de traitement), en Colombie (service
d’autorisation, de facturation et de paiement en ligne pour clients,
digitalisation d'outils pour agents généraux et courtiers : formation,
rapports et gestion de performance commerciale), au Brésil
(digitalisation de services pour courtiers), et en Malaisie (Chatbot
ou robot de conversation sur la page Internet et suivi en ligne du
traitement des sinistres automobiles).

RESEAUX DE DISTRIBUTION

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

(1) Inclut le Brésil, la Colombie, la Grece, la région du Golfe, le Luxembourg, le Mexique, le Maroc, le Nigeria, la Russie, et la Turquie. La République tchéque et
la République slovaque ainsi que la Pologne sont incluses jusqu’en septembre 2020.
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# Entités transversales et Holdings centrales

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

Groupe.

CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires au 31 décembre @

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019
AXA Investment Managers 1269 43% 1225 41%
AXA Assistance 1355 46 % 1415 48 %
Autres 298 10 % 319 11%
TOTAL 2921 100 % 2959 100 %
Primes émises 1242 1363
Autres revenus 1680 1596

(a) Net des éliminations internes.
(b) Comprend AXA Liabilities Managers, AXA Global Re et AXA Life Europe.

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

Au travers de ses entités opérationnelles situées dans 20 pays,
AXA Investment Managers (« AXA IM ») est un gestionnaire
d’actifs responsable qui investit activement sur le long terme
afin d’aider au mieux ses clients a prospérer. Sa forte conviction
permet d’identifier les meilleures opportunités d’investissement
au niveau mondial parmi les classes d’actifs traditionnelles et
alternatives.

AXAIM est un investisseur de premier plan, qui integre les facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans son
activité, de la sélection des supports d’investissement a sa culture
d’entreprise, et s'est engagé sur la réduction a zéro des émissions
nettes de gaz a effet de serre d’ici 2050 sur 'ensemble de ses actifs.

Afin de renforcer son approche centrée sur le client tout en
maintenant une croissance rentable, AXA IM a simplifié son
organisation en 2020, avec la mise en place de deux entités
opérationnelles, AXA IM Core et AXA IM Alts. AXA IM Core regroupe
les obligations, les actions et les placements multi-actifs et AXA IM
Alts l'immobilier, la dette privée et les crédits alternatifs, le capital-
investissement et les infrastructures, ainsi que les hedge funds.

En 2020, AXA IM a également renforcé ses capacités ESG,
notamment avec le déploiement de cette approche sur l'ensemble
des stratégies d’investissement, ainsi qu’avec le lancement de
nouveaux fonds « Impact » (comme, par exemple, le fonds « Multi-
Asset Optimal Impact ») et de nombreux labels ISR (investissement
socialement responsable) ont été obtenus avec succes sur sa
gamme de fonds existants.
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AXA Assistance est 'entité du Groupe dédiée a l'assistance de
ses clients en cas de difficultés et de situations d’urgence. AXA
Assistance déploie son activité autour de six lignes de métier
(automobile, voyage, santé, domicile, électronique grand public
et protection juridique) afin d’offrir des produits sur-mesure a
ses clients.

En 2020, AXA Assistance a lancé plusieurs offres et partenariats
numériques innovants. Les principaux sont les suivants :

B « F-rescue » en assistance automobile, application numérique en
libre-service qui était déja en service en 2019 au Royaume-Uni,
en Espagne, en France et en Belgique, et a été lancée en 2020
en Italie, au Portugal et en Allemagne ;

B « Home Manager », application numérique qui fournit aux
clients des mises a jour régulieres sur l'évolution des sinistres
relatifs a des situations d’urgence, est en service au Royaume-
Uni et en Espagne;;

| Services de Santé:

- AXAAssistance est également un acteur clé dans le domaine
des services de santé en soutenant ses clients en temps de
crise avec un service de télémédecine a disposition de plus de
6 millions de bénéficiaires, avec plus de 50 000 téléconsultations
en 2020,

- AXA Assistance a conclu un partenariat stratégique innovant
avec Accor, leader mondial de I'hotellerie, permettant aux
clients des 5 000 hotels Accor dans le monde de bénéficier
des meilleurs soins en accédant aux offres médicales d’AXA
Assistance, incluant un acces gratuit aux téléconsultations
médicales et a de vastes réseaux médicaux réunissant des
dizaines de milliers de professionnels de santé agréés dans
les 110 destinations ou Accor est présent,



. de plus, avec « Angel », un outil d’assistance médicale
numérique, AXA Assistance offre un acces direct par téléphone
ou par chat a une équipe composée de professionnels de
santé agréés et a des conseillers répondant a toute question
d’ordre médical ou social. En fonction de la question posée
parladhérent, les conseillers sélectionnent le professionnel
de santé le plus adapté (médecin, infirmier, travailleur social,
psychologue, nutritionniste, etc.) afin de contribuer a trouver
la meilleure solution,

l'application « Doctor Please », qui fait également partie de son
offre d’assistance médicale numérique, est une plateforme
de téléconsultation qui permet aux clients de parler a
des médecins lorsqu’ils sont a l'étranger et d’obtenir des
prescriptions locales (si cela est justifié sur le plan médical).
Ce service a été particulierement important pendant la crise
sanitaire, lorsque les personnes avaient besoin d’un acces
rapide et pratique a des médecins ;
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m «Whatsapp », quiest un canal de communication supplémentaire
pour les clients d’AXA en Belgique avec des équipes dédiées
répondant aux clients en cas de panne ou d’accident, 7 jours
sur’;

B « Travel Eye » est un outil dédié aux voyages d’affaires, qui
permet d'offrir davantage de sérénité aux employeurs lorsque
leurs employés sont en déplacement. Il combine une assistance
voyage dans le monde entier avec une technologie de pointe
permettant d'offrir la seule plateforme de gestion des risques liés
aux déplacements du marché. Il offre tranquillité d’esprit a la fois
auxemployés et aux employeurs, en suivant automatiquement
tous les voyageurs et expatriés dans le monde entier et peut
étre adapté aux besoins particuliers des entreprises.
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Cette page a été laissée blanche intentionnellement.
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2.1 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

2.1 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

COVID-19 : AXA RENFORCE SES
ENGAGEMENTS POUR REPONDRE
AUN DEFI SANITAIRE, ECONOMIQUE
ET SOCIAL INEDIT

Le 1% avril 2020, alors que la crise liée au COVID-19 continuait
de s’étendre a travers le monde, AXA a annoncé le renforcement
de son plan d’action visant a répondre a l'urgence sanitaire,
économique et sociale.

Répondre a ’urgence économique et sociale

Les 160 000 collaborateurs et partenaires d’AXA ont été des le
début de la crise pleinement opérationnels et disponibles en
utilisant notamment tous les modes de travail a distance pour
répondre aux besoins des clients et continuer a jouer leur role
dans l'économie.

m Maintien de "emploi et de la rémunération, sans recours a
aucune forme d’assistance gouvernementale ou subvention

AXA a annoncé que la crise n‘aurait d’impact ni sur l'emploi
ni sur les rémunérations des salariés pendant la période de
confinement, et qu’AXA n‘aurait pas recours au chomage partiel
ou autre assistance gouvernementale. Le Groupe s'est également
engagé a ne procéder a aucun report de charges sociales ou
fiscales en France durant la période.

AXAest un groupe qui a a cceur la responsabilité sociale et pense
que leffort financier des pouvoirs publics devrait étre en priorité
dirigé vers les personnes et les entreprises les plus vulnérables.

m Mesures exceptionnelles pour nos clients les plus touchés

Ces annonces se sont ajoutées aux mesures exceptionnelles qui
avaient déja été prises pour donner de la flexibilité aux entreprises
clientes, en particulier les PME.

Dans plusieurs pays, dont la France, le Groupe a continué a
assurer les entreprises méme en cas de retard de paiement
lié a la pandémie, et ce pendant toute la durée de la période
de confinement, et a garanti un paiement rapide de tous ses
fournisseurs afin de leur permettre de conserver la trésorerie et
les liquidités nécessaires pour surmonter la crise.

m 54 millions d’euros dans des fonds de solidarité

AXA France a également été le premier contributeur, a hauteur de
33 millions d’euros, a l'effort de solidarité mené sous l'égide de la
Fédération Francaise de 'Assurance (FFA). Au total, 400 millions
d’euros ont été apportés au Fonds de solidarité mis en place
par les pouvoirs publics en faveur des TPE et des indépendants.

Cette mesure s’est ajoutée, notamment, a celle de l'association
AGIPI, partenaire d’AXA, visant a créer le « Fonds AGIPI de solidarité
COVID-19 », doté de 21 millions d’euros, pour apporter une aide
solidaire aux clients en situation difficile.
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Répondre a ’urgence sanitaire

AXA s’est engagé, en tant qu’acteur international majeur de la
santé, a aider directement ses collaborateurs et ses clients, tout en
soutenant la réponse médicale dans les régions ou il opére. AXA a
étendu la couverture et les services aux professionnels de la santé
dans plusieurs pays, et mobilisé ses propres réseaux médicaux et
services de téléconsultation pour contribuer a l'effort sanitaire.
Enfin, le Groupe a été pleinement mobilisé pour accompagner
et indemniser ses clients atteints par le virus.

m 2 millions de masques distribués dans le cadre d’un plan
d’urgence pour aider les professionnels de la santé

Pour renforcer son soutien aux professionnels de la santé qui sont
en premiere ligne contre le virus, AXA a annoncé qu’il fournirait
2 millions de masques pour aider le personnel soignant. Les
350 000 premiers d’entre eux, qui ont été envoyés et distribués
dansles hopitaux francais, étaient des masques FFP2, ceux dont
les soignants ont le plus besoin. AXA France a aussi mis en place
une structure de soutien psychologique pour le personnel médical.

Une aide a également été apportée a 'AP-HP (Assistance Publique-
Hopitaux de Paris), le systeme hospitalier public de la ville de
Paris et de 'lle-de-France. AXA a offert 20 000 repas au profit de
la communauté de soins de ’AP-HP pour faciliter leurs déjeuners
ou leurs diners une fois de retour a leur domicile.

Ces mesures de solidarité envers les professionnels de la santé sont
venues sajouter aux dons déja faits aux hopitaux et aux services
de soins intensifs dans plusieurs pays. AXA soutient par ailleurs
les services de réanimation en s’associant au Fonds 101, une
plateforme « pilote » regroupant 1 200 centres de soins intensifs
dans 60 pays qui vise a partager en temps réel les informations
de chaque unité pour accélérer lamélioration des protocoles
thérapeutiques. Ce financement permet aussi la mise en place
de formations accélérées pour les soignants afin de renforcer les
effectifs de ces unités.

m 5 millions d’euros pour financer la recherche sur les maladies
infectieuses, dont le COVID-19

Enfin, le Fonds AXA pour la Recherche, qui sest fermement engagé
depuis des années a soutenir la recherche sur les maladies
infectieuses et les pandémies (35 projets d’institutions de premier
plan dans le monde entier dans ce domaine pour un total de
7,4 millions d’euros), a décidé de mobiliser 5 millions d’euros
supplémentaires au développement de réponses aux maladies
infectieuses et au virus COVID-19, y compris pour la mise en place
de solutions apres la crise.

AXA a également soutenu la création de la « Task Force » COVID-19
de l'Institut Pasteur et l'initiative OpenCOVID-19 lancée par Just
One Giant Lab (JOGL), une plateforme de recherche open source
visant a fournir des solutions d’urgence a faible codtt pour répondre
ala pandémie, en mettant particulierement 'accent sur les pays
a faible revenu.



GOUVERNANCE

Scott Gunter a été nommé
Directeur Général d’AXA XL

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

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

Réunion du Conseil d’Administration
concernant UAssemblée Générale 2020 d’AXA

Le 3 avril 2020, suite aux recommandations émises par l'Autorité
européenne des assurances et des pensions professionnelles
(« EIOPA ») le 2 avril 2020 relatives aux distributions de
dividende pendant la pandémie du COVID-19, AXA a annoncé
que le Président du Conseil d’Administration avait convoqué
une réunion extraordinaire du Conseil d’Administration afin
d’examiner ces recommandations. Au cours de la réunion,
le Conseil d’Administration a décidé de reporter la tenue de
Assemblée Générale d’AXA, initialement prévue le 30 avril 2020
au 30juin 2020, en vue de favoriser le dialogue avec les autorités
européenne, francaise et étrangéres du secteur de l'assurance.

Irene Dorner a été nommée
Présidente du Comité d’Audit d’AXA

Le 13 mai 2020, suite au déces de Stefan Lippe, administrateur
de la Société et Président du Comité d’Audit, AXA a annoncé que
le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, avait décidé de nommer
Irene Dorner, administratrice de la Société et membre de son
Comité d’Audit depuis avril 2016, Présidente du Comité d’Audit.

Le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, a également décidé de
proposer a 'Assemblée Générale annuelle des actionnaires, qui
sesttenue le 30 juin 2020, le renouvellement du mandat de membre
du Conseil d’Administration d’lrene Dorner. Le renouvellement du
mandat d’Irene Dorner a été approuvé par ’Assemblée Générale
annuelle des actionnaires le 30 juin 2020 (12¢ résolution).

Décision du Conseil d’Administration
relative au versement du dividende
pour ’exercice2019

Le 3juin 2020, AXA a annoncé (i) qu’a la suite des communiqués
de l'Autorité européenne des assurances et des pensions
professionnelles (European Insurance and Occupational Pensions
Authority - « EIOPA ») et de 'Autorité de Controle Prudentiel et de
Résolution (« ACPR »), relatifs a ladoption d’une approche prudente
en matiere de distribution de dividende pendant la pandémie

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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du COVID-19, le Conseil d’Administration d’AXA avait décidé de
réduire la proposition de distribution de dividende de 1,43 euro
paraction a 0,73 euro par action, une proposition approuvée par
les actionnaires lors de 'Assemblée Générale d’AXA le 30 juin 2020,
le dividende ayant été mis en paiement le 9 juillet 2020, avec une
date de détachement du dividende au 7 juillet 2020, et (ii) que le
Conseil d’Administration envisageait de proposer un versement
complémentaire aux actionnaires au quatrieme trimestre 2020,
pouvant aller jusqu’a 0,70 euro par action, et correspondant a
une distribution exceptionnelle de réserves, si les conditions
de marché et réglementaires étaient favorables a cette période.

Au cours de la réunion du Conseil, le management d’AXA a
également informé le Conseil d’Administration de sa meilleure
estimation de l'impact des sinistres liés a la pandémie du COVID-19
sur le résultat opérationnel 2020 du Groupe. Ces estimations ont
précisé les indications communiquées lors de la publication des
indicateurs d’activité du premier trimestre 2020, notamment :

W assurance Dommages : un co(t total des sinistres d’environ
- 1,2 milliard d’euros V' apres impots et net de réassurance. En
cohérence avec les indications fournies dans le communiqué
de presse du T1 2020, le management estime que les impacts
les plus significatifs proviendront des lignes d’assurance perte
d’exploitation et annulation d’événements, et dans une moindre
mesure d’autres lignes (telles que 'assurance de responsabilité
des dirigeants, responsabilité civile et voyage), partiellement
compensés par la baisse de sinistralité dans d’autres lignes
notamment en assurance automobile ;

W assurance Vie, Epargne, Retraite et Santé : aucune déviation
significative n'est observée en termes de sinistralité sur l'exercice
courant;

m mesures de solidarité : un impact d’environ - 0,3 milliard
d’euros Y apres impdts, incluant les couvertures étendues
en santé et en invalidité pour les clients les plus vulnérables,
principalement en France.

Ces estimations reposaient sur l'évaluation du management a
cette date et demeuraient susceptibles de changer en fonction de
l'évolution de la pandémie de COVID-19 et des impacts associés.
Concernant les revenus financiers et les commissions en unités
de compte et en gestion d’actifs, aucune estimation n’a été
communiquée dans la mesure ou l'impact était dépendant de
l'évolution des marchés financiers sur 'année.

Décision du Conseil d’Administration
concernant une distribution exceptionnelle
deréserves au T4 2020

A la suite de diverses discussions avec I'Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution (« ACPR ») et, dans le contexte de
la crise du COVID-19, de communications renforcées de la part
de divers régulateurs européens, incluant celle de 'ACPR en
date du 28 juillet 2020, appelant les assureurs a s’abstenir de
distribuer des dividendes jusqu’au 1¢ janvier 2021, le Conseil
d’Administration d’AXA, lors de sa réunion du 5 ao(it 2020, a décidé
de ne pas proposer aux actionnaires de procéder a une distribution
exceptionnelle de réserves au quatrieme trimestre 2020 @.

(1) Pour rappel, le résultat opérationnel du Groupe AXA en 2019 était de 6,5 milliards d’euros.

(2)  La décision du Conseil d Administration d’AXA lors de sa réunion du 5 aolt 2020 a entrainé la reprise de la provision liée a une distribution exceptionnelle
de réserves au quatrieme trimestre d’'un montant de 0,70 euro par action, qui avait été initialement comptabilisée a la suite du Conseil d Administration

qui s’était tenu le 2 juin 2020.
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AXA a présenté les résultats de son
Assemblée Générale, sa raison d’étre
etsonRapport Intégré 2019

RESULTATS DE L’ASSEMBLEE GENERALE ANNUELLE D’AXA

Le 30 juin 2020, ’Assemblée Générale des actionnaires d’AXA
a approuvé 'ensemble des résolutions agréées par le Conseil
d’Administration, notamment :

m la nomination comme membres du Conseil d’Administration
pour une durée de 4 ans de Mmes Isabel Hudson, Marie-France
Tschudin, M. Antoine Gosset-Grainville, et Mme Helen Browne en
tant que représentante des salariés actionnaires du Groupe AXA;

| le renouvellement des mandats de membres du Conseil
d’Administration de Mmes Irene Dorner et Angelien Kemna,
pour une durée de 4 ans;

| e versement d’un dividende de 0,73 euro par action au titre
de l'exercice 2019, qui a été mis en paiement le 9 juillet 2020
(date de détachement le 7 juillet 2020).

PRESENTATION DE LA RAISON D’ETRE DU GROUPE

L'Assemblée Générale a été l'occasion pour AXA de présenter
sa raison d’étre : « Agir pour le progres humain en protégeant
ce qui compte ».

PUBLICATION DU RAPPORT INTEGRE D’AXA

AXA a publié le méme jour, comme chaque année au moment
de son Assemblée Générale, son nouveau Rapport Intégré qui
revient sur la raison d’étre du Groupe mais également sur sa
stratégie et ses perspectives. Ce rapport est disponible sur le site
Internet de la Société.

Marco Morelli a été nommé Executive
Chairman d’AXA Investment Managers
etmembre du Comité de Direction d’AXA,
départa la retraite de Gérald Harlin
finseptembre

Le 16 juillet 2020, AXA a annoncé que Marco Morelli, auparavant
Directeur Général de Monte dei Paschi di Siena, avait été nommé
Executive Chairman d’AXA Investment Managers (« AXA IM »)
et membre du Comité de Direction d’AXA. Il est rattaché a
Thomas Buberl, Directeur Général d’AXA. Il a pris ses fonctions
le 14 septembre et est basé a Paris.

Apres 30 ans dans le Groupe, Gérald Harlin, Directeur Général
Adjoint d’AXA et Executive Chairman d’AXA IM, a pris sa retraite fin
septembre. Il reste membre du Conseil d’Administration d’AXA IM.

Denis Duverne sera remplacé par Antoine
Gosset-Grainville au poste de Président d’AXA
en avril 2022

Le 12 mars 2021, AXA a annoncé que Denis Duverne, Président du
Conseil d’Administration d’AXA, allait quitter comme prévu son
poste de Président d’AXA a l'issue de son mandat en avril 2022. A
lissue d’un processus approfondi de préparation de la succession

mené par le Comité de Rémunération et de Gouvernance du
Conseil d’Administration au cours des deux derniéres années,
le Conseil d’Administration d’AXA a décidé a 'unanimité de
nommer Antoine Gosset-Grainville en qualité de Président du
Conseil d’Administration, a compter de la fin du mandat de Denis
Duverne en avril 2022.

PRINCIPALES CESSIONS

Cessation de I’accord pour la cession d’AXA
Life Europe

Le 5 ao(t 2020, AXA et Cinven se sont entendus pour mettre un
terme a l'accord de cession d’AXA Life Europe (« ALE ») a la suite
du défaut de réalisation de certaines conditions nécessaires a la
finalisation de la vente, avant la date d’échéance convenue. Par
conséquent, les actifs et passifs d’AXA Life Europe ne sont plus
classés comme étant destinés a la vente depuis le 30 juin 2020 et
l'état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2019 a
été retraité dans le Rapport Financier Semestriel 2020.

Les principales classes d’actifs et passifs au 31 décembre 2019
qui ont été reclassées dans ce rapport sont les immobilisations
incorporelles pour 307 millions d’euros, trésorerie et équivalents
detrésorerie pour 708 millions d’euros, placements des entreprises
d’assurance et autres actifs pour 4 732 millions d’euros, passifs
relatifs aux contrats d’assurance et d’investissement pour
5241 millions d’euros et autres passifs pour 468 millions d’euros.

AXA examine actuellement les différentes options stratégiques
afin d'optimiser la création de valeur et la génération de trésorerie
d’ALE, tout en veillant a protéger les intéréts des assurés d’ALE et
a maintenir une qualité de service inchangée pour ces derniers.

AXA et Bharti vont combiner leurs activités
dommages en Inde au sein d’ICICIl-Lombard,
en échange d’actions

Le 21 ao(it 2020, AXA et Bharti ont annoncé la signature d’un accord
afin de combiner leurs activités d’assurance dommages en Inde,
Bharti AXA General Insurance Company Limited (« Bharti-AXA Gl »),
avec celles de ICICI Lombard General Insurance Company Limited
(«ICICI Lombard »). La transaction propulsera l'entité combinée a
la 3¢ place du marché de l'assurance dommages en Inde, avec une
part de marché d’environ 8,7 % Y. Les participations d’AXA et de
Bharti dans Bharti AXA Gl sont respectivement de 49 % et 51 %.

Selon les termes de l'accord, AXA et Bharti recevront un total
d’environ 35,8 millions d’actions ICICI-Lombard, lors de la
conclusion de la transaction, correspondant a 521 millions
d’euros @@ envaleur de marché actuelle et a un multiple implicite
des fonds propres a fin juin 2020 “ de plus de 5 fois. La transaction
devrait générer un impact positif exceptionnel d’environ 0,2 milliard
d’euros P8 sur le résultat net 2021 du Groupe AXA.

La transaction est soumise aux conditions habituelles, notamment
lobtention des autorisations réglementaires, et devrait étre
conclue au cours du quatrieme trimestre 2021.

(1) Surla base du chiffre d’affaires pour 'année fiscale 2020 (avril 2019 - mars 2020). (Source : Insurance Requlatory and Development Authority).

(2) Surla base du cours de cléture d’ICICI - Lombard sur le NSE (National Stock Exchange) le 21 aodt 2020.

(3) 1euro=88,6524 roupies indiennes au 20 aolt 2020 (Source : Bloomberg).

(4)  Prix/Fonds propres IFRS de Bharti - AXA Gl dans les comptes consolidés du Groupe AXA.
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AXA a finalisé la cession de ses activités
en Europe centrale et orientale ¥
pour 1,0 milliard d’euros

Le 15 octobre 2020, AXA a annoncé avoir finalisé la cession de ses
activités Vie, Epargne, Retraite et Dommages, en Pologne, République
Tcheque et Slovaquie, a UNIQA Insurance Group AG (« UNIQA »), pour
un montant total en numéraire de 1,0 milliard d’euros.

La finalisation de la transaction a eu un impact positif de
40 millions d’euros sur le résultat net et un impact positif de
2 points sur le ratio de Solvabilité Il du Groupe AXA.

AXA va céder ses activités
danslarégiondu Golfe

Le 30 novembre 2020, AXA a annoncé avoir conclu un accord afin
de cédera « Gulf Insurance Group » ses activités d’assurance dans
la région du Golfe, incluant sa participation ? dans AXA Golfe,
AXA Cooperative Insurance Company et AXA Green Crescent
Insurance Company.

Le Groupe Gulf Insurance est un acteur de premier plan dans la
région du Golfe, qui peut s'appuyer sur lempreinte mondiale et
lexpertise de Fairfax en assurance et 'ancrage régional de KIPCO,
ses actionnaires.

Dans le cadre de la transaction, Yusuf Bin Ahmed Kanoo (« YBA
Kanoo »), 'un des conglomérats les plus importants dans la région
du Golfe, va également céder sa participation © dans AXA Golfe
et dans AXA Cooperative Insurance Company.

Selon cet accord, AXA va céder la participation de ses activités
dans la région du Golfe pour un montant total en numéraire de
269 millions de dollars (ou 225 millions d’euros ).

La finalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment l'obtention des autorisations réglementaires,
et devrait avoir lieu au cours du troisieme trimestre 2021.

AXA va céder ses activités d’assurance en Gréce

Le 31 décembre 2020, AXA a annoncé avoir conclu un accord
avec Generali afin de céder ses activités d’assurance en Grece.
Selon cet accord, AXA va céder ses activités Vie, Epargne, Retraite
et Dommages en Gréce pour un montant total en numéraire de
165 millions d’euros, représentant un multiple cours sur bénéfices
implicite de 12,2 fois ® en 2019.

Cette transaction s’inscrit dans la stratégie de simplification du
Groupe AXA.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.1 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

La finalisation de la transaction est soumise aux conditions
habituelles, notamment l'obtention des autorisations
réglementaires, et devrait avoir lieu a la fin du second trimestre 2021.

PARTENARIATS ET INNOVATION

AXA et Accor ont lancé un partenariat
stratégique afin d’offrir une assistance
médicale inégalée dans les hétels
dumondeentier

Le 15 mai 2020, AXA, un leader mondial de l'assurance, et Accor,
un leader mondial de 'hospitalité augmentée, ont annoncé
la conclusion d’un partenariat stratégique innovant, visant a
proposer une assistance médicale aux clients des 5 000 hotels
Accor a travers le monde.

Depuis juillet 2020, ce partenariat permet aux hotes du Groupe
Accor de bénéficier des meilleurs soins en accédant aux offres
médicales d’AXA Partners, entité internationale d’AXA spécialisée
dans les services d’assistance, l'assurance voyage et 'assurance
emprunteurs.

AXA et Western Union ont lancé
un partenariat pour proposer
des produits d’assurance inclusifs

Le 18juin 2020, AXA a annoncé le lancement d’une collaboration
avec The Western Union Company, un leader des transferts
d’argent transfrontaliers inter-devises et des paiements, afin de
fournir des produits d’assurance abordables aux utilisateurs des
services westernunion.com. En combinant assurance et services de
transfert d’argent, les deux groupes contribueront a mieux couvrir
les travailleurs migrants et leurs familles dans leur pays d’origine.

Un premier projet pilote, appelé « Transfer Protect », lancé en
France avec AXA Partners, offre aux utilisateurs de westernunion.
com la possibilité de souscrire une assurance vie et invalidité
en toute simplicité ©. Les expéditeurs de fonds pourront ainsi
avoir l'esprit tranquille, sachant que le membre de leur famille
ou la personne qu’ils ont désigné recevra un paiement en cas
de déces ou d’invalidité.

(1) Incluant AXA Ubezpieczenia Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji S.A. (assurance dommages), AXA Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. (assurance vie
et épargne) et AXA Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. (retraite) en Pologne, et AXA pojistovna a.s. (assurance dommages), AXA Zivotni pojistovna
a.s (assurance vie et épargne) et AXA penzijni spolecnost a.s. (retraite) en République Tcheque, avec ses filiales et agences en Slovaquie. Les activités
dAXAXL et AXA Partners au sein des trois pays ne font pas partie du périmétre de la transaction.

(2) La participation directe et indirecte du Groupe AXA est de 50 % dans AXA Golfe, de 34 % dans AXA Cooperative Insurance Company, et de 28 % dans AXA

Green Crescent Insurance Company.

(3) La participation directe et indirecte de YBA Kanoo est de 50 % dans AXA Golfe, et de 16 % dans AXA Cooperative Insurance Company.

(4) 1euro=1,1957 dollar au 27 novembre 2020 (Source : Bloomberg).
(5)  Multiple Prix/Résultat net IFRS selon les normes locales pour 2019.

(6) Le champ de ce projet pilote couvre les transferts d’argent sur westernunion.com de la France vers les dix pays africains suivants : Sénégal, Maroc, Cote
d’lvoire, Madagascar, Cameroun, Mali, Bénin, Togo, République du Congo et Guinée.
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AXA a renforcé son partenariat
avec le Liverpool Football Club
en donnant son nomau nouveau
centred’entrainementduclub

Le 27 octobre 2020, AXA a annoncé le renforcement de son
partenariat avec le mythique Liverpool Football Club, dont il
est le sponsor des équipements d’entrainement depuis 2019. AXA
devient le partenaire de formation officiel du club et a obtenu les
autorisations nécessaires pour le droit au nom du nouveau centre
d’entrainement ultra-moderne du Liverpool Football Club en vue
de l'ouverture officielle du nouveau campus du club.

Depuis le début de leur partenariat en 2018, AXA et le Liverpool
Football Club s’efforcent de soutenir leur objectif commun de
promouvoir le bien-étre et un mode de vie sain, et de soutenir
le progres, conformément a la raison d’étre d’AXA : agir pour le
progres humain en protégeant ce qui compte.

OPERATIONS DE CAPITAL/DETTES/AUTRES

Notations d’AXA

Le 12 mars 2021, S&P Global Ratings a confirmé la note long
terme de stabilité financiére « AA- » des principales entités
opérationnelles du Groupe AXA avec une perspective « stable ».

Le 13 octobre 2020, Fitch a confirmé la note de stabilité financiere
« AA-» pour les principales entités opérationnelles du Groupe
AXA, avec une perspective « stable ».

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

Remboursement de dette subordonnée

Le 16 avril 2020, AXA a remboursé 1,3 milliard d’euros de dette
subordonnée émise en avril 2010.

Le 15 décembre 2020, AXA a remboursé 325 millions de livres
sterling de dette subordonnée émise en décembre 2000.

AXA a publié son Rapport Climat 2020

Le 3 juillet 2020, AXA a annoncé la publication de la 4¢ édition
de son Rapport Climat . Ce document décrit les initiatives
d’investissements et d’assurances responsables d’AXA en matiere
de lutte contre le changement climatique et mesure l'avancement
du Groupe dans la mise en ceuvre des objectifs de 'Accord de
Paris a I’horizon 2050.

Cerapport répond a la fois a une obligation légale instaurée par la
loi francaise sur la transition énergétique pour la croissance verte
et écologique ?, et a la démarche de la Taskforce on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) qu’AXA soutient depuis sa création. Le
principal indicateur du rapport, le « potentiel de réchauffement »,
permet de mesurer 'impact des investissements du Groupe sur
le réchauffement climatique et ainsi sa contribution a la lutte
contre le changement climatique.

Fin 2019, le « potentiel de réchauffement » d’AXA séléve 32,8°C, en
baisse parrapport a 2018 (3 °C) et en dega de la moyenne du marché
(3,6 °C). Cette évolution est notamment le reflet de la politique
ambitieuse mise en ceuvre par AXA pour aligner ses investissements
avec les objectifs de ’Accord de Paris a horizon 2050.

Shareplan 2020

Le 23 septembre 2020, le Groupe AXA a proposé a ses collaborateurs,
tanten France qu’a l'international, de souscrire a une augmentation
de capital réservée aux salariés. Le Groupe AXA renforce ainsi le
lien existant avec ses collaborateurs en les associant étroitement
aux développements et aux résultats futurs du Groupe. Lopération
2020, intitulée « Shareplan 2020 », a été proposée dans 38 pays et
aconcerné plus de 110000 collaborateurs qui se sont vu proposer
une offre « classique » a prix de souscription connu.

Prés de 17 000 collaborateurs, représentant pres de 15 % de
leffectif salarié concerné, ont souscrit a Shareplan 2020.

La souscription totale s’est élevée a plus de 88 millions d’euros
correspondant a ['émission de plus de 6 millions d’actions
nouvelles ¥, souscrites au prix de 13,76 euros. Les actions nouvelles
ont été créées avec jouissance au 1% janvier 2020. Cette émission
aporté a2424107 004 le nombre d’actions composant le capital
d’AXA au 27 novembre 2020.

Au terme de l'opération de cette année, les collaborateurs d’AXA
détenaient 4,31 % de son capital et 5,84 % de ses droits de vote.

Programme de rachat d’actions

Afin de satisfaire son engagement de livrer des actions et d’éliminer
leffet dilutif de certains régimes de rémunérations en actions
et de son offre d’actionnariat salarié ®, AXA a racheté au cours
de l'année 2020 15 741 275 actions. Ces actions ont été livrées
ou sont destinées a étre livrées aux bénéficiaires des régimes
de rémunérations en actions ou annulées, conformément aux
termes du programme de rachat d’actions d’AXA ©,

(1) Lerapportsurle climat dAXA ne fait pas partie du Document d’Enregistrement Universel 2019 et ne vise pas a fournir des informations requises au
titre (i) du Rapport Financier Annuel, (ii) du rapport du Conseil dAdministration a [Assemblée Générale d’AXA, ou (iii) du rapport sur le gouvernement
d’entreprise d’AXA, ni a remplir les exigences réglementaires applicables a ces rapports.

(2) Toute référence a la loi n°2015-992 du 17 aolt 2015 doit étre interprétée exclusivement comme une rétérence a l'article 173, VI de cette loi, ainsi qu'aux

mesures d’application y afférentes.

(3)  Afin d’éliminer l’effet de dilution de l'offre Shareplan 2020, AXA a procédé a l'annulation d’actions propres en lien avec son programme de rachat

d’actions approuvé par [Assemblée Générale du 30 juin 2020.
(4) Plans de stock-options, plans d’actions de performance.

(5) Offre d’actionnariat salarié « Shareplan 2020 ».

(6) Le programme de rachat d’actions d’AXA a été approuvé par [Assemblée Générale du 30 juin 2020.
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AXA Future Risks Report 2020 : la pandémie
de COVID-19 éclipse le risque climatique

Le 1° octobre 2020, AXA a publié la 7¢ édition de son Future
Risks Report. Cette étude mondiale mesure et classe ['évolution
de la perception des risques émergents par un panel d’experts
en gestion des risques mais aussi par l'opinion publique. Plus
de 20 000 personnes ont été interrogées. Réalisé en partenariat
avec linstitut d’études IPSOS et le cabinet de conseil d’analyses
géopolitiques Eurasia Group, le classement des 10 principaux
risques émergents est cette année marqué par la crise liée au
COVID-19.

Les risques liés aux pandémies et maladies infectieuses, classés
en 8¢ position seulement en 2019, prennent la téte du classement
alors que le risque santé était traditionnellement sous-estimé.
Le risque lié au changement climatique arrive, lui, en 2¢ position,
perdant la premiere place qu’il occupait depuis des années. Il reste
le risque numéro 1 en Europe mais chute en 3¢ position en Asie
eten Amérique. Cette baisse est particulierement marquée sur le
continent Nord-américain ou la proportion d’experts considérant ce
risque comme majeur est passée de 71 % en 2019 a 46 % en 2020.

Le risque cyber, classé en 3¢ position, prend cette année une
importance particuliere avec 'usage massif des nouvelles
technologies et I'explosion des attaques informatiques pendant le
confinement. On note en particulier une hausse de la perception
durisque de cyberguerre, considéré comme la principale menace
alasécurité par 47 % des experts contre 37 % l'année précédente,
mais également du risque d’interruption d’activité essentielle
et des infrastructures critiques a la suite d’une cyber-attaque
(+7 points, a 51 %).

Les risques géopolitiques occupent eux la 4¢ position avec
notamment la hausse importante du risque de guerre numérique
entre états, dont les experts considerent qu’il s'agit de la premiere
nouvelle menace a la sécurité. Enfin, le risque de conflit social
arrive en 5° position.

AXA a lancé un programme mondial

, . ~
novateur pour la sante et le bien-étre
desescollaborateurs

Le 18 novembre 2020, AXA a annoncé le lancement d’un
programme novateur mondial pour améliorer la santé et le bien-
étre de ses 121 000 collaborateurs. Cette initiative est une nouvelle
étape dans la mise en ceuvre de la stratégie d’AXA visant a mieux
aligner les avantages offerts a ses salariés a travers le monde.

Ce programme, totalement gratuit pour les employés d’AXA,
sera déployé des 2021 a travers deux piliers complémentaires :

m pour améliorer la prévention et l'acces aux soins, chaque
collaborateur pourra effectuer un bilan médical complet
physique ou digital en fonction de son age, bénéficier d’une
vaccination annuelle contre la grippe, et participer a des
journées d’information et de sensibilisation organisées dans
les locaux d’AXA pour mieux prévenir les risques liés a la santé ;

B pour mieux soutenir les collaborateurs qui rencontrent des
difficultés dans leur vie professionnelle ou personnelle, AXA met
en place un programme d’assistance aux employés comprenant
un service de conseil et de soutien psychologique accessible
a tout moment.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.1 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS

Ce programme compléte les initiatives existantes en matiere de
santé et d’acces aux soins, notamment le déploiement de services
de télémédecine dans les entités du Groupe, qui ont vocation a
étre renforcés dans les années a venir.

AXA a annoncé son plan stratégique 2023

Le 1¥"décembre 2020, a l'occasion de la journée investisseurs qui
s'est tenue virtuellement, AXA a présenté son plan stratégique
« Driving Progress 2023 » et ses principaux objectifs financiers
pour2021-2023. La présentation contenait des sections dédiées
ala France et 'Europe, a AXA XL, et a la gestion de la trésorerie
et du capital.

Cing priorités stratégiques ont été mises en avant, relatives (i) au
développement de la santé et de la prévoyance dans toutes les
zones géographiques, (ii) a la simplification de l'expérience client
et al'accélération des efforts de productivité, (iii) au renforcement
des performances de souscription, (iv) au maintien du leadership
d’AXAsur les enjeux climatiques, et (v) a laccroissement des flux
de trésorerie dans l'ensemble du Groupe.

Des objectifs financiers ont été fixés dans le cadre de ce nouveau
plan stratégique, relatifs au résultat opérationnel par action, a
la rentabilité des capitaux propres et au ratio de Solvabilité Il.

AXA étend sa stratégie de smart
working al’ensemble de ses
collaborateursdans le monde

Le 19 janvier 2021, AXA a annoncé l'extension de sa stratégie
de smart working a lensemble de ses entités dans le monde.
Cette stratégie vise a développer une organisation du travail
hybride, qui combine travail a distance et présence au bureau.
Les collaborateurs qui le souhaitent pourront travailler a distance
deux jours par semaine.

Ces principes seront déployés d’ici 2023. Ils seront appliqués
d’ici la fin 2021 dans les principales entités employant plus
de 70 % des collaborateurs. Le programme comprendra des
mesures d'accompagnement au changement et de formation,
une adaptation des espaces de travail et un support en matériel
informatique. Une attention particuliére sera portée a l'autonomie
et a la responsabilité des équipes, a la cohésion et au bien-étre.
Les collaborateurs garderont la possibilité de travailler a plein
temps au bureau s’ils le souhaitent ou le doivent en fonction des
besoins inhérents a leurs fonctions.

Cette décision s'appuie sur l'introduction réussie du télétravail
- 38 % des collaborateurs travaillaient régulierement de leur
domicile avant la crise, et 90 % d’entre eux déclaraient vouloir
recourir plus régulierement au télétravail a l'avenir - ainsi que sur
l'expérience de la crise sanitaire au cours de laquelle le travail a
distance généralisé a garanti la continuité opérationnelle.
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Lannée 2020 a vu 'émergence de la pandémie de COVID-19, qui
est tout d'abord survenue en Chine a la fin de 'année 2019 avant
de s’étendre a d’autres pays et de se transformer en pandémie
mondiale a partir du mois de mars 2020.

La Chine fut le premier pays a mettre en place des mesures
de confinement sans précédent pour contenir la propagation
de la pandémie, et fut rapidement imitée par la plupart des
grandes puissances économiques a partir de la mi-mars. A travers
le monde, les gouvernements ont imposé des confinements,
des mesures de quarantaine, des restrictions de voyage, des
mesures de distanciation sociale et plus généralement la fermeture
d’activités jugées non essentielles pour tenter de soulager la forte
pression subie par les structures médicales locales, nationaux
et supranationaux. Ceci a entrainé des perturbations a grande
échelle de la production économique mondiale, notamment
de lindustrie manufacturiére, du commerce et des chaines
d’approvisionnement, ce qui s’est traduit par une diminution
de l'activité économique et a donné lieu a une révision a la baisse

des estimations de la croissance économique future. A partir du
mois de mai, alors que la propagation du virus commencait a
diminuer, les gouvernements ont initié un assouplissement des
restrictions afin d’atténuer ses effets préjudiciables sur 'économie.

Cependant, le rythme des contaminations s’est accéléré au cours
du troisiéme trimestre, le nombre de nouveaux cas journaliers
atteignant des niveaux tres élevés, principalement en Europe
et aux Etats-Unis. Cette situation s’est installée dans la durée,
ce qui a conduit les gouvernements a renforcer a nouveau les
mesures sanitaires apres 'assouplissement relatif au cours de
['été. Bien que ces mesures aient été moins strictes qu’en mars,
elles ont continué a peser sur l'environnement économique.
Fin 2020, la plupart de ces restrictions étaient toujours en place
et les perspectives restent incertaines, malgré la mise en place
de campagnes de vaccination destinées aux populations de
nombreux pays en fin d'année.

# Conditions des marchés financiers

Les restrictions et les mesures de confinement sans précédent
ont entrainé une forte contraction de [’économie, d’abord en
Chine, le premier pays touché par la pandémie et les mesures de
confinement, avec une contraction marquée du PIB au premier
trimestre, puis en Europe et aux Etats-Unis au deuxiéme trimestre.

Les banques centrales et les autorités gouvernementales ont réagi
rapidement pour atténuer les effets financiers et économiques
de la pandémie, notamment en abaissant les taux d’intérét, en
injectant d'importantes liquidités sur les marchés monétaires,
en déployant des mesures traditionnelles de relance budgétaire
et de soutien économique aux salariés, ainsi qu’en offrant des
garanties de prét et diverses mesures de soutien aux entreprises. La
propagation du virus s'est progressivement estompée durant [‘été
dans 'hémisphere nord, ce qui a permis d’alléger les restrictions
en matiere de mobilité, entratnant un fort rebond du PIB dans la
plupart des zones géographiques.

Cependant, la recrudescence du virus au cours de 'hiver a donné
lieu au rétablissement des restrictions, principalement en Europe,
notamment au Royaume-Uni, tandis que la Chine a réussi a
contenir les vagues ultérieures de 'épidémie, entrainant un rebond
de son économie, soutenue par la demande étrangére pour ses
exportations. En conséquence, le PIB de la zone euro a reculé
de 7,5 % en 2020, la France faisant moins bien que la zone euro
dans son ensemble, le PIB reculant de respectivement 5,8 % et
13,8 % au cours des deux premiers trimestres de 2020, avant
d’enregistrer un net rebond de 18,2 % au troisieme trimestre, ce
qui a entrainé une contraction de 8,2 % en 2020.
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Le Royaume-Uni s’en est moins bien sorti que le reste de 'Europe,
reflétant a la fois la structure de son économie et la propagation
importante du virus qui a fait du Royaume-Uni le pays ayant
enregistré le plus de décés par habitant parmi les autres nations
européennes. Du fait d’un confinement relativement plus long au
deuxieme trimestre, le PIB s’est contracté de 19,0 % au deuxieme
trimestre, et de 9,9 % sur 2020. Méme si la pandémie a fragilisé
['économie, le gouvernement a poursuivi son objectif de sortie de
['Union européenne (Brexit) et a finalement conclu un accord de
libre-échange de derniere minute le 24 décembre, qui est entré
envigueur le 1¢ janvier 2021.

L’économie américaine a enregistré des pertes moinsimportantes,
avec une diminution du PIB de 3,5 % en 2020, reflétant a la fois des
restrictions en matiere de déplacement moins séveres et la mise
en place d’un ensemble de mesures de soutien sans précédent,
le gouvernement apportant une aide financiere aux particuliers
et aux entreprises de plus de 3 000 milliards de dollars.

La Chine a enregistré une croissance positive de 2,3 % cette
année grace a l'endiguement de la pandémie apres le premier
confinement et a une solide reprise alimentée par les exportations.
Le Japon a également mieux réussi a contenir le virus que les
économies occidentales. Si la contraction de son économie n'a
pas été aussi sévere que dans la plupart des pays européens, le
PIB adiminué de 4,8 % en 2020, '’économie étant déja entrée en
récession avant que le pays ne soit touché par le virus.
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Les mesures de confinement adoptées a I'échelle mondiale et
les craintes relatives a la chute de 'activité ont entrainé une forte
révision a la baisse des perspectives économiques et les marchés
financiers ont été fortement perturbés, les actifs a risque essuyant
de lourdes pertes. A la mi-mars, tous les indices boursiers avaient
accusé leur pire chute depuis la crise de 2008, 'Eurostoxx 50 ayant
baissé de 34 % par rapport au 31 décembre 2019. Pour atténuer
les effets de la crise, gouvernements et banques centrales ont pris
des mesures de soutien en faveur des entreprises et du marché

du travail, réduit les taux et injecté des liquidités. Associés a
l'assouplissement des restrictions durant l'été, les actifs a risque
ontrapidement rebondi, a des degrés divers selon les pays. Alafin
del'année, la reprise du marché dans son ensemble a également
été soutenue par les progres de l'industrie pharmaceutique dans
le développement de vaccins. La seule exception est le FTSE 100
au Royaume-Uni, qui a cloturé l'année sur une baisse de 14 %
par rapport a la fin 2019, toujours marqué par les incertitudes
liées au Brexit, bien qu’un accord ait été conclu fin décembre.

Eurostoxx 50

S&P 500

Dow Jones Industrial Average
FTSE 100

Nikkei

CSI300 (Shanghai & Shenzhen)
MSCI World

MSCI G7

MSCI Emerging

31 décembre 2020/
vs. 31 décembre 2019 31 décembre 2019
-34% -5%

-31% 16 %

-35% 7%

-34% -14%

-30% 16 %

-14% 27%

-32% 14 %

-32% 15%

-32% 16 %

Toutefois, en fin d’année, de fortes incertitudes subsistaient, av

ec de lourdes restrictions dans la plupart des pays, ce qui s’est reflété

dans l'indice de volatilité implicite (VIX) du S&P 500, qui a augmenté de 14 % au 31 décembre 2019 a 23 % au 31 décembre 2020.

MARCHES OBLIGATAIRES

Au début de la pandémie, les spreads souverains se sont fortement
écartés mais les banques centrales ont rapidement réagi pour
atténuer les effets de la crise et ont assoupli leurs politiques
monétaires pour tenter de soutenir ’économie : la Banque centrale
européenne (BCE) a étendu son programme d’assouplissement
quantitatif, accordé des liquidités aux banques et assoupli les
modalités entourant les sGretés, tandis que la Banque d’Angleterre

et la Réserve fédérale américaine ont réduit leurs taux. Avec
l'assouplissement des restrictions liées a la pandémie pendant
['été, les spreads souverains se sont resserrés plus tard au cours
de l'année et les rendements des obligations d’Etat ont fortement
diminué pour atteindre de nouveaux records : le rendement des
obligations d’Etat américaines a 10 ans a chuté d’environ 142 pdb
30,50 % en mars et 0,51 % en aolt, mais a cloturé lannée a 0,92 %.

Obligations allemandes 10 ans
Obligations francaises 10 ans
Obligations britanniques 10 ans
Obligations suisses 10 ans
Obligations américaines 10 ans
Obligations japonaises 10 ans
Obligations italiennes 10 ans

_ 31 décembre 2020/
31 décembre 2020 31 décembre 2019
-0,58% -39 pdb
-0,34% -47 pdb
0,20 % -63 pdb
-0,49 % -1pdb
0,92 % -100 pdb
0,02 % +3pdb
0,52 % -91 pdb

Les spreads des obligations d’entreprise se sont également
considérablement écartés en mars apres lapparition de la pandémie::
en Europe, les spreads de I'iTraxx Main ont augmenté de 94 pdb a
139 pdb. Par rapport au 31 décembre 2019, et l'iTraxx Crossover a
augmenté de 500 pdb a 708 pdb tandis qu'aux Etats-Unis, le spread
de l'indice CDX Main a augmenté de 107 pdb a 152 pdb.

Néanmoins, a la suite des mesures prises par les gouvernements
et les banques centrales pour soutenir 'économie, les spreads

des obligations d’entreprise se sont resserrés plus tard au
cours de l'année. Toutefois, ils sont restés plus élevés qu’au
31 décembre 2019, reflétant les incertitudes entourant les
perspectives économiques. En Europe, les spreads de ['iTraxx Main
ontaugmenté de4 pdb a 48 pdb par rapport au 31 décembre 2019,
et ceux de 'iTraxx Crossover ont augmenté de 35 pdb a 242 pdb
tandis qu’aux Etats-Unis, le spread de 'indice CDX Main Index a
augmenté de 5 pdb a 50 pdb.
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TAUX DE CHANGE

Taux de cléture Taux moyen
(pour 1 euro) 31 décembre 2019 31 décembre 2019
Dollar américain 1,22 1,12 1,14 1,12
Yen japonais 126 122 122 122
Livre sterling 0,90 0,85 0,89 0,88
Franc suisse 1,08 1,09 1,07 1,11

Apreés avoir bénéficié de son statut de monnaie refuge au début
de la pandémie, lorsque les Etats-Unis étaient encore épargnés
par la crise liée au COVID-19, le dollar américain s'est fortement
déprécié par rapport a l’'euro a partir du mois de mars, en raison
de la diminution de [’écart entre les taux d’intérét américains et
ceux de la zone euro faisant a la suite de 'abaissement des taux
de la Réserve fédérale.

La livre sterling s’est affaiblie par rapport a 'euro tout au long
de 'année, en raison de leffet prononcé de la pandémie au
Royaume-Uni combiné aux incertitudes et aux tensions liées au

# Conditions de marché

ACTIVITES D’ASSURANCE

Brexit concernant les négociations commerciales avec 'Union
européenne, avant la signature d’un accord de derniere minute
alafin de l'année.

Le franc suisse a continué de se renforcer par rapport a l'euro, car
la pression inflationniste est restée faible, et la Banque nationale
suisse a favorisé les interventions sur le marché des changes pour
réduire davantage les taux.

Le yen japonais est resté relativement stable par rapport a l'euro,
en raison de la stabilité de la politique monétaire.

Current Engines

En 2020, le montant des primes collectées par les sociétés
d’assurance sur le marché francais de I’Epargne s’est élevé a
116 milliards d’euros, en baisse de 20 % par rapport a 'année
précédente, les supports en unités de compte représentant
34 % Y des versements. La crise du COVID-19 a fortement marqué
le secteur de ’épargne, les ménages francais ayant privilégié
l'épargne disponible tels que les produits bancaires a taux garantis
(i.e. Livret A), délaissant les produits d’assurance. Le contexte
durable de taux bas a accentué les défis auxquels les assureurs
sont confrontés. Compte tenu de ce contexte, les rendements
servis sur les fonds euros restent faibles (rendement moyen
attendu en baisse de 0,5 point par rapport a 2019 pour s’élever
aenviron 1,00 % au titre de 'année 2020), incitant le marché de
[‘épargne a accélérer sa transformation. Ainsi 2020 a vu la création
de Fonds de Retraite Professionnelle Supplémentaire (FRPS),
équivalent francais des Institutions for Occupational Retirement
européennes, par un certain nombre d’acteurs du marché. Peu
consommateurs en capital, ces fonds doivent permettre aux
compagnies d’assurance ainsi qu’aux assurés de bénéficier
d’investissements présentant de meilleurs rendements.

Le marché de Passurance Prévoyance et des complémentaires
Santé en France a fait face aux incertitudes soulevées par la
pandémie de COVID-19, ainsi qu’aux transformations réglementaires
rentrant progressivement en vigueur. Tant le confinement que
l'instauration de couvre-feu par les autorités ont incité les patients a

(1) Incluant les contrats individuels et collectifs.
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reporter ou a annuler les actes de soin non-essentiels. En paralléle,
le gouvernement francais a fait voter une taxe exceptionnelle
imposée aux assureurs complémentaires santé, visant a financer
les prises en charges complémentaires de ’Assurance Maladie
lors de la crise. Cette période a aussi vu s'accélérer ['utilisation
de solutions a distance ou digitales telles que la téléconsultation.
En outre, la réforme du « 100 % Santé » mise en ceuvre par le
gouvernement francais en 2020 permet désormais aux patients
d’accéder aux soins optiques et dentaires sans reste a charge, les
dépenses médicales étant intégralement prises en charge par la
Sécurité Sociale et les complémentaires santé.

Le marché de ’assurance Dommages en France a également été
fortement marqué par la crise sanitaire. En termes de volumes,
cette période de crise sujette a un ralentissement général (ventes
de véhicules, transactions immobilieres, etc.) s’est traduite par
une baisse des affaires nouvelles et des résiliations. En termes
de sinistralité, la fermeture administrative des hotels, bars et
restaurants a entrainé la hausse des demandes d’indemnisation
aupres de 'ensemble des compagnies d’assurance. Par ailleurs,
les restrictions en matiere de déplacement ont conduit a la
baisse de la fréquence des sinistres automobiles. Enfin, 2020 a
été marquée par une succession d’évenements climatiques plus
nombreux qu’a laccoutumée, en particulier les sécheresses et
les tempétes (y compris les tempétes Ciara, Ines et Dennis en
février et Alex en octobre) qui ont engendré des inondations et
d’importants dégats matériels.



En Europe (hors France), la crise liée au COVID-19 a séverement
impacté le marché de 'assurance : en dépit de la diminution de la
fréquence des sinistres dans la branche automobile, le marché de
l'assurance Dommages a subi d’importants sinistres sur les lignes
d’assurance perte d’exploitation et annulation d’événements.
En outre, des catastrophes naturelles telles que les tempétes
Ciara, Dennis et Gloria, ont touché respectivement le Royaume-
Uni, la Belgique et 'Espagne en début d’'année. Le contexte lié
au COVID-19 a impacté la performance commerciale, avec une
réduction significative des affaires nouvelles dans la branche
automobile et une baisse du chiffre d’affaires pour les contrats du
segment Entreprises dont les primes sont calculées sur la base
de lactivité des assurés, incitant les assureurs a orienter leurs
efforts vers des mesures de réduction de co(ts et d'amélioration
de lefficacité opérationnelle. Sur le marché de l'assurance Vie,
Epargne, Retraite, le maintien de l'environnement de taux bas ainsi
que la crise économique ont entrainé une baisse des ventes, les
clients préférant des produits d’épargne bancaire traditionnels.
Le marché de l'assurance santé a quant a lui été impacté par les
actions gouvernementales, qui ont rendu prioritaire le traitement
des patients atteints du COVID-19, avec des mesures extrémes
allantjusqu’a la réquisition des cliniques privées par le National
Health Service au Royaume-Uni. Par ailleurs, les confinements et
les mesures de distanciation sociale ont poussé de tres nombreux
patients a reporter leurs rendez-vous médicaux. Dans toutes les
branches du secteur, les mesures de confinement et les restrictions
ontaccéléré ladigitalisation des process de souscription et de gestion
des sinistres, et ont modifié les habitudes des consommateurs.

Au Japon, le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite a reculé
de 9%, encore fortement pénalisé par l'annonce en février 2019 de
la révision des regles fiscales applicables aux produits d’épargne
a fiscalité réduite, affectant notamment le marché des PME
dans toutes les branches d’activité (y compris sur le marché de
l'assurance santé), mais aussi par la pandémie et l'environnement
de taux d’intérét bas. Les primes en affaires nouvelles ont baissé de
32 % et ont été pénalisées par les mesures d’état d’urgence mises
en place par le gouvernement japonais entre le 16 avril et le 25 mai,
entrainant un arrét des ventes physiques des assureurs, avant
dereprendre progressivement a partir du troisiéme trimestre. Le
marché de l'assurance Dommages a légerement diminué de 0,4 %,
la baisse dans les branches d’assurance automobile obligatoire
et marine ayant été presque compensée par la croissance dans
la branche d’assurance automobile facultative.

A Hong Kong, |a crise liée au COVID-19 a pénalisé toutes les
branches du marché de l'assurance dans différentes proportions.
Sur le marché de l'assurance Dommages, les tarifs et les volumes
ont été sous pression, notamment dans la branche voyage.
Les tarifs sont néanmoins restés stables aprés une période de
durcissement des conditions de couverture et des tarifs au
cours des douze mois précédents. La croissance du marché de
lassurance Vie, Epargne, Retraite a ralenti, sous 'effet de la baisse
desventes en affaires nouvelles des clients en provenance de Chine
continentale suite aux restrictions aux frontieres. Le marché de
l'assurance santé a continué de croitre, continuant de bénéficier
des produits d’assurance santé individuelle standardisés soutenus
par des avantages fiscaux.

Le marché de I’assurance dommages aux biens aux Etats-Unis
aété anouveau frappé par des événements climatiques importants
cette année, avec une saison cyclonique trés intense dans l'océan
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Atlantique, faisant de 2020 'année la plus active et la cinquieme
plus chére de I'histoire. Les Etats-Unis ont dénombré plus de
30 tempétes, dont 6 sont devenues des ouragans importants.
De plus, un niveau inhabituel d’intenses orages a été enregistré,
principalement dans la région du Midwest américain. Enfin, le
secteur a été fortement touché par la crise du COVID-19, qui a
occasionné des sinistres importants sur la ligne d’assurance
perte d’exploitation, en lien avec les mesures de confinement
et les restrictions sanitaires imposées par les gouvernements de
plusieurs états. Ces événements récents ont poussé les assureurs
a intensifier leurs efforts afin de retrouver leur profitabilité en
augmentant les tarifs, en ajustant les conditions contractuelles
et en déployant leur capital de maniére plus sélective.

L’assurance de responsabilité aux Etats-Unis a été sévérement
touchée par la crise du COVID-19 en raison principalement (i) de
la diminution des primes résultant de la baisse d’activité des
clients, et (ii) de sinistres graves pour lesquels les co(ts finaux
seront impactés par les décisions de justice et les procédures
judiciaires en cours. En parallele, les assureurs continuent a
répondre a l'impact de linflation sociale via l'augmentation
des tarifs et en déployant leur capital de maniére sélective. Sur
le marché de l'assurance Cyber, la fréquence des attaques de
ransomware (rangongiciels) continue d’affecter la profitabilité,
et les assureurs veillent en conséquence a limiter les colts de
ces sinistres en réduisant les limites de couverture.

High Potentials

En Asie High Potentials, le marché de l'assurance est resté
perturbé, notamment le marché de l'assurance Vie, Epargne,
Retraite qui a souffert du faible niveau des affaires nouvelles dans
le contexte de la crise du COVID-19. En Chine, le suivi efficace de
la pandémie a permis une reprise de '’économie apres le premier
semestre, permettanté l'assurance Vie, Epargne, Retraite de n'étre
que légerement touchée en termes de primes. Le marché de
l'assurance Dommages a enregistré une croissance de 4,4 % grace
a un retour a la normale au troisieme trimestre, compensant la
baisse du premier trimestre suite aux mesures d’état d’urgence.
Néanmoins, le taux de prime moyen dans la branche automobile
abaissé de 159% a 20 % au cours du dernier trimestre, sous l'effet
d’une déréglementation des prix impulsée au cours du mois de
septembre. Le marché de l'assurance santé a progressé de 32,6 %,
favorisé par une sensibilisation accrue durant la pandémie et
grace au développement de partenariats publics-privés pour des
produits d’assurance santé inclusive encouragés par les autorités
locales. En Thailande, le marché de l'assurance Vie, Epargne,
Retraite a reculé de 3 %, sous leffet de la baisse des affaires
nouvelles, tandis que les marchés de l'assurance Dommages
et de l'assurance santé ont continué a croitre. En Indonésie,
le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite a diminué de
11,9 %, pénalisé par une baisse de 16,6 % du réseau d’agences.
Aux Philippines, le marché de l'assurance Vie, Epargne, Retraite
a fortement chuté suite aux mesures d’état d’urgence qui ont été
parmi les plus longues de la région, provoquant un coup d’arrét
de lactivité économique du pays.

A UlInternational, la croissance du marché de l'assurance
Dommages a été impactée négativement par les différentes
mesures de confinement, ayant notamment pour conséquence
une diminution des ventes de voitures. Le marché de l'assurance
santé a été marqué par une forte croissance au Mexique.
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Classements et parts de marché

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

Dommages Vie, Epargne, Retraite
Part de Part de
marché marché

Classement (en%) Classement (en%) Sources

France 2 12,6 3 9,7 FFA au 31 décembre 2020.

Suisse 1 13,0 4 8,2 ASA (Association Suisse d’Assurance) au 4 février 2021. Partde
marché définie sur la base des primes statutaires et des
estimations de marché réalisées par 'ASA.

Allemagne 5 52 9 3,2 GDV (Association allemande des compagnies d’assurance)
au31décembre 2019.

Belgique n/a 19,2 n/a 9,0 Assuralia (Union professionnelle des entreprises d’assurance
belges) au 30 septembre 2020 sur la base des primes émises.

«» Royaume-Uni 2 8,1 n/a n/a UK General Insurance : Competitor Analytics 2019, Verdict Financial
,§’ au 31 décembre 2019.

S . )

§ Irlande 1 28,6 n/a n/a Insurance Ireland P&C Statistics 2019 au 31 décembre 2019.

b

[~

()

& Espagne 4 52 10 2,9 Association Espagnole des Compagnies d’Assurance (ICEA) au
=1 ;

O 31 décembre 2020.

Italie 5 538 7 4,8 Associazione Nazionale Imprese Assicuratrici (ANIA) au
31 décembre2019.

Japon n/a n/a 11 3,9 Rapports financiers publiés (a l'exception de Kampo Life)
au 30 septembre 2020 (sur la base des 12 derniers mois).

Hong Kong 1 73 7 4,9 Statistiques de l'Insurance Authority au 30 septembre 2020 sur
la base des primes émises.

XL (Lloyd’s) 1 6,0 n/a n/a Rapport Annuel 2019 Lloyd’s au 31 décembre 2019.

XL Réassurance 12 2,6 n/a n/a Rapport Annuel 2019 AM Best au 31 décembre 2019.

Thailande 22 14 5 6,9 TGIAau 31 décembre 2020 et Statistiques TLAA au 30 novembre
2020.

" Indonésie n/a n/a 5 5,9 Statistiques AAJI au 30 septembre 2020 basées surune moyenne
S pondérée des primes émises.

§ Philippines n/a n/a 4 12,9 Statistiques de l'lnsurance Commission au 30 juin 2020 surlabase
;6: des primes émises.

j§, Chine 21 0,5 16 1,5 Statistiques CBIRC (Commission chinoise de réglementation des
T banques et des assurances) au 31 décembre 2020.

Mexique 3 8,8 10 2,5 AMIS (Asociacion Mexicana de instituciones de Seguros)
au 30 septembre 2020.

Brésil 13 2,6 n/a n/a SUSEP (Superintendéncia de Seguros Privados)

au 31 octobre 2020.
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2.2 ENVIRONNEMENT DE MARCHE

Aprés une forte détérioration des marchés financiers au cours
du premier trimestre 2020 alors que la pandémie de COVID-19
s’étendait de I'Asie a 'Europe et a '’Amérique du Nord, les marchés
se sont redressés, soutenus par des mesures nationales et
supranationales. Les actifs sous gestion ont largement reflété
cette évolution avec des impacts négatifs relatifs aux conditions de
marché au cours du premier semestre, principalement en raison
de la baisse des marchés actions et de l'écartement des spreads
sur les obligations d’entreprises, tandis que le second semestre
a été marqué par une reprise des marchés actions combinée a
une normalisation des spreads toutes notations confondues.
A cette reprise sest ajoutée une collecte nette positive tout au
long de 'année, tandis que la demande du marché a été de plus
en plus polarisée entre des stratégies d’investissement sur les
actifs liquides avec des volumes élevés et de faibles marges (par
exemple les marchés monétaires, les stratégies de Buy & Maintain
sur portefeuilles obligataires, les investissements passifs, etc.) et
des stratégies flexibles, High Alpha et sur actifs privés, en raison de
la recherche de rendements plus élevés dans un environnement
durable de taux bas.
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Outre 'impact de la crise du COVID-19, les tendances structurelles
observées ces dernieres années ont persisté en 2020 avec une
pression sur les taux de commissions de gestion et une évolution
continue vers les investissements passifs, malgré les tendances
positives observées a la fois sur les investissements alternatifs
et les marchés émergents, notamment en Chine.

Cet environnement difficile a créé des divergences importantes
entre les différents acteurs, entrainant une intensification de la
consolidation du marché avec quelques opérations annoncées
ou réalisées par des gestionnaires d’actifs mondiaux de premier
plan qui cherchent a croitre et a développer leur clientele dans
des régions et segments clés.

Enfin, les enjeux ESG ont été mis en avant par les gouvernements
et les investisseurs, en particulier pour les composantes
«environnementales » et « sociales », qui représentent des facteurs
clés de succes pour les gestionnaires d’actifs dans un monde
post-COVID-19. Les investissements d’'Impact devraient davantage
se développer, en se concentrant notamment sur les domaines
sociaux (y compris la santé) et les enjeux environnementaux.
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# ndicateurs d’activité et de résultats

En 2020, la pandémie de COVID-19 a eu un impact négatif
de 1,5 milliard d’euros sur le résultat opérationnel d’AXA,
principalement en raison des sinistres en assurance Dommages,
notamment au sein d’AXA XL, avec des impacts significatifs sur
les branches interruption d’activité et annulation d’événements
ainsi que, dans une moindre mesure, en assurance responsabilité
civile, voyage et crédit, combinés a des mesures de solidarité en
France pour soutenir les assurés et étendre la couverture invalidité
auxclients vulnérables. Les sinistres en assurance Dommages ont
été en partie compensés par les estimations des recouvrements
de réassurance et la diminution de la fréquence des sinistres
dans la branche automobile en raison des confinements et
des diverses restrictions adoptées pour réduire le rythme de
propagation du virus.

Le chiffre d’affaires d’AXA a également été fortement affecté par
la crise, principalement parce qu’une partie significative des
primes payées par ses clients dans la branche Dommages du
segment Entreprises sont basées sur leur propre niveau d’activité
(p. ex., a travers les projets, la charge de fret, le nombre de vols,
le chiffre d’affaires, etc.) qui a été considérablement réduit par
les mesures de confinement. En outre, le chiffre d’affaires a été
affecté par les restrictions d'ouverture des agences affectant les
canaux de distribution d’AXA (p. ex., les agents, les réseaux de
bancassurance, etc.), ainsi que par l'anxiété entourant les choix
des assurés en matiere d’épargne et d’'assurance en raison de
l'évolution économique future incertaine. Dans ce contexte, le
développement des canaux de distribution en ligne, des process
et des capacités technologiques a permis d’atténuer la réduction
de lactivité.
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Enréponse a cette crise, AXA a mis en place des mesures spécifiques
de réduction des colts, notamment des voyages et des événements
d’entreprise, tout en maintenant son engagement en faveur de
la modernisation des systéemes informatiques et des processus
clients. Ces mesures de réduction de colts ont entierement atténué
l'impact de la diminution d’activité sur le résultat opérationnel.

De plus, les marchés financiers ont accusé une baisse importante
au premier semestre, suivie d’une reprise partielle au second
semestre, une normalisation potentielle de la situation semblant
se profiler a 'horizon avec le développement des vaccins. La
conséquence pour AXA a été une diminution de la juste valeur des
actifs, partiellement compensée par des stratégies de couverture,
ainsi qu’une diminution des revenus financiers en raison de la
baisse des dividendes, de la distribution des fonds et du rendement
des réinvestissements.

Le recul du résultat opérationnel combiné aux taux d’intérét bas,
alavolatilité des marchés actions et a élargissement des spreads
ont pesé a hauteur de 22 points sur le ratio de Solvabilité Il du
Groupe. Ce ratio a toutefois fait preuve de résilience, a 200 %,
confirmant le point de vue de la Direction d’AXA selon lequel le
COVID-19 est avant tout un événement impactant le résultat de
lannée et non la solidité du bilan.

Dans ce contexte trés incertain, AXA continue de suivre de pres
les expositions du Groupe, notamment (i) 'impact opérationnel
sur son activité, (ii) les conséquences de la détérioration des
conditions macroéconomiques, (iii) les impacts sur les couvertures
d’assurance, y compris les litiges en cours dans certains pays,
(iv) les recouvrements de réassurance, et (v) I’évolution du prix
des actifs et des conditions financieres.
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(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires ®
Dommages
Vie, Epargne, Retraite
Santé
Gestion d’actifs
Banque
APE ©
Marge sur affaires nouvelles @

31 décembre 2020

31 décembre 2020/

31 décembre 2019 31 décembre 2019 @

96 723 103 532 (0,9 %)
48729 48 817 0,6 %
31524 38318 (6,1 %)
14711 14000 6,5%
1269 1879 3,8%
491 517 (5,1 %)
5336 6 029 1,4%
46,5 % 42,2% 1,1pt

(a) Lesvariations sonten base comparable.
(b) Net des éliminations internes.

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

EEV du Groupe. LAPE est en part du Groupe.

(d) Lamarge suraffaires nouvelles est le rapport : (i) de la valeur des affaires nouvelles (VAN) représentant la valorisation des contrats nouvellement émis au cours de l'exercice

aux (ii) APE.

31 décembre 2020/

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2020 31décembre 2019 31 décembre 2019 @

Chiffre d’affaires 96 723 103532 (0,9 %)
France 25 064 26182 (4,3 %)
Europe 32860 34415 (1,8 %)
Asie 10 950 9860 2,2%
AXA XL 18 530 18 741 31%
Etats-Unis - 4297 -
International 6398 7078 1,0%
Entités transversales et Holdings centrales 2921 2959 (0,2 %)

(a) Lesvariations sonten base comparable.

(b) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires consolidé au 31 décembre 2020 s’établit a CHIFFRE D’AFFAIRES

96 723 millions d’euros, en baisse de 7 % en base publiée et de
1% a données comparables par rapport au 31 décembre 2019.

La base comparable 2019 comprend principalement les
ajustements suivants : (i) lexclusion de la contribution des Etats-
Unis du premier trimestre 2019 a la suite de la déconsolidation
d’Equitable Holdings, Inc. (- 4,3 milliards d’euros, soit + 4,1 points),
(i) lexclusion de la composante épargne des primes enregistrées
en 2019, en lien avec la transformation du modéle d’activité
des fondations d’assurance vie collective en fondations semi-
autonomes depuis le 1¢juillet 2019 en Suisse (- 1,0 milliard d’euros,
soit + 1,0 point), (iii) 'exclusion de la contribution de 'Europe
centrale et orientale du dernier trimestre 2019 résultant de sa
cession en octobre 2020 (- 0,2 milliard d’euros, soit + 0,2 point),
et (iv) linclusion de la contribution d’AXA Tianping en 2019
(+0,9 milliard d’euros, soit - 0,8 point) a la suite de sa consolidation
au 31 décembre 2019.

La base comparable 2020 inclut également les variations des taux
de change, en raison principalement de 'appréciation du taux de
change moyen de l'euro par rapport a la plupart des principales
devises (- 0,9 milliard d’euros, soit + 0,8 point).

Le chiffre d’affaires diminue de 7 % en base publiée et de 1 %
a données comparables, a 96 723 millions d’euros.

A données comparables, le chiffre d’affaires de l’activité
Dommages augmente de 1 % (soit + 293 millions d’euros) a
48 729 millions d’euros, attribuable au :

B segment Entreprises (+ 529 millions d’euros, soit + 2 %)
principalement chez AXA XL (+3 %), résultant essentiellement
de hausses tarifaires (+ 13 %) dans les branches Assurance
(+ 17 %) et Réassurance (+ 7 %), partiellement compensées
par des réductions de portefeuille en raison de la crise liée
au COVID-19 (- 5 %) et par une politique de sélectivité accrue
dans les branches longues, combinées a une augmentation des
nouvelles affaires en Allemagne (+3 %) et a une augmentation
desvolumes ainsi qu’a des hausses tarifaires en Suisse (+2 %),
partiellement compensées par une baisse des volumes
principalement chez AXA Assistance (-5 %) ;
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partiellement compensé par :

| le segment Particuliers (- 223 millions d’euros, soit - 1 %) tiré
par (i) la branche automobile (- 2 %) principalement en Chine
(-14 %), en raison de la baisse des volumes a la suite de la crise
liée au COVID-19 et de la déréglementation des prix, combinée
a une forte concurrence sur le marché tant en Allemagne (- 7 %)
qu’en Suisse (- 3 %), partiellement compensées par de fortes
hausses tarifaires chez Direct Corée du Sud (+ 9 %), ainsi que
par (ii) la branche non automobile (- 1 %) en raison des mesures
de solidarité adoptées en faveur des TPE et des travailleurs
indépendants dans le contexte de la crise liée au COVID-19
en France (- 3 %), partiellement compensées par une hausse
de volume chez Direct Corée du Sud (+ 32 %).

A données comparables, le chiffre d’affaires de 'activité Vie,
Epargne, Retraite diminue de 6 % (soit - 2 063 millions d’euros)
a 31524 millions d’euros, attribuable aux :

m produits d’épargne adossés a l'actif général (- 2 364 millions
d’euros, soit - 19 %) principalement en raison de (i) la baisse
des volumes en France (- 28 %) et en Italie (- 13 %) en raison
de la baisse des ventes pendant la crise liée au COVID-19,
(ii) larrét de la vente du produit d’épargne peu consommateur
en capital « Single Premium Whole Life » au Japon (- 16 %) a la
suite de la baisse des taux d’intérét, et (iii) d’un portefeuille
mis en run-offen Colombie (- 73 %), partiellement compensés
par (iv) des ventes plus importantes de produits hybrides en
Allemagne (+6 %) ;

m produits en unités de compte (- 70 millions d’euros, soit - 1 %)
notamment (i) en Italie (- 28 %) en raison de 'impact de la
crise liée au COVID-19 ainsi que d’une réorientation du mix
d’activité vers des produits d’investissement pour lesquels les
primes ne sont pas comptabilisées en chiffre d’affaires en IFRS,
(ii) en Espagne (- 14 %) en raison du non-renouvellement de
la campagne de vente de produits structurés « Protected Unit-
Linked », et (iii) en raison de la non-récurrence d’un contrat
collectif important en 2019 au Luxembourg (- 58 %) ;

partiellement compensés par :

| |es produits prévoyance (+ 353 millions d’euros, soit + 2 %)
principalement en raison de la croissance (i) des encours et
des affaires nouvelles des produits de prévoyance en unités
de compte au Japon (+6 %), (ii) de la France (+ 3 %) reflétant
la croissance du marché international, ainsi que (iii) de la
Suisse (+ 5 %) en raison d’importantes ventes de produits
semi-autonomes en assurance vie collective ;

B les Fonds communs de placement et autres (+ 18 millions
d’euros, soit + 4 %) résultant de primes plus élevées en
provenance des partenariats en Allemagne (+ 15 %).

A données comparables, le chiffre d’affaires Santé augmente
de 6 % (soit + 904 millions d’euros) a 14 711 millions d’euros,
attribuable a:

m la Santé individuelle (+ 505 millions d’euros, soit + 7 %)
principalement (i) en Allemagne (+ 5 %) partiellement en raison
des hausses tarifaires sur les solutions de santé a couverture
compléte et de la croissance continue sur le marché des
fonctionnaires, (i) en Chine en raison des volumes plus élevés

tirés par de nouveaux partenariats, et (iii) au Mexique (+ 16 %)
principalement en raison des hausses tarifaires combinées a
des volumes plus importants ;

m la Santé collective (+ 399 millions d’euros, soit + 6 %)
principalement (i) en France (+ 7 %) en raison de la bonne
performance sur les marchés internationaux et francais, (ii) au
Mexique (+ 11 %) a la suite de hausses tarifaires et de volumes
plusimportants, et (iii) chez AXA Assistance (+ 21 %) en raison
de la croissance du portefeuille d’affaires en cours.

A données comparables, le chiffre d’affaires de la Gestion
d’actifs augmente de 4 % (soit + 46 millions d’euros) a
1 269 millions d’euros, principalement en raison de la hausse
des commissions de gestion résultant de laugmentation des
actifs moyens sous gestion tirée par (i) la collecte nette positive
au sein des plateformes Core et Alts, ainsi que (ii) des marchés
financiers favorables en 2020 malgré les turbulences du premier
trimestre en raison de la crise liée au COVID-19, partiellement
compensée par une baisse du taux de commissions de gestion,
conséquence d’une évolution défavorable du mix produits.

Adonnées comparables, le chiffre d’affaires de I'activité Bancaire
diminue de 5% (soit - 26 millions d’euros) a 491 millions d’euros,
principalement lié a AXA Banque Allemagne (- 63 %) en raison
d’une baisse de l'activité dans le cadre de la vente de la banque,
et a AXA Banque France (- 8 %).

AFFAIRES NOUVELLES

Affaires nouvelles en base
Annual Premium Equivalent V)

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 11 % en
base publiée et augmentent de 1 % a données comparables,
a 5336 millions d’euros, principalement en raison des ventes
importantes de produits (i) de prévoyance pure en France reflétant
la croissance des contrats internationaus, (ii) de prévoyance avec
une composante épargne adossée a l'actif général, notamment
en Suisse, et (iii) en unités de compte en France, partiellement
compensées par (iv) la baisse des ventes des produits d’épargne
adossés a lactif général notamment en France, en Chine et en ltalie
dans le contexte de la crise liée au COVID-19 et conformément
a la stratégie de réduction de l'exposition a l'activité produits
d’épargne adossés a l'actif général.

Marge sur affaires nouvelles ?

La marge sur affaires nouvelles s'établit a 46,5 %, en hausse
de 4,3 points. Adonnées comparables, retraitée principalement
de la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc., la marge sur
affaires nouvelles augmente 1,1 point principalement en raison
(i) d’'un impact positif des produits de prévoyance avec une
composante épargne, reflétant un mix produits favorable en
Asie, partiellement compensé par (ii) un impact négatif des
produits d’épargne adossés a l'actif général principalement en
raison d’un changement défavorable du mix produits résultant
de la hausse des ventes des produits de santé et de prévoyance
collectives en France.

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

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

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

Vie, Epargne, Gestion

(En millions d’euros) 2020 Dommages Retraite Santé d’actifs  Autres @
Marge financiere 4613 2529 1936 147 - -
Chargement et autres produits 6332 - 4471 1861 - -
Marge technigue nette 15913 13486 1105 1322 - -
Frais généraux (20 349) (13241) (4728) (2 380) - -
Amortissement des valeurs de portefeuille (89) - (91) 2 - -
Résultat opérationnel avant impot 5781 2775 2693 952 362 (1001)
Charge d’impot (1643) (1127) (474) (260) (94) 312
Quote-part de résultat dans les entreprises

misesen équivalence 309 91 183 17 18 -
Intéréts minoritaires (182) (95) (64) (16) (7) (1)
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU

GROUPE 4264 1644 2338 693 279 (690)

(a) Autres correspond aux activités bancaires et holding.

Entités

31 décembre transversales et
(En millions d’euros, sauf pourcentages) VIiplil France Europe  Asie AXAXL International Holdings centrales
Marge financiere 4613 1712 1389 T 999 368 68
Chargement et autres produits 6332 2614 1218 2142 - 299 59
Marge technique nette 15913 2825 7190 1432 2209 1544 713
Frais généraux (20349) (4943) (6310) (2260) (4407) (1686) (742)
Amortissement des valeurs de portefeuille (89) - (47) (40) - 2) -
Résultat opérationnel avant impot
desactivités d’assurance 6420 2208 3440 1351 (1199) 523 97
Résultat opérationnel avant impot
desautres activités (640) 3 51 (2) (98) 59 (653)
Charge d’impét (1643)  (550)  (769) (275)  (108) (143) 202
Quote-part de résultat dans les entreprises
mises en équivalence 309 10 (1) 181 - 100 18
Intéréts minoritaires (182) 3) (100) (8) 6 (71) (6)
Résultat opérationnel part du Groupe 4264 1668 2621 1247 (1398) 469 (343)
Part des plus ou moins-values réalisées revenant
aux actionnaires (nette d’impo6t) 337 190 26 20 (12) 3) 116
Résultat courant part du Groupe 4602 1858 2648 1267 (1410) 465 (227)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés
enjuste valeur par résultat) et sur dérivés (394)  (364) (117)  (145) (110) 87 256
Impact des opérations exceptionnelles (incluant
les activités cédées) (487) (49) (11) (5) (157) (118) (148)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et
autres actifs incorporels de méme nature (167) - (35) (28) (52) (23) (29)
Colits d’intégration et de restructuration (389) (30) (90) (33) (190) (17) (29)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3164 1415 2395 1056 (1919) 394 (177)
Ratio combiné Dommages 995% 90,0% 909% 974% 1122% 95,3% 101,5%
Ratio combiné Santé 945% 993% 957% 782% - 99,6 % 97,6 %
Ratio combiné Prévoyance 944% 995% 939% 89,6% - 99,6 % -
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. Vie,
31 décembre Epargne, Gestion

(En millions d’euros) 2019@ Dommages Retraite® Santé@ d’actifs® Autres@&®
Marge financiére 4855 2777 1930 148 - -
Chargement et autres produits 6063 - 4402 1660 - -
Marge technique nette 17587 14758 1355 1473 - -
Frais généraux (19 989) (13 054) (4 625) (2310) - -
Amortissement des valeurs de portefeuille (88) - (92) 3 - -
Résultat opérationnel avant impot 7609 4481 2970 975 348 (1 165)
Charge d'impot (1748) (1150) (593) (264) (97) 356
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en

équivalence 766 94 562 3 146 (40)
Intéréts minoritaires (175) (83) (69) (15) (7) (1)
RESULTAT OPERATIONNEL PART DU GROUPE 6451 3341 2870 699 390 (849)

(a) Suite & la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. le 31 mars 2019, et & sa comptabilisation par mise en équivalence, la contribution des Etats-Unis au résultat opérationnel
a été entierement comptabilisée dans la quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence au 31 décembre 2019.

(b) Autres correspond aux activités bancaires et holding.

. Entités

31 décembre Etats- transversales et
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 2019® France Europe Asie AXAXL Unis® International Holdings centrales
Marge financiére 4855 1682 1662 44 990 - 394 84
Chargement et autres produits 6063 2258 1204 2182 - - 363 55
Marge technique nette 17587 3100 6847 901 4288 - 1666 785
Frais généraux (19989) (4671) (6286) (1810) (4554) - (1900) (767)
Amortissement des valeurs de portefeuille (88) - (60) (26) - - 3) -
Résultat opérationnel avant impét des
activités d’assurance 8427 2369 3366 1291 725 - 520 157
Résultat opérationnel avant impé6t des
autres activités (818) (1) 48  (12) (91) - 58 (819)
Charge d'imp6t (1748)  (660) (774) (256)  (125) - (153) 219
Quote-part de résultat dans les entreprises
mises en équivalence 766 11 - 188 2) 444 103 21
Intéréts minoritaires (175) (4) (96) (7) 0 - (61) (7)
Résultat opérationnel part du Groupe 6451 1715 2544 1204 507 444 466 (429)
Part des plus ou moins-values réalisées
revenant aux actionnaires (nette d'impdt) 393 168 162 14 78 (3) (9) (16)
Résultat courant part du Groupe 6844 1882 2706 1218 585 441 457 (445)
Gain ou perte sur actifs financiers
(comptabilisés en juste valeur par résultat)
et sur dérivés (791) 83 (259)  (20) (16) 30 12 (621)
Impact des opérations exceptionnelles
(incluant les activités cédées) (1634) 5 (38) 24 (51)  (145) (599) (831)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et
autres actifs incorporels de méme nature (114) - (37) (15) (39) (0) (23) (1)
Colts d’intégration et de restructuration (449) (30) (54) (3) (307) (5) (16) (35)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3857 1940 2318 1204 173 321 (169) (1932)
Ratio combiné Dommages 96,4% 90,7% 932% 97,0% 101,5% - 97,2 % 98,5 %
Ratio combiné Santé 941% 98,7% 951% 76,7% - - 99,3% 102,8 %
Ratio combiné Prévoyance 932% 953% 948% 889% - - 99,1 % -

(a) Suite dla déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. le 31 mars 2019, et & sa comptabilisation par mise en équivalence, la contribution des Etats-Unis au résultat opérationnel a été
entierement comptabilisée dans la quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence, et est, de ce fait, exclue du calcul des ratios combinés Santé et Prévoyance.
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# ndicateurs Alternatifs de Performance

Le résultat courant, le résultat opérationnel, la rentabilité courante
des capitaux propres (« ROE courant »), 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 'TAMF publiées en 2015.
La réconciliation du résultat courant, 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 courant et du résultat opérationnel par action avec les
Etats Financiers consolidés figure dans le tableau en page 54
du présent Rapport Annuel, et la méthode de calcul du ratio
d’endettement sur la base des informations disponibles dans les
Etats Financiers consolidés est présentée en page 50 du présent
Rapport Annuel. Pour de plus amples informations concernant
les IAPs, veuillez-vous référer au Glossaire figurant aux pages 479
2483 du présent Rapport Annuel.

RESULTAT COURANT

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

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

m écarts d’acquisition, amortissements et dépréciation des autres
immobilisations incorporelles en lien avec le portefeuille de
clients ou les réseaux de distribution ;

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

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

RESULTAT OPERATIONNEL

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

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

m colt a l'origine, valeur intrinséque et valeur a échéance des
dérivés couvrant les plus et moins-values réalisées et les
mouvements de provisions pour dépréciation des fonds (autres
que les fonds d’actifs en représentation des engagements sur
les produits pour lesquels le risque financier est supporté par
assuré).

RENTABILITE COURANTE DES CAPITAUX
PROPRES (« ROE COURANT »)

La rentabilité courante des capitaux propres (« ROE courant »)
est calculée en divisant le résultat courant net des charges d’intéréts
liées aux dettes a durée indéterminée, aux actions de préférence et
aux obligations obligatoirement échangeables en actions jusqu’a
la date de déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. (« EQH »)
et sa comptabilisation en mise en équivalence (enregistrées en
capitaux propres, comme présenté dans la Section 6.6 - Note 13
« Capitaux propres et intéréts minoritaires », ainsi qu’en dettes
de financement, comme présenté dans la Section 6.6 - Note 17
« Dettes de Financement » du présent Rapport Annuel) par les
capitaux propres moyens sur la période. Les capitaux propres
moyens sont :

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

m hors variation des réserves liées a la variation de juste
valeur inscrite en capitaux propres comme présenté dans la
Section 6.4 - « Etat des variations des capitaux propres de la
période » du présent Rapport Annuel ;

m hors dettes subordonnées a durée indéterminée enregistrées
en capitaux propres comme présenté dans la Section 6.6 -
Note 13 « Capitaux propres et intéréts minoritaires » du présent
Rapport Annuel.

RESULTAT OPERATIONNEL PAR ACTION

Le résultat opérationnel par action est égal au résultat
opérationnel (net des charges d’intéréts liées aux dettes
subordonnées a durée indéterminée comptabilisées en capitaux
propres - Part du Groupe, aux actions de préférence et aux
obligations obligatoirement échangeables en actions jusqu’a
la date de déconsolidation d’EQH, comme présenté dans la
Section 6.6 - Note 13 « Capitaux propres et intéréts minoritaires »
ainsi qu’en dettes de financement comme présenté dans la
Section 6.6 - Note 17 « Dettes de Financement » du présent Rapport
Annuel), divisé par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires
en circulation.
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RATIO COMBINE (APPLICABLE AUX ACTIVITES
DOMMAGES, SANTE ET PREVOYANCE)

Le ratio combiné est [a somme du ratio de sinistralité tous
exercices et du taux de chargement.

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

. descharges technigues tous exercices, brutes de réassurance
+ frais de gestion des sinistres + résultat de la réassurance
cédée tous exercices, excluant pour les réserves actualisées
la réévaluation du taux d’escompte utilisé pour les réserves
techniques;

- aux primes acquises, brutes de réassurance.
| Le taux de chargement est le rapport :

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

. aux primes acquises, brutes de réassurance.

RATIO D’ENDETTEMENT

Le ratio d’endettement fait référence au niveau de dette d’une
Société par rapport a ses capitaux propres, habituellement exprimé
en pourcentage. Le ratio d'endettement est utilisé par la Direction
pour déterminer le levier financier du Groupe et la mesure dans
laquelle ses activités sont financées par des préteurs plutot
que l'actionnaire. Le ratio d’endettement d’AXA est calculé en
divisant la dette brute (dettes de financement comme présenté
dans la Section 6.6 - Note 17 « Dettes de Financement » et dettes
subordonnées a durée indéterminée comme présenté dans la
Section 6.6 - Note 13 « Capitaux propres et intéréts minoritaires »
du présent Rapport Annuel) par le capital total employé (capitaux
propres hors dettes subordonnées a durée indéterminée et
réserves suite a la variation de la juste valeur des instruments
financiers et des dérivés de couverture plus dette brute). En outre,
suite a la déconsolidation d’EQH, les obligations obligatoirement
échangeables en actions émises par AXA en mai 2018, sont
désormais exclues du calcul du ratio d’endettement.

# Commentaires sur les résultats du Groupe

RESULTAT OPERATIONNEL

Le résultat opérationnel séléve a 4 264 millions d’euros, en baisse
de 2 187 millions d’euros (- 34 %) en base publiée par rapport
3 2019. A taux de change constant, le résultat opérationnel
diminue de 2 202 millions d’euros (- 34 %) en raison :

m del'impact des pertes liées au COVID-19 (- 1,5 milliard d’euros)
résultant principalement des sinistres en assurance Dommages
sur les lignes d’assurance perte d’exploitation et annulation
dévénements, ainsi que, dans une moindre mesure, sur d’autres
lignes d’activités telles que l'assurance responsabilité civile des
entreprises et des dirigeants, et 'assurance voyage, ainsi que
du colt des mesures de solidarité, partiellement compensés
par la baisse de la fréquence des sinistres durant les périodes
de confinement, principalement dans la branche automobile ;

m delanon-récurrence de la contribution d’Equitable Holdings, Inc.
en 2019 (- 0,4 milliard d’euros) ;

m de 'impact des charges liées aux catastrophes naturelles
supérieures au niveau normalisé ¥ chez AXA XL (- 0,5 milliard
d’euros), en augmentation de 0,2 milliard d’euros par rapport
a2019;

m tandis que le résultat opérationnel « normalisé » s’éléve a
6,3 milliards d’euros.

Le résultat opérationnel de Pactivité Dommages diminue de
1716 millions d’euros (- 51 %) a 1 644 millions d’euros. En excluant
lesimpacts liés a la pandémie de COVID-19 (- 1 547 millions d’euros) et
les colits liés aux catastrophes naturelles au-dela du niveau normalisé
W d’AXA XL (502 millions d’euros), le résultat opérationnel augmente

de 55 millions d’euros (+ 2 %) principalement en raison (i) de la
résilience de la croissance de lactivité du segment Entreprises, ainsi
que (ii) d’'uneimportante rigueur en matiére de co(ts, partiellement
compensées par (iii) la diminution du résultat financier en raison de
la baisse des dividendes et de distributions des fonds.

Le résultat opérationnel de l'activité Vie, Epargne, Retraite
diminue de 532 millions d’euros (- 19 %) a 2 338 millions d’euros.
En excluant la contribution de 362 millions d’euros d’Equitable
Holdings, Inc. en 2019, le résultat opérationnel diminue de
169 millions d’euros (- 7 %) en raison (i) d’'une baisse de la
marge technique nette (- 257 millions d’euros) principalement
en France, en conséquence de l'extension de la couverture
invalidité aux clients vulnérables dans le contexte de la crise
du COVID-19, de la baisse du taux d’actualisation des rentes
et de I'évolution défavorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs dans la branche prévoyance. Ce résultat
a été partiellement compensé par (ii) un effet fiscal favorable
(+119 millions d’euros) principalement en raison de la diminution
du résultat opérationnel avant imp6t, d’une diminution du taux
d’'imposition des sociétés en France et en Belgique ainsi que
d’éléments fiscaux non récurrents plus favorables en Allemagne,
et (iii) une marge financiére résiliente (+ 10 millions d’euros) en
raison de la gestion rigoureuse de la participation aux bénéfices
des assurés (+ 189 millions d’euros), partiellement compensée
par la diminution du résultat financier (- 180 millions d’euros) en
raison de la baisse des dividendes et de distributions des fonds
combinée a de faibles rendements de réinvestissement.

(1) Niveau normalisé de catastrophes naturelles = 4 % des primes brutes acquises d AXA XL.
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Le résultat opérationnel de activité Santé reste stable a
693 millions d’euros. En excluant la contribution de - 5 millions
deuros d’Equitable Holdings, Inc. en 2019, le résultat opérationnel
diminue de 6 millions d’euros (- 1 %), (i) la poursuite de la
bonne dynamique commerciale dans les différentes zones
géographiques, et (ii) la diminution de la fréquence des sinistres
dans le contexte de la crise du COVID-19, notamment a Hong
Kong et en France, étant plus que compensées par (iii) la taxe
exceptionnelle introduite par le gouvernement francais sur les
primes dans le secteur de la santé ainsi que par laugmentation
des colts liés aux réformes sociales (« 100 % Santé »), combinée
a (iv) la non-récurrence d’une sinistralité exceptionnellement
favorable en 2019 au Royaume-Uni et en Irlande.

Le résultat opérationnel de l'activité Gestion d’actifs diminue
de 111 millions d’euros (- 28 %) pour atteindre 279 millions d’euros.
En excluant la contribution de 126 millions d’euros d’Equitable
Holdings, Inc. en 2019, le résultat opérationnel augmente de
15 millions d’euros (+ 6 %) principalement en raison (i) de la
hausse des revenus (+ 48 millions d’euros) résultant d’une forte
collecte nette positive et d’une évolution favorable des marchés
malgré les turbulences du premier trimestre en raison de la
crise liée au COVID-19, partiellement compensée par (ii) une
augmentation des frais de personnel (- 32 millions d’euros) en
lien avec la croissance de l'activité.

Le résultat opérationnel des Autres activités augmente de
158 millions d’euros (+ 19 %) a - 690 millions d’euros. En excluant
la contribution de - 40 millions d’euros d’Equitable Holdings, Inc.
en 2019, le résultat opérationnel augmente de 119 millions d’euros
(+ 15 %) principalement chez AXA SA (+ 95 millions d’euros) en
raison (i) d’une hausse des dividendes percus (principalement
relatifs a sa participation résiduelle dans Equitable Holdings, Inc.
au titre des obligations AXA SA obligatoirement échangeables en
actions EQH, venant a échéance en mai 2021), (ii) d’une baisse
des frais généraux, (iii) d’'une baisse des charges financieres suite
auremboursement anticipé de dette en 2020, et (iv) d’une baisse
des impots payés sur les dividendes recus des filiales.

RESULTAT COURANT

Les plus et moins-values nettes réalisées revenant a
Pactionnaire s’élévent & 337 millions d’euros. A taux de change
constant, les plus et moins-values nettes réalisées revenant
a 'actionnaire diminuent de 59 millions d’euros en lien avec
la crise des marchés financiers liée au COVID-19, en raison de :

m la hausse des plus-values réalisées de 317 millions d’euros
a 1071 millions d’euros, principalement sur les actions
(+ 365 millions d’euros a 598 millions d’euros) et les actifs
immobiliers (+ 38 millions d’euros a 388 millions d’euros),
partiellement compensée par les investissements alternatifs
(- 81 millions d’euros a 13 millions d’euros) et les obligations
(- 8 millions d’euros a 72 millions d’euros), étant plus que
compensée par:

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

m la hausse des dotations aux provisions pour dépréciation
nettes de 'impact des dérivés de couverture sur actions de
- 376 millions d’euros a - 733 millions d’euros, principalement
sur les actions (- 197 millions d’euros a - 426 millions d’euros),
les actifs immobiliers (- 86 millions d’euros a - 155 millions
d’euros), les investissements alternatifs (- 62 millions d’euros
a- 112 millions d’euros) et les obligations (- 27 millions d’euros
a - 33 millions d’euros).

En conséquence, le résultat courant diminue de 2 243 millions
d’euros (- 33 %) a4 602 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat courant diminue de 2 260 millions d’euros (- 33 %).

RESULTAT NET

Le résultat net s’éleve a 3 164 millions d’euros, en baisse de
692 millions d’euros (- 18 %). A taux de change constant, le résultat
net diminue de 709 millions d’euros (- 18 %) en raison de:

m la baisse du résultat courant (- 2 260 millions d’euros) ;

m lavariation négative de la juste valeur des actifs comptabilisés
alajuste valeur par résultat, en baisse de 432 millions d’euros
a - 264 millions d’euros, en raison de la crise des marchés
financiers liée au COVID-19, qui impacte significativement la
valeur des fonds d’actifs obligataires et d’instruments de crédit
(- 489 millions d’euros a - 94 millions d’euros), des fonds de
private equity (- 128 millions d’euros a - 10 millions d’euros),
ainsi que des fonds spéculatifs (hedge funds) (- 72 millions
d’euros a - 48 millions d’euros) ;

m la variation moins défavorable de la juste valeur des
produits dérivés, nette de l'impact des taux de change, en
hausse de 841 millions d’euros a - 129 millions d’euros, en
raison de:

la hausse de la juste valeur des dérivés de couverture des
actions, des taux d’intérét et des risques de crédit non
éligibles a la comptabilité de couverture en application
de la norme IAS 39, en hausse de 704 millions d’euros a
- 49 millions d’euros, conséquence des turbulences sur les
marchés actions résultant de la crise liée au COVID-19, ainsi
que de la diminution significative de 'exposition au risque de
taux d’'intérét chez AXA SA dans un contexte de diminution
continue des taux d’intérét,

la hausse de la juste valeur des dérivés de couverture de
change non éligibles a la comptabilité de couverture telle que
définie par la norme IAS 39, nette des variations des taux de
change sur les actifs et passifs libellés en devises étrangeres
de 137 millions d’euros a - 80 millions d’euros, en raison de
l'appréciation de l'euro par rapport au dollar américain ;
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m la baisse de I'impact défavorable des opérations compensée en partie par:
exceptionnelles, de 1 144 millions d’euros a - 487 millions

deuros, résultant principalement de - limpact exceptionnel lié au retrait des lignes d’activités

non profitables de la branche financiere internationale

- lanon-récurrence de l'impact négatif constaté en 2019 lié (i) a (responsabilité civile des dirigeants et des institutions
la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. correspondant financieres) au Royaume-Uni et sur le marché du Lloyd’s
a la différence entre la juste valeur et la valeur comptable chez AXA XL (- 156 millions d’euros),

consolidée d’EQH a la date de déconsolidation (+ 590 millions
d’euros) chez AXA SA, et (ii) a la perte sur la future cession
d’AXA Banque Belgique (+ 590 millions d’euros), combinée a
(iii) la baisse de la dépréciation de la participation de filiales
non consolidées (+ 130 millions d’euros),

les pertes sur les cessions futures des activités dans la
Région du Golfe et en Gréce ainsi que d’AXA Banque
Allemagne (- 89 millions d’euros), partiellement
compensées par 'impact de l'annulation de la cession
d’AXA Life Europe (+ 69 millions d’euros), et

la contribution exceptionnelle aux mesures de solidarité
dans le contexte de la crise liée au COVID-19 (- 71 millions
d’euros) principalement en France, en faveur des TPE et
des travailleurs indépendants.

# Capitaux propres part du Groupe

Au 31 décembre 2020, les capitaux propres part du Groupe sélévent a 71,6 milliards d’euros. Les mouvements intervenus depuis le
31 décembre 2019 sont présentés dans le tableau ci-apres :

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

Au 31 décembre 2019 69 897
Capital social 2
Primes d’émission, de fusion et d’apport (19)
Stock options 48
Titres d’autocontrole 8
Dettes perpétuelles (y compris charges d’intéréts) (a77)
Réserves liées aux variations de juste valeur inscrites en capitaux propres 3533
Ecarts de conversion (2.837)
Dividendes (1740)
Autres (72)
Résultat net de l'exercice 3164
Gains et pertes actuariels sur engagements de retraite (198)
Reserves liées aux variations de juste valeur des dettes financiéres a la juste valeur par résultat attribuables 1
auxvariations du risque de crédit propre

Au 31 décembre 2020 71610

52 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I



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

# Informations relatives a la Solvabilité @

Au 31 décembre 2020, le montant des fonds propres éligibles du Groupe (Eligible Own Funds « EOF ») s%éleve a 55,0 milliards d’euros
et le ratio de Solvabilité Il sétablit a 200 %, contre 59,4 milliards d’euros et 198 % au 31 décembre 2019.

EOF Groupe EOF Groupe
(En milliards d’euros) 31 décembre 2020 31 décembre 2019

Cloture exercice précédent 59,4 58,1
Changements de modéle et ajustements a l'ouverture 14 0,7)
Ouverture 60,8 57,4
Contribution attendue du business existant 3,8 46
Valeur des nouvelles affaires (0,0) 2,2
Variance opérationnelle et changement d’hypothéses 0,6 0,8
Profit opérationnel 4,4 7,7
Variance économique (4.8) (2,4)
Profit total (0,5) 5,3
Impact du taux de change 2,1) 1,1
Dividendes a payer en N+1 (3,4) (3,5)
Reprise de la provision pour distribution exceptionnelle de réserves @ 1,7 -
Dettes subordonnées et autres (1,5) (1,0)
Clture 55,0 59,4

(a) Le 2juin 2020, le Conseil d Administration dAXA a décidé de réduire la proposition de dividende de 1,43 euro par action @ 0,73 euro par action. Il avait aussi été annoncé
que le Conseil dAdministration envisagerait de proposer un versement complémentaire aux actionnaires au quatrieme trimestre 2020, pouvant aller jusqu’a 0,70 euro par
action (toujours déduits des EOF), correspondant a une distribution exceptionnelle de réserves, si les conditions de marché et réglementaires étaient favorables a cette
période. Ala suite de diverses discussions avec [Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution (« ACPR ») et, dans le contexte de la crise du COVID-19, de communications
renforcées de la part de divers régulateurs européens, incluant celle de IACPR en date du 28 juillet 2020, appelant les assureurs a s’abstenir de distribuer des dividendes
jusqu’au 1¢ janvier 2021, le Conseil d Administration dAXA, lors de sa réunion du 5 aolt 2020, a décidé de ne pas proposer aux actionnaires de procéder a une distribution
exceptionnelle de réserves au quatrieme trimestre 2020. La provision de 0,70 euro par action a par conséquent été réintégrée aux EOF.

(b) Y compris les dettes subordonnées, les mouvements de capital, les dividendes internes payés en 2020 et autres.

(1) Les informations prudentielles relatives d la solvabilité, dont le ratio de Solvabilité Il et les fonds propres éligibles (Eligible Own Funds « EOF ») présentés
dans la note et le tableau ci-apres, seront détaillées dans le Rapport sur la Solvabilité et la Situation Financiere 2020 du Groupe dont la publication est
prévue ultérieurement, et sur lequel les auditeurs du Groupe émettront un rapport.
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# Création de valeur pour l’actionnaire

BENEFICE NET PAR ACTION (« BNPA »)

31 décembre 2020/
31 décembre 2020 31 décembre 2019 31 décembre 2019

Sur une base Sur une base Sur une base

Sur une base (e N ELTE Sur une base totalement Sur une base totalement
(En euros, sauf le nombre d’actions en millions) non diluée diluée non diluée diluée non diluée diluée
Nombre d’actions pondéré 2381 2387 2383 2389
Résultat net par action 1,25 1,25 1,51 1,51 (17,0 %) (17,1 %)
Résultat courant par action 1,86 1,85 2,77 2,76 (32,8 %) (32,8 %)
Résultat opérationnel par action 1,72 1,71 2,60 2,59 (34,0 %) (34,0 %)

RENTABILITE DES CAPITAUX PROPRES (« ROE »)

31 décembre 2020/
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2020 31 décembre 2019 31 décembre 2019

ROE (@ (® 4,6 % 6,1 % (1,5pt)
Résultat net 3164 3857
Capitaux propres moyens sur la période 69 154 63578
ROE « courant » @ 10,7 % 16,0 % (5,3 pts)
Résultat courant © 4424 6591
Capitaux propres moyens sur la période @ 41243 41215
ROE « opérationnel » @ ® 9,9 % 15,0 % (5,1 pts)
Résultat opérationnel © 4087 6198
Capitaux propres moyens sur la période 41243 41215

(a) La rentabilité des capitaux propres présentée dans ce tableau est calculée sur la base de la définition actuelle (précisée dans le glossaire en pages 479 ¢ 483 du présent
Rapport Annuel).

(b) Apartirde 2021, la rentabilité des capitaux propres sera présentée sur la base d’une moyenne simple des capitaux propres (telle que précisée dans le glossaire en pages 479
0483 du présent Rapport Annuel). Selon cette nouvelle définition, la rentabilité des capitaux propres s’éléverait a 6,4 % et la rentabilité des capitaux propres courante
s’éléverait a 9,5 % au 31 décembre 2020.

(c) Incluant un ajustement destiné a refléter les charges d’intéréts liées aux dettes subordonnées a durée indéterminée (enregistrées en capitaux propres). En 2019, est
également inclus un ajustement destiné a refléter l'impact des charges d’intéréts des actions de préférence ainsi que des composantes de capitaux propres des obligations
obligatoirement échangeables en actions d’Equitable Holdings, Inc. couvrant les trois premiers mois de [‘année 2019 précédent sa déconsolidation.

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

FRANCE

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

S IG S PPN 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 25 064 26182
Dommages 6986 7059
Vie, Epargne, Retraite 13001 14325
Santé 4912 4619
Banque 165 179

Résultat opérationnel avant impot 2211 2368
Dommages 1117 1140
Vie, Epargne, Retraite 1001 1106
Santé 91 123
Autres ® 3 (1)

Charge d’impot (550) (660)

Intéréts minoritaires 3) (4)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 10 11

Résultat opérationnel part du Groupe 1668 1715

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 190 168

Résultat courant part du Groupe 1858 1882

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (364) 83

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (49) 5

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

Colts d’intégration et de restructuration (30) (30)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 1415 1940

Ratio combiné Dommages 90,0 % 90,7 %

Ratio combiné Santé 99,3 % 98,7 %

Ratio combiné Prévoyance 99,5 % 95,3%

Affaires nouvelles

APE 2153 2077

Marge sur affaires nouvelles 29,5 % 31,5%

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

Le chiffre d’affaires diminue de 1 119 millions d’euros (- 4 %)
a3 25 064 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires diminue de 1 125 millions d’euros (- 4 %) :

m Dommages (- 73 millions d’euros, soit - 1 %) a 6 986 millions
d’euros, principalement en raison de 'impact des mesures
de solidarité adoptées en faveur des TPE et des travailleurs
indépendants dans le contexte de la crise liée au COVID-19,
partiellement compensé par une hausse des volumes
notamment dans le segment Entreprises ;

(1) Y compris Eurocroissance.

m Vie, Epargne, Retraite (- 1 330 millions d’euros, soit - 9 %)
a 13 001 millions d’euros, principalement sur les produits
d’épargne adossés a l'actif général (- 1 794 millions d’euros,
soit- 28 %) en raison d’une politique de souscription favorisant
les produits en unités de compte par rapport aux produits
d’épargne adossés a lactif général, ainsi que de la baisse des
primes collectées durant les périodes de confinement liées
au COVID-19, partiellement compensées par une hausse des
volumes en unités de compte (+ 343 millions d’euros, soit
+10 %) et de la branche prévoyance (+ 146 millions d’euros,
soit + 3 %). La part des produits en unités de compte dans le
chiffre d’affaires des produits d’épargne individuelle s%éleve a
48 % W contre 37 % " en moyenne pour le marché;
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W Santé (+ 293 millions d’euros, soit + 6 %) a 4 912 millions
d’euros, principalement en raison de la hausse des volumes
en santé collective (+ 265 millions d’euros, soit + 7 %) sur les
marchés internationaux et francais, ainsi qu’en santé individuelle
(+ 28 millions d’euros, soit +4 %) ;

m Banque (- 14 millions d’euros, soit - 8 %) a 165 millions d’euros
chez AXA Banque France, la hausse de la marge d’intérét étant
plus que compensée par la variation de la juste valeur des
instruments de couverture.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 76 millions
d’euros (soit +4 %) a 2 153 millions d’euros, principalement portées
par les produits (i) prévoyance (+ 152 millions d’euros, soit + 33 %)
et santé (+ 47 millions d’euros, soit + 8 %) en raison de la hausse
des ventes sur les branches collectives, ainsi que par (ii) les
produits en unités de compte (+ 45 millions d’euros, soit + 12 %),
partiellement compensés par (iii) les produits d’épargne adossés
a lactif général (- 165 millions d’euros, soit - 25 %) principalement
en raison de [’évolution des politiques de souscription et de la
baisse des ventes durant les périodes de confinement en lien
avec le COVID-19.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 2,0 points a 29,5 % en
raison des conditions économiques dégradées et d’un changement
défavorable du mix produits, résultant en particulier de la hausse
des ventes en santé collective et en prévoyance collective.

Le résultat opérationnel avant impo6t diminue de 157 millions
d’euros (-7 %) a2 211 millions d’euros :

m Dommages (- 24 millions d’euros, soit - 2 %) a 1 117 millions
d’euros, principalement en raison de la baisse du résultat
financier ainsi qu’aux impacts de la crise liée au COVID-19
résultant principalement des sinistres sur les produits
d’assurance en perte d’exploitation ainsi que des mesures
de solidarité, partiellement compensés par une baisse de la
sinistralité due a une diminution de la fréquence durant les
périodes de confinement, principalement dans la branche
automobile, ainsi que par une évolution plus favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs ;
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m Vie, Epargne, Retraite (- 105 millions d’euros, soit - 9 %) a
1 001 millions d’euros, principalement en raison de 'impact
de l'indemnisation exceptionnelle de nos clients les plus
vulnérables, de la baisse du taux d’actualisation des rentes
ainsi que de l'évolution défavorable des provisions techniques
sur exercices antérieurs, partiellement compensés par la hausse
de la marge financiere résultant principalement d’une politique
rigoureuse en matiere de taux servis ;

m Santé (- 32 millions d’euros, soit - 26 %) a 91 millions d’euros,
en raison de l'introduction par le gouvernement francais,
d’une taxe exceptionnelle assise sur les primes d’assurance
santé collectées, ainsi que de la hausse des colts liés a la
mise en place de la réforme « 100 % Santé », partiellement
compensées par des éléments techniques favorables tels que
la diminution de la fréquence des sinistres durant les périodes
de confinement ;

m Autres (+ 3 millions d’euros) a 3 millions d’euros.

La charge d’imp6t diminue de 111 millions d’euros (- 17 %) a
- 550 millions d’euros, en raison de la diminution du résultat
opérationnel avant impot, ainsi que de la diminution du taux
d’imposition sur les sociétés de 34 % a 32 %.

Le résultat opérationnel diminue de 47 millions d’euros (- 3 %)
31668 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 24 millions d’euros (- 1 %)
a 1 858 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat
opérationnel ainsi que de la hausse des dépréciations sur les
actifs immobiliers et les actions, conséquence de la crise des
marchés financiers liée au COVID-19, partiellement compensées
par la hausse des plus-values réalisées sur les actifs immobiliers.

Le résultat net diminue de 525 millions d’euros (- 27 %) a
1415 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat courant,
de l'évolution défavorable de la juste valeur des fonds OPCVM et
des produits dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture,
ainsi que des contributions exceptionnelles aux fonds de solidarité
frangais dédiés au COVID-19 visant a soutenir les TPE et les
travailleurs indépendants.



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

EUROPE
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 32860 34415
Dommages 16 594 16 645
Vie, Epargne, Retraite 10 627 12268
Santé 5630 5477
Banque 9 25
Résultat opérationnel avant impot 3492 3414
Dommages 22712 2054
Vie, Epargne, Retraite 898 1016
Santé 270 297
Autres 51 48
Charge d'impot (769) (774)
Intéréts minoritaires (100) (96)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence (1) -
Résultat opérationnel part du Groupe 2621 2544
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 26 162
Résultat courant part du Groupe 2648 2706
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (117) (259)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (11) (38)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (35) (37)
Colits d’intégration et de restructuration (90) (54)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2395 2318
Ratio combiné Dommages 90,9 % 93,2%
Ratio combiné Santé 95,7 % 95,1 %
Ratio combiné Prévoyance 93,9 % 94,8 %

Affaires nouvelles
APE 1656 1267
Marge sur affaires nouvelles 48,0 % 46,9 %

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 5261 5992
Dommages 3289 3152
Vie, Epargne, Retraite 1941 2824
Santé 31 16
Résultat opérationnel avant impot 1001 961
Dommages 733 693
Vie, Epargne, Retraite 284 285
Santé (16) (16)
Charge d’impot (171) (159)
Intéréts minoritaires 3) (4)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence -
Résultat opérationnel part du Groupe 827 798
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 25 6
Résultat courant part du Groupe 852 803
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (58) 1
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 5 (24)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (25) (25)
Colits d’intégration et de restructuration - -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 775 755
Ratio combiné Dommages 82,3% 82,8%
Ratio combiné Santé n/a n/a
Ratio combiné Prévoyance 90,8 % 93,7%
Affaires nouvelles
APE 722 320
Marge sur affaires nouvelles 50,9 % 46,7 %
Taux de change moyen : 1,00 € = Franc suisse 1,07 1,11

(a) Net des éliminations internes.

Le 1¢ janvier 2020, AXA Suisse a transformé le modele d’activité
de cing autres fondations de prévoyance collective d'assurance
complete en un modele semi-autonome. En conséquence, la
variation du chiffre d’affaires a données comparables exclut la part
des primes émises en 2019 relatives a la composante épargne,
en lien avec la transformation du portefeuille d'assurance vie
collective.

Le chiffre d’affaires diminue de 731 millions d’euros (- 12 %) a
5261 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 106 millions d’euros (+ 2 %) :

m Dommages (+13 millions d’euros, soit 0 %) a 3 289 millions
deuros, principalement sur le segment Entreprises (+ 31 millions
d’euros, soit + 2 %) notamment en raison d’effets volumes et
prix positifs dans la branche accidents du travail, partiellement
compensés par une diminution dans la branche responsabilité
civile dans le contexte de la crise du COVID-19, tandis que le
segment Particuliers diminue (- 19 millions d’euros, soit - 1 %)
tiré par la branche automobile reflétant la forte concurrence
sur le marché, ainsi que la baisse des affaires nouvelles dans
le contexte de la crise du COVID-19;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 79 millions d’euros, soit + 4 %) a
1 941 millions d’euros, porté par l'assurance vie collective
(+ 62 millions d’euros, soit + 7 %) en raison d’'importantes
ventes de produits semi-autonomes et par l'assurance vie
individuelle (+ 17 millions d’euros, soit + 2 %) résultant de la
hausse des ventes d’un nouveau produit hybride lancé au
second semestre 2019 ;

W Santé (+ 13 millions d’euros, soit + 84 %) a 31 millions d’euros,
résultant de la croissance continue du portefeuille.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 402 millions
d’euros (+ 126 %) a 722 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE augmentent de 375 millions
d’euros (+117 %) tirées par l'assurance vie collective (+ 386 millions
d’euros, soit + 164 %) en raison de fortes ventes de produits semi-
autonomes, comprenant l'acquisition exceptionnelle d’'un nombre
important de nouveaux clients, partiellement compensées par
une baisse des affaires nouvelles en assurance vie individuelle
(- 12 millions d’euros, soit - 14 %) dans le contexte de la crise
du COVID-19.



La marge sur affaires nouvelles augmente de 4,3 points a
50,9 %, principalement en raison d’'un mix produits favorable au
sein du segment assurance vie individuelle résultant du transfert
des ventes des produits intégralement adossés a l'actif général
vers un nouveau produit hybride lancé au second semestre 2019.

Le résultat opérationnel avant impot augmente de 40 millions
d’euros (+4 %) a 1001 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant impét augmente de 2 millions
d’euros:

® Dommages (+ 13 millions d’euros, soit + 2 %) a 733 millions
d’euros, en raison d’une baisse de la sinistralité résultant de la
diminution de la fréquence des sinistres principalement dans
les branches automobile et accidents du travail, combinée a
une évolution plus favorable des provisions pour sinistres sur
exercices antérieurs et a une baisse du taux de chargement
résultant des mesures de réduction des colts, partiellement
compensées par une évolution moins favorable des sinistres
graves et par les sinistres en assurance des pertes d’exploitation
liés aux confinements dus au COVID-19;

m Vie, Epargne, Retraite (- 12 millions d’euros, soit - 4 %)
a 284 millions d’euros, principalement en raison d’une
dégradation de la marge technique résultant de la non-
récurrence de l'ajustement d’hypotheses de longévité
en 2019 et d’une baisse de la marge financiere, partiellement
compensées par une baisse de lamortissement des valeurs de
portefeuille résultant principalement d’un ajustement moins
défavorable des hypotheses financieres combiné a une hausse
des commissions de gestion en assurance vie collective, en
lien avec le portefeuille hors-bilan ;
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W Santé reste stable a - 16 millions d’euros.

La charge d’imp6t augmente de 12 millions d’euros (+ 8 %)
a- 171 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’impdt augmente de 6 millions d’euros (+4 %) principalement
en raison de la baisse de 'impact positif de la diminution du
taux d’imposition des sociétés de 18,5 % a 18,0 % sur les passifs
d’impéts différés (par comparaison avec la réduction de 'année
précédente de 20 % a 18,5 %).

Le résultat opérationnel augmente de 29 millions d’euros (+ 4 %)
a 827 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel diminue de 2 millions d’euros (0 %).

Le résultat courant augmente de 49 millions d’euros (+ 6 %)
a 852 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courant augmente de 17 millions d’euros (+ 2 %), la baisse du
résultat opérationnel étant plus que compensée par la hausse
des plus-values nettes réalisées.

Le résultat net augmente de 20 millions d’euros (+ 3 %) a
775 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 9 millions d’euros (- 1 %), la hausse du résultat courant
et 'évolution favorable de la juste valeur des dérivés sur actions
non éligibles a la comptabilité de couverture étant plus que
compensées par une évolution défavorable de la variation de la
juste valeur des investissements alternatifs.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

EUROPE - ALLEMAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

GNP IP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 11025 10 862
Dommages 4332 4392
Vie, Epargne, Retraite 3254 3187
Santé 3429 3259
Banque 9 25

Résultat opérationnel avant impot 811 834
Dommages 557 489
Vie, Epargne, Retraite 91 174
Santé 119 133
Autres © 44 38

Charge d'impot (217) (255)

Intéréts minoritaires (12) (6)

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

Résultat opérationnel part du Groupe 582 573

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 12 1

Résultat courant part du Groupe 594 574

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (5) (83)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (26) (3)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 3) (4)

Colits d’intégration et de restructuration (47) (6)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 512 479

Ratio combiné Dommages 91,3% 94,7%

Ratio combiné Santé 96,6 % 95,9 %

Ratio combiné Prévoyance 97,8 % 98,1 %

Affaires nouvelles

APE 381 375

Marge sur affaires nouvelles 59,3 % 55,5 %

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

Le chiffre d’affaires augmente de 162 millions d’euros (+ 1 %)
a 11 025 millions d’euros. A données comparables, le chiffre
d’affaires augmente de 192 millions d’euros (+2 %) :

m Dommages (- 30 millions d’euros, soit - 1 %) a 4 332 millions
d’euros, tirés par (i) la branche automobile (- 99 millions d’euros,
soit - 7 %) reflétant la tres forte concurrence sur le marché et
la baisse des affaires nouvelles dans le contexte de la crise du
COVID-19, partiellement compensée par (ii) la branche non
automobile du segment Entreprises (+ 45 millions d’euros,
soit +3 %) principalement en raison d’affaires nouvelles ainsi
que d’une hausse des primes moyennes sur l'ensemble des
produits Dommage aux biens pour les PME et les entreprises
de taille intermédiaires, ainsi que dans la branche protection
juridique et par (iii) la branche non automobile du segment
Particuliers (+ 26 millions d’euros, soit + 2 %) principalement
en raison de hausses tarifaires dans la branche habitation ;
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m Vie, Epargne, Retraite (+ 67 millions d’euros, soit + 2 %) a
3254 millions d’euros, résultant d’'une hausse des affaires
nouvelles sur les produits d’épargne hybrides (+ 84 millions
d’euros, soit + 18 %) et les produits de prévoyance pure
(+ 27 millions d’euros, soit + 5 %), partiellement compensée
par les produits en unités de compte (- 23 millions d’euros,
soit - 5 %) et les produits d’épargne adossés a l'actif général
(- 21 millions d’euros, soit - 1 %), en ligne avec la stratégie ;

| Santé (+ 171 millions d’euros, soit +5 %) a 3429 millions d’euros,
porté par les hausses tarifaires sur les solutions de santé a
couverture complete, et une croissance continue sur le marché
des fonctionnaires.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 6 millions
d’euros (+2 %) a 381 millions d’euros, résultant principalement
de l'activité Santé (+4 millions d’euros, soit +4 %) ainsi que d’une
hausse des affaires nouvelles sur les produits d’épargne hybrides
(+3 millions d’euros, soit + 3 %).



La marge sur affaires nouvelles augmente de 3,8 points a
59,3 %, principalement en Santé reflétant 'impact positif de
l'actualisation des hypotheses de taux d’intérét.

Le résultat opérationnel avant impo6t diminue de 23 millions
d’euros (- 3 %) a 811 millions d’euros :

m Dommages (+ 68 millions d’euros, soit + 14 %) a 557 millions
d’euros, en raison de 'amélioration du ratio combiné
(- 3,4 points) reflétant une baisse des charges liées aux
catastrophes naturelles, de la fréquence des sinistres de
la branche automobile et des frais généraux résultant des
mesures de réduction des codts, ainsi que I’évolution plus
favorable des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs
(+ 62 millions d’euros), partiellement compensées par une
hausse des sinistres sur les produits d’assurance de perte
d’exploitation et d’annulation d’événements, conséquence du
confinement lié au COVID-19, combinée a une baisse du résultat
financier (- 76 millions d’euros) principalement en raison de la
diminution des distributions des fonds ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 82 millions d’euros, soit - 47 %) a
91 millions d’euros, reflétant principalement une baisse de
la marge financiére (- 93 millions d’euros) en raison de la
baisse des revenus financiers combinée a une augmentation
de la participation aux bénéfices des assurés, partiellement
compensées par une baisse des frais généraux en lien avec le
programme de réduction des colts ;
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W Santé (- 14 millions d’euros, soit- 11 %) a 119 millions d’euros,
principalement en raison d’une augmentation de la participation
aux bénéfices des assurés ;

| Autres (+ 6 millions d’euros, soit + 16 %) a 44 millions d’euros,
provenant de la holding principalement en raison d’un résultat
financier exceptionnel.

La charge d’impét diminue de 38 millions d’euros (- 15 %)
a - 217 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat
opérationnel avant impot combinée a des éléments fiscaux
non récurrents plus favorables (+ 26 millions d’euros).

Le résultat opérationnel augmente de 9 millions d’euros (+2 %)
a 582 millions d’euros.

Le résultat courant augmente de 20 millions d’euros (+ 3 %)
a 594 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat
opérationnel et des plus-values nettes réalisées sur les actions.

Le résultat net augmente de 33 millions d’euros (+ 7 %) a
512 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat courant
et del’évolution favorable de la juste valeur des dérivés de change
non éligibles a la comptabilité de couverture, partiellement
compensées par une hausse des co(ts de restructuration et par
limpact négatif de la cession de l'activité bancaire.
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EUROPE - BELGIQUE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

GNP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 3372 3405
Dommages 2087 2100
Vie, Epargne, Retraite 1167 1201
Santé 118 103

Résultat opérationnel avant impot 504 516
Dommages 215 224
Vie, Epargne, Retraite 281 292
Santé 6 2
Holding 3 2)

Charge d'impot (113) (134)

Intéréts minoritaires (0) (0)

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

Résultat opérationnel part du Groupe 391 381

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 30 145

Résultat courant part du Groupe 420 526

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (19) (97)

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

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

Colits d’intégration et de restructuration (0) (10)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 399 420

Ratio combiné Dommages 95,4 % 96,3 %

Ratio combiné Santé 96,2 % 100,8 %

Ratio combiné Prévoyance 97,8 % 96,2 %

Affaires nouvelles

APE 109 101

Marge sur affaires nouvelles 37,3% 52,4 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 33 millions d’euros (- 1 %) a
3372 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 33 millions d’euros (- 1 %) :

m Dommages (- 13 millions d’euros, soit - 1 %) a 2 087 millions
d’euros, résultant d’une baisse du segment Entreprises
(- 25 millions d’euros, soit - 3 %) dans le contexte de la crise
du COVID-19 et de mesures d’assainissement du portefeuille sur
le marché des entreprises de taille intermédiaire, partiellement
compensée par le segment Particuliers (+ 12 millions d’euros,
soit+1 %), 'impact négatif de la crise liée au COVID-19 sur les
affaires nouvelles étant plus que compensé par les hausses
tarifaires, principalement dans la branche habitation en raison
de l'indexation réglementaire du tarif, ainsi que par la hausse
des renouvellements ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 34 millions d’euros, soit - 3 %) a
1 167 millions d’euros, résultant d’une baisse des produits
d’épargne adossés a l'actif général (- 12 millions d’euros, soit
- 4 %) et des produits de prévoyance avec une composante
épargne (- 11 millions d’euros, soit - 1 %) conformément a la
stratégie visant a sortir du marché de ['épargne individuelle,
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ainsi que d’une baisse des produits d’épargne-retraite en unités
de compte (- 11 millions d’euros, soit - 25 %) a la suite d’un
changement du mix d’activités, avec une part plus importante
de produits d’investissement pour lesquels les primes ne sont
pas comptabilisées en chiffre d’affaires en IFRS, combiné a un
ralentissement sur les segments des travailleurs indépendants
et de la retraite individuelle dans le contexte de la crise du
COVID-19:

m Santé (+ 15 millions d’euros, soit + 14 %) a 118 millions d’euros,
porté par d’importants nouveaux contrats avec de grandes
entreprises.

Les affaires nouvelles en base APE augmentent de 9 millions
d’euros (+ 8 %) a 109 millions d’euros, tirées par un important
contrat d’épargne-retraite collective en unités de compte,
partiellement compensé par un ralentissement des ventes
dans les branches des travailleurs indépendants et de la retraite
individuelle, dans le contexte de la crise du COVID-19 et par la
non-récurrence d’'importants contrats d’épargne-retraite collective
dans la branche prévoyance avec une composante épargne.



La marge sur affaires nouvelles diminue de 15,1 points a 37,3 %,
principalement en raison d’un mix d’activités moins favorable
avec une hausse de la part des produits d’investissement en
unités de compte.

Le résultat opérationnel avant impo6t diminue de 11 millions
d’euros (- 2 %) a 504 millions d’euros :

® Dommages (- 9 millions d’euros, soit - 4 %) a 215 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse du résultat
financier (- 27 millions d’euros) résultant de la diminution des
dividendes et d’un plus faible rendement des réinvestissements,
partiellement compensée par lamélioration du ratio combiné
(-0,9 point), a la suite de la baisse de la fréquence des sinistres
dans le contexte de la crise du COVID-19 et de moindres sinistres
graves, partiellement compensées par une évolution défavorable
des provisions pour sinistres sur exercices antérieurs;

m Vie, Epargne, Retraite (- 11 millions d’euros, soit - 4 %) a
281 millions d’euros, principalement en raison d’une hausse de
lamortissement des frais d’acquisition reportés (- 13 millions
d’euros) a la suite d’une mise a jour des hypotheses relatives
au rendement des actions et aux taux d’intérét et de la
baisse des commissions de gestion des produits en unités de
compte (- 7 millions d’euros), partiellement compensées par
laugmentation de la marge financiére (+ 11 millions d’euros)
a la suite d’'une diminution des taux servis ;

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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| Santé (+ 5 millions d’euros) a 6 millions d’euros ;

m Holding (+ 4 millions d’euros) a 3 millions d’euros, porté par
un dividende exceptionnel recu d’une filiale.

La charge d’impét diminue de 21 millions d’euros (- 15 %)
a - 113 millions d’euros, en raison de la baisse du résultat
opérationnel avant imp6t combinée a la diminution du taux
d’imposition des sociétés de 30 % a 25 %.

Le résultat opérationnel augmente de 9 millions d’euros (+2 %)
a 391 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 105 millions d’euros (- 20 %) a
420 millions d’euros, la hausse du résultat opérationnel étant
plus que compensée par la baisse des plus-values réalisées
(- 59 millions d’euros) en raison de la non-récurrence de la vente
exceptionnelle d’'unimmeuble en 2019 (- 85 millions d’euros) et de
la hausse des provisions pour dépréciation (- 62 millions d’euros)
a la suite de la crise des marchés financiers liée au COVID-19.

Le résultat net diminue de 21 millions d’euros (- 5 %) a 399 millions
d’euros, en raison de la baisse du résultat courant, partiellement
compensée par une évolution favorable de la juste valeur des
dérivés actions non éligibles a la comptabilité de couverture,
principalement dans le contexte de la crise des marchés financiers
a la suite de la crise du COVID-19.
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EUROPE - ROYAUME-UNI ET IRLANDE

GNP 31 décembre 2019

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

Chiffre d’affaires 5215 5367
Dommages 3457 3536
Vie, Epargne, Retraite 45 40
Santé 1713 1790

Résultat opérationnel avant impot 414 438
Dommages 285 265
Vie, Epargne, Retraite (3) 0)
Santé 128 161
Holding 5 12

Charge d'impot (59) (55)

Intéréts minoritaires (0) (0)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence (1) -

Résultat opérationnel part du Groupe 354 383

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 9) 2

Résultat courant part du Groupe 346 385

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (11) (61)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 12 (14)

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

Colits d’intégration et de restructuration (13) (18)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 331 287

Ratio combiné Dommages 96,2 % 97,6 %

Ratio combiné Santé 93,7 % 92,5%

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 152 millions d’euros (- 3 %) a
5215 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 52 millions d’euros (- 1 %) :

m Dommages (- 43 millions d’euros, soit - 1 %) a 3 457 millions
deuros, résultant du segment Entreprises (- 31 millions d’euros,
soit -2 %) principalement dans la branche automobile a la suite
d’une baisse des affaires nouvelles et des renouvellements, ainsi
que de réductions de couverture dans le contexte de la crise du
COVID-19, et du segment Particuliers (- 13 millions d’euros, soit
-1%) principalement dans la branche non automobile reflétant
une baisse des volumes de la branche assurance voyage dans
le contexte de la crise du COVID-19, tandis que la branche
automobile du segment Particuliers augmente (+ 11 millions
d’euros, soit +1 %), la croissance au Royaume-Uni et en Irlande
étant partiellement compensée par les remboursements de
primes en lien avec le confinement en Irlande (- 16 millions
d’euros) ;

m Vie, Epargne, Retraite - Commissions de la plateforme
de gestion d’actifs (+ 5 millions d’euros, soit + 12 %) a
45 millions d’euros ;

m Santé (- 14 millions d’euros, soit - 1 %) a 1 713 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse des volumes
au Royaume-Uni et de l'activité a l'international dans le contexte
de la crise du COVID-19.
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Lerésultat opérationnel avantimp6t diminue de 23 millions d’euros
(-5%) & 414 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel avant impot diminue de 19 millions d’euros (- 4 %)

m Dommages (+ 22 millions d’euros, soit + 8 %) a 285 millions
d’euros, principalement en raison d’une amélioration du ratio
combiné (- 1,3 point) résultant d’une baisse de la fréquence des
sinistres de la branche automobile, partiellement compensée
par des sinistres plus élevés sur les produits d’'assurance en
perte d’exploitation liés aux périodes de confinement dans le
contexte du COVID-19, par une augmentation des charges liées
aux catastrophes naturelles a la suite des tempétes Ciara, Dennis
et Bella, et par une évolution moins favorable des provisions
pour sinistres sur exercices antérieurs, ainsi que par une baisse
des revenus financiers ;

m Vie, Epargne, Retraite - Commissions de la plateforme de
gestion d’actifs (- 3 millions d’euros) a - 3 millions d’euros ;

| Santé (- 31 millions d’euros, soit - 19 %) a 128 millions d’euros,
en raison de la détérioration du ratio combiné (+ 1,3 point)
principalement a la suite de la non-récurrence d’une sinistralité
exceptionnellement favorable en 2019, combinée a l'impact de
lengagement lié a la promesse faite aux clients de rembourser
la part de profitabilité des exercices 2020 et 2021 en exces de
celle de 2019 aux assurés particuliers et PME, et de la baisse
des revenus financiers ;



m Holding (- 7 millions d’euros) a 5 millions d’euros, principalement
en raison d’une baisse des revenus financiers.

La charge d’imp6t diminue de 4 millions d’euros (- 8 %) a
-59 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’impot
diminue de 5 millions d’euros (- 9 %) en raison de la baisse du
résultat opérationnel avantimpot, partiellement compensée par
la baisse d’éléments fiscaux exceptionnels favorables.

Le résultat opérationnel diminue de 29 millions d’euros (- 7 %)
a 354 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel diminue de 25 millions d’euros (- 7 %).

Le résultat courant diminue de 39 millions d’euros (- 10 %) a
346 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
diminue de 36 millions d’euros (- 9 %) en raison de la baisse du

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
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résultat opérationnel et d’'une augmentation des dotations aux
dépréciations, conséquence de la crise des marchés financiers
liée au COVID-19.

Le résultat net augmente de 44 millions d’euros (+ 15 %) a
331 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 47 millions d’euros (+ 16 %), la baisse du résultat
courant, les dons aux fonds de solidarité et la diminution de
la juste valeur des investissements alternatifs étant plus que
compensés par une évolution favorable de la juste valeur des
dérivés actions, des dérivés de taux d’'intérét et des dérivés de
change non éligibles a la comptabilité de couverture, par la
plus-value sur la cession de l'activité d’investissement Architas
au Royaume-Uni et par la non-récurrence de la perte relative au
remboursement anticipé d’une dette de financement en 2019.
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EUROPE - ESPAGNE

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

GNP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 2566 2686
Dommages 1683 1719
Vie, Epargne, Retraite 650 750
Santé 234 217

Résultat opérationnel avant impot 327 264
Dommages 228 175
Vie, Epargne, Retraite i) 75
Santé 27 14

Charge d’impot (88) (62)

Intéréts minoritaires (0) (0)

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

Résultat opérationnel part du Groupe 238 202

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) (19) 2)

Résultat courant part du Groupe 219 200

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

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 2) -

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

Colts d’intégration et de restructuration (25) (16)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 178 169

Ratio combiné Dommages 91,2% 95,4 %

Ratio combiné Santé 90,1 % 94,0 %

Ratio combiné Prévoyance 89,0 % 92,9 %

Affaires nouvelles

APE 97 103

Marge sur affaires nouvelles 39,9 % 60,3 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 120 millions d’euros (- 4 %) a
2566 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 120 millions d’euros (- 4 %) :

m Dommages (- 36 millions d’euros, soit - 2 %) a 1 683 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse des affaires
nouvelles dans le contexte de la crise du COVID-19, partiellement
compensée par une hausse des renouvellements ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 100 millions d’euros, soit - 13 %) a
650 millions d’euros, principalement en raison d’une baisse
des ventes des produits traditionnels d’épargne adossés a
lactif général (- 57 millions d’euros, soit - 28 %), en ligne avec
la stratégie et des produits en unités de compte (- 49 millions
d’euros, soit - 14 %) en raison de la non-récurrence de
la campagne de vente de produits structurés (« Protected
Unit-Linked »), partiellement compensés par les produits de
prévoyance pure (+ 14 millions d’euros, soit + 8 %) ;

m Santé (+ 16 millions d’euros, soit + 8 %) a 234 millions d’euros,
porté par laugmentation des volumes et les hausses tarifaires.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 6 millions
d’euros (- 6 %) a 97 millions d’euros, principalement en raison
d’une baisse des produits traditionnels d’épargne adossés a
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lactif général, en ligne avec la stratégie et de la non-récurrence
de la campagne de vente de produits structurés en unités de
compte (« Protected Unit-Linked »), partiellement compensées
par laugmentation dans le segment prévoyance pure.

La marge sur affaires nouvelles diminue de 20,4 points a 39,9 %,
principalement en raison des produits en unités de compte ala
suite de l'actualisation des hypotheses de résiliation.

Le résultat opérationnel avant impot augmente de 62 millions
d’euros (+24 %) a 327 millions d’euros :

m Dommages (+ 54 millions d’euros, soit + 31 %) a 228 millions
d’euros, en raison de 'amélioration du ratio combiné
(-4,2 points) a la suite d’une sinistralité plus favorable dans la
branche automobile, partiellement compensée par une baisse
des revenus financiers ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 4 millions d’euros, soit - 5 %) a
72 millions d’euros, principalement en raison d’une baisse de
la marge financiere;;

m Santé (+ 13 millions d’euros, soit + 89 %) a 27 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance des volumes et d’une
sinistralité plus favorable.



La charge d’impot augmente de 26 millions d’euros (+ 42 %)
a - 88 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat
opérationnel avant impot combinée a des éléments fiscaux
exceptionnels défavorables.

Le résultat opérationnel augmente de 36 millions d’euros (+ 18 %)
a 238 millions d’euros.
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2.3 RAPPORT D’ACTIVITE

Le résultat courant augmente de 19 millions d’euros (+9 %) a
219 millions d’euros, principalement en raison de la hausse du
résultat opérationnel, partiellement compensée par la hausse
des dotations aux provisions pour dépréciation sur les actions
faisant suite a la crise des marchés financiers liée au COVID-19.

Le résultat net augmente de 9 millions d’euros (+5 %) a 178 millions
d’euros, en raison de la hausse du résultat courant partiellement
compensée par la hausse des colts de restructuration.
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EUROPE - ITALIE

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 5422 6104
Dommages 1746 1746
Vie, Epargne, Retraite 3571 4266
Santé 105 92
Résultat opérationnel avant impot 434 401
Dommages 255 209
Vie, Epargne, Retraite 174 190
Santé 5 3
Charge d’impot (120) (109)
Intéréts minoritaires (85) (85)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence - -
Résultat opérationnel part du Groupe 230 207
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) (13) 11
Résultat courant part du Groupe 217 218
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (12) (6)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (0) -
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Colts d’intégration et de restructuration (4) (4)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 200 208
Ratio combiné Dommages 89,7 % 93,3%
Ratio combiné Santé 96,1 % 99,2 %
Ratio combiné Prévoyance 83,6 % 79,6 %
Affaires nouvelles
APE 347 368
Marge sur affaires nouvelles 35,2 % 33,2%

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 682 millions d’euros (- 11 %) a
5422 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 682 millions d’euros (- 11 %) :

m Dommages, stable a 1 746 millions d’euros, la baisse du segment
Particuliers (- 30 millions d’euros, soit - 2 %) en raison de l'impact
de la crise du COVID-19 sur les branches automobile et préts
immobiliers étant totalement compensée par le segment
Entreprises (+ 29 millions d’euros, soit + 6 %), reflétant un
solide début d’année et une campagne de renouvellements
réussie principalement dans la branche dommages aux biens;

m Vie, Epargne, Retraite (- 695 millions d’euros, soit - 16 %) &
3571 millions d’euros, principalement en raison d’une baisse
du chiffre d’affaires des produits d’épargne adossés a lactif
général et des produits en unités de compte dans le contexte
de la crise du COVID-19, combinée a un changement du mix
d’activités des produits en unités de compte, avec une part
plusimportante de produits d’investissement pour lesquels les
primes ne sont pas comptabilisées en chiffre d’affaires en IFRS ;

m Santé (+ 13 millions d’euros, soit + 14 %) a 105 millions d’euros,
portée par d'importants efforts commerciaux.
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Les nouvelles affaires en base APE diminuent de 20 millions
d’euros (- 6 %) a 347 millions d’euros, principalement en raison
de la baisse des ventes des produits d’épargne adossés a l'actif
général (- 22 millions d’euros, soit - 12 %) dans le contexte de la
crise du COVID-19 et en ligne avec la stratégie.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 2,1 points a 35,2 %,
en raison de leffet favorable de l'actualisation des hypothéses
actuarielles sur la branche prévoyance ainsi que du resserrement
des spreads des obligations d’Etat italiennes.

Le résultat opérationnel avant impo6t augmente de 33 millions
d’euros (+ 8 %) a 434 millions d’euros :

m Dommages (+ 46 millions d’euros, soit +22 %) a 255 millions
d’euros, en raison de 'amélioration du ratio combiné de
l'exercice courant (- 3,4 points) principalement due a la baisse
de la fréquence des sinistres dans la branche automobile
et a la baisse des charges liées aux catastrophes naturelles,
partiellement compensées par la diminution du résultat
financier (- 18 millions d’euros) ;



m Vie, Epargne, Retraite (- 16 millions d’euros, soit - 8 %) a
174 millions d’euros, principalement en raison de la baisse de
la marge financiére en raison de la diminution du rendement
des investissements, partiellement compensée par la hausse
dela base d’actifs et la baisse de la participation aux bénéfices
des assurés;

m Santé (+ 3 millions d’euros) a 5 millions d’euros, en raison
d’une sinistralité plus favorable.

La charge d’imp6t augmente de 11 millions d’euros (+ 10 %) a
- 120 millions d’euros, principalement en raison de la hausse du
résultat opérationnel avant impét.

Les intéréts minoritaires restent stables a - 85 millions d’euros.

Le résultat opérationnel augmente de 22 millions d’euros (+ 11 %)
a 230 millions d’euros.
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Le résultat courant diminue de 1 million d’euros a 217 millions
d’euros, la hausse du résultat opérationnel étant plus que
compensée par la hausse des dotations aux provisions pour
dépréciation, principalement sur les actions, conséquence de
la crise des marchés financiers lié au COVID-19.

Le résultat net diminue de 8 millions d’euros (- 4 %) a 200 millions
d’euros, en raison de la baisse du résultat courant et d’'une
évolution défavorable de la juste valeur des fonds d’investissement
alternatifs comptabilisés a leur juste valeur par résultat dans le
contexte de la crise du COVID-19.
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ASIE
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 10 950 9860
Dommages 2159 1353
Vie, Epargne, Retraite 6379 6350
Santé 2412 2156
Résultat opérationnel avant impot 1349 1278
Dommages 122 IS)
Vie, Epargne, Retraite 673 687
Santé 556 529
Holding 2) (12)
Charge d’impot (275) (256)
Intéréts minoritaires (8) (7)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 181 188
Résultat opérationnel part du Groupe 1247 1204
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 20 14
Résultat courant part du Groupe 1267 1218
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (145) (20)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (5) 24
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (28) (15)
Colits d’intégration et de restructuration (33) (3)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1056 1204
Ratio combiné Dommages 97,4 % 97,0%
Ratio combiné Santé 78,2 % 76,7 %
Ratio combiné Prévoyance 89,6 % 88,9 %
Affaires nouvelles
APE 1345 1614
Marge sur affaires nouvelles 73,1 % 63,1 %

(a) Net des éliminations internes.
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(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 4969 4850
Vie, Epargne, Retraite 3454 3378
Santé 1515 1472
Résultat opérationnel avant impot 789 761
Vie, Epargne, Retraite 295 290
Santé 495 484
Holding (1) (12)
Charge d'impot (222) (215)
Intéréts minoritaires (7) Yl
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence -
Résultat opérationnel part du Groupe 559 540
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 21 4
Résultat courant part du Groupe 580 543
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (168) (25)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) ) -
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Colits d’intégration et de restructuration 27) -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 383 518
Ratio combiné Santé 69,6 % 69,3 %
Ratio combiné Prévoyance 90,4 % 90,3 %
Affaires nouvelles
APE 521 531
Marge sur affaires nouvelles 133,1 % 120,3 %
Taux de change moyen : 1,00 € = Yen japonais 122 122

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires augmente de 120 millions d’euros (+2 %) a
4969 millions d’euros. Adonnées comparables, le chiffre daffaires
augmente de 66 millions d’euros (+ 1 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 47 millions d’euros, soit + 1 %) a
3454 millions d’euros, principalement porté par la croissance
des encours et des affaires nouvelles des produits de prévoyance
en unités de compte (+ 267 millions d’euros, soit + 34 %),
partiellement compensées par l'arrét de la vente du produit
d’épargne peu consommateur en capital « Single Premium
Whole Life » (- 199 millions d’euros, soit - 88 %) a la suite de la
baisse des taux d’intérét ;

| Santé (+ 19 millions d’euros, soit+ 1 %) a 1 515 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance des encours et des
affaires nouvelles des produits « Medical Whole Life ».

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 10 millions
d’euros (-2 %) a 521 millions d’euros. A données comparables, les
affaires nouvelles en base APE diminuent de 23 millions d’euros
(- 4 %) principalement en raison d’une baisse des ventes de
produits d'épargne a fiscalité réduite impactés par la modification
delaréglementation fiscale (- 56 millions d’euros, soit - 61 %), et
de l'arrét de la vente du produit d’épargne peu consommateur
en capital « Single Premium Whole Life » (- 20 millions d’euros,
soit - 89 %). Retraité de 'impact de la baisse des ventes de

produits d’épargne a fiscalité réduite, les affaires nouvelles en
base APE augmentent de 33 millions d’euros (+ 7 %) a la suite
de fortes ventes de produits de prévoyance en unités de compte
(+ 72 millions d’euros, soit + 28 %), en dépit des fortes restrictions
qui ont pesé sur les ventes dans le contexte de la crise liée au
COVID-19.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 12,8 points a
133,1%. A données comparables, la marge sur affaires nouvelles
augmente de 13,5 points principalement en raison d’une évolution
favorable du mix produits a I'égard des produits de prévoyance
en unités de compte, « Medical Whole Life » et « Medical Term ».
La marge sur affaires nouvelles ne reflete que partiellement la
baisse de la tarification appliquée a la fin de 'année 2020 aux
produits de prévoyance en unités de compte afin de conserver
la position de leader sur le marché.

Le résultat opérationnel avant impot augmente de 28 millions
d’euros (+4 %) a 789 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 26 millions
d’euros (+3 %) :

m Vie, Epargne, Retraite (+ 5 millions d’euros, soit + 2 %)
a 295 millions d’euros, principalement en raison d’une
amélioration de la marge de mortalité et de réductions de colits,
partiellement compensées par une hausse des commissions
résultant de ’évolution du mix d’activités ;
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| Santé (+ 10 millions d’euros, soit +2 %) a 495 millions d’euros,
principalement en raison d’'une marge de morbidité plus
favorable ;

m Holding (+ 11 millions d’euros, soit + 89 %) a - 1 million d’euros,
principalement en raison de la baisse des frais généraux
combinée a la non-récurrence de la taxe d’immatriculation
liée a la création d’une holding au premier semestre 2019
(+ 5 millions d’euros).

La charge d’impé6t augmente de 8 millions d’euros (+ 4 %) a
- 222 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’impot augmente de 8 millions d’euros (+4 %) en raison de la
hausse du résultat opérationnel avant impot.
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Le résultat opérationnel augmente de 20 millions d’euros (+ 4 %)
a 559 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 19 millions d’euros (+ 3 %).

Le résultat courant augmente de 37 millions d’euros (+ 7 %) a
580 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
augmente de 36 millions d’euros (+ 7 %) en raison de la hausse
du résultat opérationnel et des plus-values nettes réalisées.

Le résultat net diminue de 135 millions d’euros (- 26 %) a
383 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
diminue de 135 millions d’euros (- 26 %), laugmentation du résultat
courant étant plus que compensée par une variation défavorable
de lajuste valeur des dérivés sur actions et de crédit en raison des
perturbations sur les marchés financiers liées au COVID-19, ainsi
que des colts de restructuration liés a un plan de pré-retraite.



ASIE - HONG KONG

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

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

NP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 3801 3829
Dommages 257 271
Vie, Epargne, Retraite 2877 2917
Santé 667 640

Résultat opérationnel avant impot 488 463
Dommages 44 29
Vie, Epargne, Retraite 380 393
Santé 63 41

Charge d'impot (32) (29)

Intéréts minoritaires - (0)

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

Résultat opérationnel part du Groupe 455 434

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 3 1

Résultat courant part du Groupe 458 435

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (4) 7

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 2) (14)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (12) (14)

Colts d’intégration et de restructuration - (1)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 439 413

Ratio combiné Dommages 88,4 % 94,7 %

Ratio combiné Santé 90,5 % 93,6 %

Ratio combiné Prévoyance 87,8 % 86,8 %

Affaires nouvelles

APE 277 486

Marge sur affaires nouvelles 46,5 % 44,4 9%

Taux de change moyen : 1,00 € = Dollar de Hong Kong 8,85 877

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 28 millions d’euros (- 1 %) a
3801 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 9 millions d’euros (0 %) :

® Dommages (- 11 millions d’euros, soit -4 %) a 257 millions d’euros,
principalement en raison d’une baisse des volumes, notamment
dans les branches voyage et accidents du travail dans le contexte
dela crise liée au COVID-19, partiellement compensée par une
hausse des volumes dans la branche automobile et des effets
prix favorables dans la branche dommages aux biens;

m Vie, Epargne, Retraite (- 13 millions d’euros, soit 0 %) a
2 877 millions d’euros, principalement en raison de la baisse des
affaires nouvelles dans le contexte de la crise liée au COVID-19,
partiellement compensée par la croissance des encours des
produits de prévoyance avec une composante épargne ;

| Santé (+ 33 millions d’euros, soit + 5 %) a 667 millions d’euros,
principalement en raison de hausses tarifaires sur les segments
individuel et collectif, combinées a une hausse des volumes
sur le segment collectif.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 208 millions d’euros
(-439%) & 277 millions d’euros. A données comparables, les affaires
nouvelles en base APE diminuent de 206 millions d’euros (- 42 %)
en raison d’une baisse des ventes dans le contexte de la crise liée
au COVID-19.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 2,1 points a
46,5 %, principalement en raison d’une évolution favorable du
mix d’activités a '‘égard de lactivité Santé.

Le résultat opérationnel avant impo6t augmente de
24 millions d’euros (+5 %) a 488 millions d’euros. A taux de change
constant, le résultat opérationnel avant impot augmente de
29 millions d’euros (+ 6 %) :

® Dommages (+ 16 millions d’euros, soit + 55 %) a 44 millions
d’euros, principalement en raison d’une sinistralité plus
favorable, principalement portée par une baisse de la sévérité
dessinistres dans le segment Entreprises, conjointement a une
baisse des frais généraux ;
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m Vie, Epargne, Retraite (- 9 millions d’euros, soit -2 %) a
380 millions d’euros, principalement en raison de la baisse
des affaires nouvelles, partiellement compensée par la baisse
des frais généraux combinée a la croissance des encours ;

| Santé (+ 23 millions d’euros, soit + 56 %) a 63 millions d’euros,
principalement en raison d’une sinistralité plus favorable
résultant d’'une diminution de la fréquence dans le contexte de
la crise liée au COVID-19, combinée a la croissance des volumes.

La charge d’imp6t augmente de 3 millions d’euros (+ 10 %) a
-32 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d'imp6t
augmente de 3 millions d’euros (+ 11 %) en raison de la hausse
du résultat opérationnel avant impét.
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Le résultat opérationnel augmente de 21 millions d’euros (+ 5 %)
a 455 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 26 millions d’euros (+ 6 %).

Le résultat courant augmente de 23 millions d’euros (+ 5 %)
a 458 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courantaugmente de 28 millions d’euros (+ 6 %) principalement
en raison de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 26 millions d’euros (+ 6 %) a
439 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 31 millions d’euros (+8 %) principalement en raison
de la hausse du résultat courant.



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

ASIE - HIGH POTENTIALS

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 1098 163
Dommages 823 67
Vie, Epargne, Retraite 48 55
Santé 228 41
Résultat opérationnel avant impot (11) 7
Dommages (6) (0)
Vie, Epargne, Retraite 2) 4
Santé ) 3
Charge d’impot 2 2
Intéréts minoritaires (0) 0
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 181 188
Résultat opérationnel part du Groupe 173 197
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 0 11
Résultat courant part du Groupe 173 208
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 31 (7)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (0) 38
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (16) -
Colits d’intégration et de restructuration (4) 2)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 184 238
Ratio combiné Dommages 104,5% 102,9%
Ratio combiné Santé 103,5 % 95,0 %
Ratio combiné Prévoyance 122,1 % 111,0%
Affaires nouvelles
APE 547 598
Marge sur affaires nouvelles 29,4 % 275%

(a) Net des éliminations internes.

Périmeétre : (i) La filiale Dommages en Thailande, la filiale
Vie, Epargne, Retraite hors bancassurance en Indonésie et la
filiale Dommages en Chine (AXA Tianping) sont consolidées
par intégration globale (depuis le 31 décembre 2019 pour
AXA Tianping) ; (ii) Les filiales de bancassurance Vie, Epargne,
Retraite en Chine, en Thailande, en Indonésie et aux Philippines
sont consolidées par mise en équivalence et contribuent
uniquement au résultat opérationnel, au résultat courant et au
résultat net.

Le chiffre d’affaires augmente de 935 millions d’euros a
1098 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 77 millions d’euros (+ 7 %) :

m Dommages (- 63 millions d’euros, soit - 7 %) a 823 millions d’euros,
en Chine (- 84 millions d’euros, soit - 10 %) principalement en
raison d’une baisse desvolumes dans la branche automobile a la
suite de la crise liée au COVID-19 et de la déréglementation des
prixinstaurée en septembre 2020, partiellement compensées par
la Thailande (+21 millions d’euros, soit + 32 %) principalement
en raison d’une hausse des affaires nouvelles dans la branche
automobile dans le segment Particuliers ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 5 millions d’euros, soit -9 %) a 48 millions
d’euros, résultant notamment d’une baisse des volumes des
produits de prévoyance en unités de compte en Indonésie
(- 7 millions d’euros, soit - 22 %) ;

W Santé (+ 145 millions d’euros) a 228 millions d’euros, en raison
d’une hausse des volumes en Chine résultant de nouveaux
partenariats.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 51 millions d’euros
(-99%) a 547 millions d’euros. A données comparables, les affaires
nouvelles en base APE diminuent de 94 millions d’euros (- 14 %) :

m en Chine (- 38 millions d’euros, soit - 11 %) principalement en
raison d’une baisse des ventes de produits d’épargne adossés
a l'actif général lors du Nouvel An chinois dans le contexte de
la crise liée au COVID-19;

B en Thailande (- 37 millions d’euros, soit - 27 %) principalement
en raison d’une baisse des ventes de produits traditionnels de
prévoyance avec une composante épargne adossés a lactif
général (- 32 millions d’euros) et de produits de prévoyance
adossés a l'actif général (- 9 millions d’euros) ;

m aux Philippines (- 12 millions d’euros, soit - 24 %) principalement
en raison d’une baisse des affaires nouvelles en primes
périodiques des produits de prévoyance en unités de compte
(- 12 millions d’euros) dans le contexte de la crise liée au
COVID-19;
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m en Indonésie (- 7 millions d’euros, soit - 6 %) en raison d’une
baisse des ventes dans le contexte de la crise liée au COVID-19,
partiellement compensée par les nouveaux contrats en unités
de compte.

La marge sur affaires nouvelles augmente de 1,9 point a 29,4 %.
Adonnées comparables, la marge sur affaires nouvelles augmente
de 4,1 points, principalement en raison d’une baisse des volumes
des produits de prévoyance avec une composante épargne
adossés a l'actif général a faible marge en Thailande.

Le résultat opérationnel diminue de 25 millions d’euros (- 12 %)
3 173 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel diminue de 21 millions d’euros (- 11 %) :

m en Chine (-8 millions d’euros, soit - 26 %) a 23 millions d’euros,
principalement en raison de la non-récurrence en 2019
d’éléments fiscaux favorables exceptionnels, partiellement
compensée par 'amélioration du ratio combiné de l'exercice
courant de l'activité Dommages résultant d’une baisse du taux
de chargement, ainsi que par la hausse des chargements et
autres produits de l'activité Vie, Epargne, Retraite ;

m en Thailande (- 8 millions d’euros, soit - 10 %) a 73 millions
d’euros, principalement en raison de la baisse de la marge
technique de l'activité Vie, Epargne, Retraite, partiellement
compensée par l'activité Dommages, l'augmentation des colits
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d’acquisition étant plus que compensée par une amélioration
du ratio de sinistralité résultant d’une baisse de la fréquence et
de hausses tarifaires dans la branche automobile du segment
Particuliers ;

m en Indonésie (- 5 millions d’euros, soit - 10 %) a 45 millions
d’euros, principalement en raison d’une baisse des chargements
et autres produits de l'activité Vie, Epargne, Retraite ;

m aux Philippines (+ 1 million d’euros, soit + 4 %) a
32 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 35 millions d’euros (- 17 %) a
173 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
diminue de 32 millions d’euros (- 15 %) en raison de la baisse du
résultat opérationnel et des plus-values nettes réalisées en Chine.

Le résultat net diminue de 53 millions d’euros (- 23 %) a
184 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
net diminue de 49 millions d’euros (- 21 %) principalement en
raison d’une baisse du résultat courant combinée a la non-
récurrence de 'impact comptable favorable lié a 'intégration
globale d’AXA Tianping, ainsi que de 'amortissement des
immobilisations incorporelles relatives aux réseaux de distribution
en Chine, partiellement compensés par une variation favorable
de la juste valeur des actifs financiers.



AXA XL

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

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

BN PP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 18530 18741
Dommages - Assurance 13681 14064
Dommages - Réassurance 4665 4489
Vie, Epargne, Retraite 184 188

Résultat opérationnel avant impot (1296) 634
Dommages - Assurance (1104) 382
Dommages - Réassurance (108) 330
Vie, Epargne, Retraite 13 13
Holding (98) (91)

Charge d'impot (108) (125)

Intéréts minoritaires 6 0

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

Résultat opérationnel part du Groupe (1398) 507

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) (12) 78

Résultat courant part du Groupe (1410) 585

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (110) (16)

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (157) (51)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (52) (39)

Colts d’intégration et de restructuration (190) (307)

RESULTAT NET PART DU GROUPE (1919) 173

Ratio combiné Dommages 1122 % 101,5%

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 211 millions d’euros (- 1 %) a
18530 millions d’euros. A données comparables, le chiffre daffaires
augmente de 567 millions d’euros (+ 3 %), principalement en
raison d’une hausse du chiffre d’affaires dans lactivité Dommages -
Assurance, résultant principalement des hausses tarifaires
(+17 %), partiellement compensée par l'impact de la crise liée
au COVID-19, tant sur l'activité Dommages - Assurance que sur
l'activité Réassurance. Cette crise, ayant amené de nombreux
pays dans le monde a imposer des mesures de confinement,
a fortement impacté certains secteurs dans lesquels operent
les clients d’AXA XL notamment l'aviation, la marine, 'énergie,
les voyages et loisirs, événementiel, lart et la construction, qui
ont enregistré une forte réduction de leurs chiffres d’affaires. Les
réductions anticipées d’exposition qui en ont résulté ont donné
lieu a une diminution des primes contractuelles émises.

m Dommages - Assurance (+ 589 millions d’euros, soit + 4 %)
a 13 681 millions d’euros, principalement en raison de (i) la
branche financiere (+ 708 millions d’euros, soit + 30 %) résultant
principalement des hausses tarifaires et de 'augmentation
des volumes dans la branche professionnelle en Amérique
du Nord (+ 488 millions d’euros, soit + 34 %), ainsi par des
hausses tarifaires dans la branche financiere internationale
(+ 171 millions d’euros, soit + 25 %), (ii) la branche dommages
aux biens (+ 204 millions d’euros, soit + 7 %) en Amérique du
Nord (+ 123 millions d’euros, soit + 20 %) et a l'international

(+90 millions d’euros, soit + 6 %), résultant principalement
d’'importantes hausses tarifaires partiellement compensées
par une sélectivité accrue en matiere de souscription,
partiellement compensées par (iii) la branche responsabilité
civile (- 254 millions d’euros, soit - 6 %), principalement en raison
delacrise liée au COVID-19 combinée a une sélectivité accrue
en matiere de souscription, partiellement compensés par les
hausses tarifaires, et par (iv) la branche spécialités (- 68 millions
d’euros, soit - 2 %) principalement en raison de réductions
de l'exposition dans le contexte de la crise liée au COVID-19
ainsi que d’une sélectivité accrue en matiere de souscription,
partiellement compensées par des hausses tarifaires ;

m Dommages - Réassurance (- 22 millions d’euros) a4 665 millions
d’euros, en raison (i) des branches spécialités et autres branches
(- 45 millions d’euros, soit - 2 %) principalement en raison
des réductions de l'exposition dans le contexte de la crise
liée au COVID-19, partiellement compensées par (ii) les deux
branches dommages aux biens liés aux catastrophes naturelles
(+11 millions d’euros, soit + 1 %) et aux traités de réassurance
(+ 12 millions d’euros, soit + 1 %), principalement en raison
des hausses tarifaires presque totalement compensées par
limpact d’une sélectivité accrue en matiéere de souscription ;

m Vie, Epargne, Retraite reste stable a 184 millions d’euros.
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Le résultat opérationnel avant impot diminue de
1930 millions d’euros a - 1 296 millions d’euros. A taux de change
constant, le résultat opérationnel avantimpot diminue de 1956 millions
deuros:

® Dommages (- 1 947 millions d’euros) a-1212 millions d’euros,
principalement en raison de (i) la crise liée au COVID-19
(- 1725 millions d’euros) qui a eu un impact défavorable sur
les pertes subies, principalement en perte d’exploitation, les
garanties annulation d’évenements et les branches longues,
(i) la fréquence accrue des catastrophes naturelles (- 170 millions
d’euros) principalement dans 'Atlantique (30 tempétes) et dans
le Midwest des Etats-Unis, et (iii) 'évolution défavorable de la
sinistralité attritionnelle, notamment dans certaines branches
longues, ainsi que dans la branche dommages aux biens en
raison des troubles a l'ordre public en Amérique du Nord,
partiellement compensées par (iv) de fortes hausses tarifaires,
et (v) une baisse des sinistres graves ;

m Vie, Epargne, Retraite reste stable a 13 millions d’euros ;
m Holding (- 8 millions d’euros) a - 98 millions d’euros.

La charge d’impét diminue de 17 millions d’euros (- 13 %) a
-108 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d'imp6t
diminue de 14 millions d’euros (- 12 %) en raison de la baisse du
résultat opérationnel avantimpot, partiellement compensée par
une évolution défavorable du mix géographique et des éléments
fiscaux non récurrents (- 49 millions d’euros).

Le résultat opérationnel diminue de 1 905 millions d’euros a
- 1398 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel diminue de 1 933 millions d’euros, en raison des
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répercussions de la crise liée au COVID-19 et de la hausse des
sinistres liés aux catastrophes naturelles.

Exclusion faite des sinistres liés au COVID-19 (- 1,7 milliard
d’euros), des charges liées aux catastrophes naturelles qui
ont dépassé le niveau attendu (- 0,5 milliard d’euros), des
répercussions des troubles a l'ordre public en Amérique du
Nord (- 0,1 milliard d’euros) et de 'impact fiscal résultant de la
répartition géographique de ces sinistres, le résultat opérationnel
d’AXA XL s’établit a 1,0 milliard d’euros.

Le résultat courant diminue de 1 995 millions d’euros a
- 1410 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
courantdiminue de 2 024 millions d’euros en raison de la baisse du
résultat opérationnel combinée a l'augmentation des dotations aux
provisions pour dépréciation sur les investissements alternatifs.

Le résultat net diminue de 2 093 millions d’euros a - 1 919 millions
d’euros. A taux de change constant, le résultat net diminue de
2 131 millions d’euros en raison de (i) la baisse du résultat courant,
(i) limpact exceptionnel lié au retrait des lignes d’activités non
profitables de la branche financiere internationale (responsabilité
civile des dirigeants et des institutions financieres) au Royaume-
Uni et surle marché du Lloyd’s (- 156 millions d’euros), et (iii) d’une
variation défavorable de la juste valeur des produits dérivés, nette
del'impact des taux de change (- 97 millions d’euros), partiellement
compensées par (iv) la baisse des colts d’intégration et de
restructuration (+ 112 millions d’euros) combinée a (v) la non-
récurrence de la perte relative au rachat de dettes de financement
en 2019 (+ 45 millions d’euros).
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(En millions d’euros, sauf pourcentages)

SIS PPN 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 6398 7078
Dommages 3407 3888
Vie, Epargne, Retraite 1113 1328
Santé 1562 1550
Banque 317 313

Résultat opérationnel avant impot 582 577
Dommages 443 410
Vie, Epargne, Retraite 51 78
Santé 29 32
Autres ! 59 58

Charge d'impot (143) (153)

Intéréts minoritaires (71) (61)

Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 100 103

Résultat opérationnel part du Groupe 469 466

Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d’impot) 3) (9)

Résultat courant part du Groupe 465 457

Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 87 12

Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (118) (599)

Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (23) (23)

Codts d’intégration et de restructuration (17) (16)

RESULTAT NET PART DU GROUPE 394 (169)

Ratio combiné Dommages 95,3% 97,2%

Ratio combiné Santé 99,6 % 99,3 %

Ratio combiné Prévoyance 99,6 % 99,1 %

Affaires nouvelles

APE 181 254

Marge sur affaires nouvelles 36,2 % 439%

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

Périmeétre : (i) le Mexique, la Région du Golfe, la Colombie,
Singapour, la Turquie, le Maroc, AXA Banque Belgique, la filiale
Dommages en Malaisie, le Luxembourg, la Gréce et le Brésil sont
consolidés parintégration globale; (ii) la Russie (Reso), l'Inde et
le Nigeria sont consolidés par mise en équivalence et contribuent
uniguement au résultat opérationnel, au résultat courant et au
résultat net. AXA Banque Belgique, les activités Dommages en
Inde, la Région du Golfe et la Grece sont destinées a la vente.

Les entités d’Europe centrale et orientale (Pologne,
République tcheque et République slovaque) ont été cédées en
octobre 2020. En conséquence, leur contribution aux résultats
de 2020 correspond a 9 mois d’activité.

Le chiffre d’affaires diminue de 680 millions d’euros (- 10 %) a
6398 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 72 millions d’euros (+ 1 %) :

m Dommages (- 22 millions d’euros, soit - 1 %) a 3 407 millions
d’euros, principalement en raison du segment Entreprises
(- 19 millions d’euros, soit - 1 %) a 2 044 millions d’euros
et du segment Particuliers (- 3 millions d’euros, soit 0 %) a
1362 millions d’euros :

. au Mexique (- 106 millions d’euros, soit - 12 %) principalement
en raison d’une baisse des volumes dans la branche
automobile du segment Entreprises a la suite de la crise
liée au COVID-19, ainsi que de la non-récurrence de grands
comptes pluriannuels dans la branche dommages aux biens
du segment Entreprises,

- aSingapour (- 22 millions d’euros, soit - 12 %) principalement
dans la branche voyage et dans la branche automobile du
segment Particuliers en raison de la crise liée au COVID-19,

. auBrésil (- 11 millions d’euros, soit - 8 %) principalement en
raison de la non-reconduction d’un contrat important dans
la branche non automobile du segment Entreprises,
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- en Turquie (+ 54 millions d’euros, soit + 10 %) principalement
en raison de la branche dommages aux biens du segment
Entreprises et des effets de prix positifs combinés a une
hausse des volumes dans la branche automobile du segment
Entreprises,

. en Colombie (+ 34 millions d’euros, soit + 7 %) en raison d’une
hausse des reconductions dans les branches dommages
aux biens et responsabilité civile du segment Entreprises,
ainsi que d’une hausse des volumes dans la branche non
automobile du segment Particuliers,

- en Pologne (+ 16 millions d’euros, soit + 5 %) dans les branches
automobile du segment Particuliers et non automobile du
segment Entreprises,

. au Maroc (+ 9 millions d’euros, soit + 3 %) résultant d’une
hausse des volumes dans la branche automobile ;

m Vie, Epargne, Retraite (- 73 millions d’euros, soit - 6 %) a
1 113 millions d’euros, la baisse (i) des produits d’épargne
adossés a l'actif général (- 74 millions d’euros, soit - 21 %) a
269 millions d’euros, résultant principalement d’un portefeuille
mis en run-off en Colombie (- 85 millions d’euros, soit - 73 %), et
(ii) des produits en unités de compte (- 28 millions d’euros,
soit - 19 %) a 117 millions d’euros, résultant principalement
de la non-récurrence d’un contrat collectif important en 2019
au Luxembourg (- 38 millions d’euros, soit - 58 %) étant
partiellement compensée par (iii) les produits de prévoyance
pure (+ 26 millions d’euros, soit + 9 %) a 290 millions d’euros,
principalement en Pologne (+ 13 millions d’euros, soit +22 %)
et au Mexique (+ 10 millions d’euros, soit + 11 %), en raison
d’une hausse des volumes dans les deux pays ;

B Santé (+ 163 millions d’euros, soit + 10 %) a 1 562 millions
d’euros, avec une croissance dans l'ensemble des géographies
provenant de hausses tarifaires combinée a une hausse des
volumes, notamment (i) au Mexique (+ 113 millions d’euros,
soit+ 14 %) dans les branches individuelle et collective, (ii) en
Turquie (+23 millions d’euros, soit +38 %), et (iii) dans la Région
du Golfe (+ 7 millions d’euros, soit + 2 %) ;

m Banque (+4 millions d’euros, soit + 1 %) a 317 millions d’euros,
chez AXA Banque Belgique.

Les affaires nouvelles en base APE diminuent de 73 millions
d’euros (- 29 %) a 181 millions d’euros. A données comparables,
les affaires nouvelles en base APE diminuent de 41 millions d’euros
(-17%) en conséquence de la crise liée au COVID-19, principalement
(i) a Singapour (- 28 millions d’euros, soit - 32 %), (ii) en Inde
(- 9 millions d’euros, soit - 21 %) et (iii) en Pologne (- 7 millions
d’euros, soit - 27 %).

La marge sur affaires nouvelles diminue de 7,7 points a 36,2 %.
Adonnées comparables, la marge sur affaires nouvelles diminue
de 6,4 points, principalement (i) au Mexique et (ii) en Inde, en
raison d’un changement d’hypothéses défavorable et d’une
baisse des taux d’intérét dans les deux pays.

Le résultat opérationnel avant impot augmente de 4 millions
d’euros (+1 %) a 582 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant impot augmente de 46 millions
d’euros (+8 %) :
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m Dommages (+ 68 millions d’euros, soit + 17 %) a 443 millions
deuros, principalement (i) dans la Région du Golfe (+ 27 millions
d’euros, soit +58 %) en raison d’une évolution plus favorable des
provisions pour sinistres sur exercices antérieurs, (i) au Mexique
(+25 millions d’euros, soit + 33 %) principalement en raison
d’une évolution plus favorable des provisions pour sinistres
sur exercices antérieurs et d’une baisse de la fréquence dans
la branche automobile a la suite de la crise liée au COVID-19,
partiellement compensées par une hausse des sinistres graves et
des charges liées aux catastrophes naturelles, et (iii) a Singapour
(+9 millions d’euros), en raison d’une baisse de la fréquence dans la
branche automobile en conséquence de la crise liée au COVID-19;

m Vie, Epargne, Retraite (- 24 millions d’euros, soit - 31 %) a
51 millions d’euros, principalement en raison (i) de la cession
de la République tcheque et de la République slovaque
(- 12 millions d’euros, soit - 30 %) et de la Pologne (- 6 millions
d’euros, soit- 65 %), ainsi qu’a (i) Singapour (-9 millions d’euros,
soit - 53 %) en raison d’une baisse de la marge de mortalité ;

| Santé (+ 1 million d’euros, soit + 2 %) a 29 millions d’euros ;

m Autres (+ 1 million d’euros, soit + 2 %) a 59 millions d’euros,
chez AXA Banque Belgique (+ 3 millions d’euros, soit + 4 %),
partiellement compensée par les Holdings (- 2 millions d’euros).

La charge d’imp6t diminue de 10 millions d’euros (- 6 %) a
- 143 millions d’euros. A taux de change constant, la charge d’imp6t
augmente de 1 million d’euros (+ 1 %) en raison de la hausse du
résultat opérationnel avant imp6t, partiellement compensée
par la non-récurrence d’éléments fiscaux défavorables en 2019.

Les intéréts minoritaires augmentent de 9 millions d’euros
(+15 %) a - 71 millions d’euros. A taux de change constant, les
intéréts minoritaires augmentent de 13 millions d’euros (+ 22 %)
tirés par la hausse du résultat opérationnel dans la Région du Golfe.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises
en équivalence diminue de 3 millions d’euros (- 2 %) a
100 millions d’euros. A taux de change constant, la quote-part
derésultat dans les entreprises mises en équivalence augmente
de 3 millions d’euros (+ 3 %).

Le résultat opérationnel augmente de 2 millions d’euros (+ 1 %)
a 469 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat
opérationnel augmente de 34 millions d’euros (+ 7 %). En excluant
la contribution des entités en Europe centrale et orientale au
quatrieme trimestre 2019, le résultat opérationnel augmente de
50 millions d’euros (+ 11 9%).

Le résultat courant augmente de 9 millions d’euros (+ 2 %) a
465 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat courant
augmente de 39 millions d’euros (+9 %) principalement en raison
de la hausse du résultat opérationnel.

Le résultat net augmente de 563 millions d’euros a 394 millions
d’euros. A taux de change constant, le résultat net augmente
de 600 millions d’euros principalement en raison de la hausse
du résultat courant combinée a un impact négatif moins élevé
de la perte sur la cession future d’AXA Banque Belgique, ainsi
qu’a un effet de change plus favorable sur les actifs financiers,
partiellement compensés par la perte sur les cessions futures
des activités dans la Région du Golfe et en Gréce.
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ENTITES TRANSVERSALES ET HOLDINGS CENTRALES

(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 2921 2959
Dommages 1238 1319
Vie, Epargne, Retraite 221 230
Santé 194 184
Gestion d’actifs 1269 1225
Résultat opérationnel avant impot (557) (662)
Dommages 33 91
Vie, Epargne, Retraite 58 71
Santé 6 (6)
Autres © (653) (819)
Charge d'impot 202 219
Intéréts minoritaires (6) (7)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 18 21
Résultat opérationnel part du Groupe (343) (429)
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 116 (16)
Résultat courant part du Groupe (227) (445)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 256 (621)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (148) (831)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (29) (1)
Colits d’intégration et de restructuration (29) (35)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (177) (1932)
Ratio combiné Dommages 101,5 % 98,5%
Ratio combiné Santé 97,6 % 102,8 %

(a) Net des éliminations internes.
(b) Autres correspond aux activités de gestion d'actifs et holding.
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AXA INVESTMENT MANAGERS (« AXA IM »)

(En millions d’euros, sauf pourcentages)

GNP 31 décembre 2019

Chiffre d’affaires 1269 1225
Résultat opérationnel avant impot 362 348
Charge d’'imp6t (94) (97)
Intéréts minoritaires (7) (7)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalences 18 20
Résultat opérationnel part du Groupe 279 264
Part des plus ou moins-values réalisées revenant a lactionnaire (nette d’imp6t) - -
Résultat courant part du Groupe 279 264
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 2 (15)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (5) 1
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (1) (1)
Colits d’intégration et de restructuration (7) (4)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 269 245
Actifs moyens sous gestion (en milliards d’euros) 729 673
Commissions moyennes de gestion (en pdb) 16,1 16,5
Ratio d’exploitation opérationnel 71,9 % 72,0 %

(a) Net des éliminations internes. Le chiffre d’affaires est de 1 599 millions d’euros avant éliminations internes au 31 décembre 2020.

Les actifs sous gestion augmentent de 57 milliards d’euros
par rapport au 31 décembre 2019, a 858 milliards d’euros au
31 décembre 2020, principalement en raison (i) d’'une collecte
nette positive (+40 milliards d’euros) provenant des clients tiers
(+18 milliards d’euros) en raison du succes des plateformes Alts et
Core, du fonds général (+ 13 milliards d’euros), dont + 12 milliards
d’euros liés au transfert des actifs en provenance d’AB, et des co-
entreprises asiatiques (+ 10 milliards d’euros) principalement en
Chine, (ii) d’une évolution favorable des marchés résultant de la
dynamique positive observée ces derniers mois (+ 21 milliards
d’euros), partiellement compensée par un impact défavorable des
taux de change (- 11 milliards d’euros), et (iii) de 'intégration de
Quadrant, société de conseil en immobilier basée aux Etats-Unis,
au premier trimestre 2020 (+ 8 milliards d’euros).

Le taux de commissions de gestion diminue de 0,4 pdb a
16,1 pdb, en raison d’une évolution défavorable du mix produits
résultant d’une hausse de valeur des actifs a revenu fixe.

Le chiffre d’affaires augmente de 44 millions d’euros (+ 4 %) a
1269 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
augmente de 46 millions d’euros (+4 %) principalement en raison
d’une hausse des commissions de gestion (+ 58 millions d’euros)
résultant de laugmentation des actifs moyens sous gestion,
ainsi que des commissions sur les transactions immobiliéres
(+ 5 millions d’euros), partiellement compensées par la baisse
des commissions de performance (- 13 millions d’euros).

82 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I

Le résultat opérationnel avant impo6t augmente de 14 millions
d’euros (+4 %) a 362 millions d’euros. A taux de change constant,
le résultat opérationnel avant imp6t augmente de 13 millions
d’euros (+ 4 %) en raison d’une hausse du chiffre d’affaires et
d’une gestion rigoureuse des colts.

Le ratio d’exploitation opérationnel diminue de 0,2 point
a 71,9 %. A taux de change constant, le ratio d’exploitation
opérationnel reste stable.

La charge d’imp6t diminue de 3 millions d’euros (- 3 %)
a - 94 millions d’euros. A taux de change constant, la charge
d’impot diminue de 3 millions d’euros (- 3 %), la hausse du résultat
opérationnel étant plus que compensée par un élément fiscal
favorable non récurrent et par la baisse du taux de 'imp6t sur
les sociétés en France.

La quote-part de résultat dans les entreprises mises en
équivalence diminue de 2 millions d’euros (- 12 %) a 18 millions
d’euros. A taux de change constant, la quote-part de résultat
dansles entreprises mises en équivalence diminue de 2 millions
d’euros (- 10 %).

Le résultat opérationnel et le résultat courant augmentent
de 15 millions d’euros (+ 6 %) a 279 millions d’euros. A taux de
change constant, le résultat opérationnel et le résultat courant
augmentent de 15 millions d’euros (+ 6 %).

Le résultat net augmente de 24 millions d’euros (+ 10 %) a
269 millions d’euros. A taux de change constant, le résultat net
augmente de 23 millions d’euros (+ 9 %) principalement en
raison de la hausse du résultat courant combinée a une variation
favorable de la juste valeur des investissements alternatifs.
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AXA ASSISTANCE
(En millions d’euros, sauf pourcentages) 31 décembre 2019
Chiffre d’affaires 1355 1415
Dommages 1160 1231
Santé 194 184
Résultat opérationnel avant impot (37) 6
Dommages (42) 12
Santé 6 (6)
Charge d’imp6t (6) ©
Intéréts minoritaires 0 (0)
Quote-part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 1 1
Résultat opérationnel part du Groupe (41) (2)
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) (0) 0
Résultat courant part du Groupe (42) (2)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (4) (4)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) 2 (10)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (28) -
Colits d’intégration et de restructuration (6) (5)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (77) (21)
Ratio combiné Dommages 103,7 % 99,5 %
Ratio combiné Santé 97,6 % 102,8 %

(a) Net des éliminations internes.

Le chiffre d’affaires diminue de 60 millions d’euros (- 4 %) a
1355 millions d’euros. A données comparables, le chiffre d’affaires
diminue de 31 millions d’euros (- 2 %) :

m Dommages (- 67 millions d’euros, soit - 5 %) a 1 160 millions
d’euros, en raison de 'impact de la crise liée au COVID-19 sur
les volumes des partenariats existants, tant dans la branche
automobile que dans la branche non automobile, notamment en
voyage, partiellement compensé par les nouveaux partenariats
sur lensemble des lignes de métier;

| Santé (+ 36 millions d’euros, soit+21 %) a 194 millions d’euros,
principalement en raison de la croissance des volumes sur les
partenariats existants.

Le résultat opérationnel avant impo6t diminue de 43 millions
d’euros a - 37 millions d’euros :

m Dommages (- 54 millions d’euros) a - 42 millions d’euros,
principalement en raison d’une détérioration du ratio combiné
de l'exercice courant (+ 2,8 points) du fait des répercussions
du COVID-19 sur les volumes, combinée a une hausse des
investissements relatifs a 'amélioration de l'expérience client
et a la simplification ;

m Santé (+ 11 millions d’euros) a 6 millions d’euros, en ligne avec
la croissance des volumes.

La charge d’imp6t diminue de 4 millions d’euros a - 6 millions
d’euros, en raison de la baisse du résultat opérationnel avant
impot, partiellement compensée par une évolution défavorable
du mix pays.

Le résultat opérationnel diminue de 39 millions d’euros a
-41 millions d’euros.

Le résultat courant diminue de 40 millions d’euros a - 42 millions
d’euros, principalement en raison de la baisse du résultat
opérationnel.

Le résultat net diminue de 56 millions d’euros a - 77 millions
d’euros, principalement en raison de la baisse du résultat courant
combinée a une hausse des charges relatives aux actifs incorporels.
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AXA SA

(En millions d’euros) 31 décembre 2019
Résultat opérationnel part du Groupe (714) (810)
Part des plus ou moins-values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 3 36
Résultat courant part du Groupe (711) (774)
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés 183 (587)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités cédées) (145) (556)
Charges nettes sur écarts d’acquisition et autres actifs incorporels de méme nature - -
Colts d’intégration et de restructuration (5) (11)
RESULTAT NET PART DU GROUPE (678) (1928)

Le résultat opérationnel augmente de 95 millions d’euros a
- 714 millions d’euros, principalement en raison (i) d’'une hausse
des dividendes percus (principalement relatifs a sa participation
résiduelle dans Equitable Holdings, Inc. au titre des obligations
AXA SA obligatoirement échangeables en actions EQH en
mai 2021), (ii) d’une baisse des frais généraux, (iii) d’'une baisse
des charges financiéres suite au remboursement de dette en 2020,
et (iv) d’une baisse des impots versés sur les dividendes recus
desfiliales.

Le résultat courant augmente de 62 millions d’euros a
- 711 millions d’euros, en raison de la hausse du résultat
opérationnel, partiellement compensée par la non-récurrence
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de l'impact positif des dérivés mise en place dans le but de réduire
l'exposition du Groupe au marché actions en 2019.

Le résultat net augmente de 1250 millions d’euros a - 678 millions
d’euros, principalement en raison (i) de la hausse du résultat
courant, (ii) d’'une évolution favorable de la juste valeur des
dérivés non éligibles a la comptabilité de couverture (+ 770 millions
d’euros), principalement en raison des dérivés de couverture
sur actions du fait des fortes perturbations qui ont secoué les
marchés actions a la suite de la crise liée au COVID-19, ainsi que
de la diminution significative de l'exposition au risque de taux
d’intérét, et (iii) de la non-récurrence de 'impact négatif lié a
la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. constaté en 2019
(+ 445 millions d’euros).
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2.4 TRESORERIE ET FINANCEMENT DU GROUPE

Les informations de cette section doivent étre lues en lien avec
la Section 6.6 - Note 4 « Gestion des risques financiers et du
risque d’assurance » du présent Rapport Annuel. Le rapport des
Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés couvre
seulement les informations auxquelles il est fait référence dans
la Note 4.

La gestion de la trésorerie est au centre de a planification financiere
du Groupe et couvre notamment la gestion des dettes et de leurs
maturités ainsi que, plus largement, la stratégie d’allocation du
capital du Groupe AXA. Les sources de trésorerie proviennent
principalement des activités opérationnelles d’assurance et de
gestion d’actifs, d’'opérations de levées de capitaux, ainsi que de
lignes de crédits confirmées auprés de banques.

Au cours des dernieres années, le Groupe a développé ses activités
stratégiques (de (ré)assurance et de gestion d’actifs) par croissance
organique ou en réalisant des acquisitions et des investissements
directs. Ces opérations ont pu étre financées par (i) les dividendes
recus des filiales opérationnelles, (i) les produits d’émission
d’instruments de dettes (principalement des dettes subordonnées)
et d'empruntsinternes, (iii) des augmentations de capital et (iv) les
produits issus de la vente d’actifs et d’activités non stratégiques.

Chacune des principales filiales opérationnelles du Groupe est
responsable de la gestion de sa trésorerie en coordination avec
les fonctions centrales du Groupe. La Société, en tant que société
mere, coordonne le financement et la liquidité, et est, dans ce
cadre, amenée a participer au financement de certaines de ses
filiales. Certaines filiales d’AXA, en particulier XL Group Limited,
AXA Konzern AG, AXA UK Plc. et AXA Mediterranean Holding SA,
sont également des holdings. Par conséquent, les dividendes
qu’elles recoivent de leurs propres filiales constituent une de
leurs principales ressources de trésorerie, ceux-ci leur permettant
de faire face a leurs engagements. Les filiales opérationnelles de
(ré)assurance du Groupe doivent respecter un certain nombre de
contraintes réglementaires, en particulier un ratio de solvabilité
minimum. Le niveau de distribution interne doit donc prendre en
compte ces contraintes. Le niveau de trésorerie varie également
en raison des appels de marge liés aux produits dérivés. Les
résultats sociaux de la Société peuvent étre impactés par des gains
ou pertes latents sur les dérivés utilisés a des fins de couverture
de change ou de taux d’intérét ou pour couvrir d’autres risques,
bien que leur utilisation ait diminué en 2020.

La Société prévoit que les dividendes recus de ses filiales
opérationnelles, ainsi que les autres sources de financement
disponibles, continueront de couvrir ses charges d’exploitation
(y compris le paiement de la charge financiére) et le paiement
de dividendes a horizon du plan stratégique. La Société
prévoit que les investissements anticipés dans ses filiales et
dans les opérations existantes, les acquisitions futures et les
investissements stratégiques, ainsi que les rachats d’actions
pourront étre financés par les flux de trésorerie disponibles
apres paiement des dividendes et des charges d’exploitation,
par le produit de la vente d’actifs non stratégiques ainsi que
par d’éventuelles futures émissions d’emprunts et/ou d’actions.

En sa qualité de holding, la Société n'est pas soumise a des
restrictions prudentielles sur la distribution de dividendes, a
condition que les profits accumulés soient suffisants pour couvrir
la distribution. En revanche, les régulateurs ou les autorités
gouvernementales peuvent recommander ou demander
aux groupes de sociétés d’assurance tels qu’AXA de limiter le
paiement de dividendes aux actionnaires et de nombreuses
filiales opérationnelles, en particulier les filiales d’'assurance, sont
soumises a des restrictions sur le montant des fonds distribuables
aux actionnaires. Pour plus d’informations sur les restrictions
aux distributions de dividendes, se référer a la Section 6.6 -
Note 29.5 « Autres éléments : restriction aux distributions de
dividendes aux actionnaires » et aux paragraphes de la Section 5.1
«Facteurs derisque ™ », « Si le Groupe ou ses filiales d'assurance
ne parviennent pas a remplir les exigences réglementaires de
solvabilité et d'adéquation des fonds propres auxquelles ils
sont soumis, notre activité, notre liquidité, nos notations, nos
résultats et notre condition financiere pourraient étre affectés
négativement de maniere significative », « En qualité de holding,
nous dépendons de nos filiales opérationnelles afin de couvrir
nos charges d’exploitation et nos paiements de dividendes » et
«Nos activités sont soumises a de nombreuses réglementations,
a la surveillance des régulateurs ainsi qu’aux décisions de justice
défavorables dans les différentes juridictions dans lesquelles
nous opérons » du présent Rapport Annuel.

(1) Les informations fournies dans la Section 5.1 du présent Rapport Annuel ne sont pas requises par les normes IFRS et, donc ne font pas partie des Etats
Financiers consolidés et ne sont pas couvertes par le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I 85



RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.4 TRESORERIE ET FINANCEMENT DU GROUPE

# Liquidité, ressources et besoins des filiales

opérationnelles du Groupe

Les principales ressources de trésorerie des filiales d’assurance
du Groupe sont les primes encaissées, les revenus financiers et
les produits de cessions d’actifs de placement. Ces ressources
sont essentiellement utilisées pour le paiement des prestations
aux assurés, des sinistres, des rachats de polices, des charges
d’exploitation et pour financer les investissements, ainsi que
les paiements d’appels de marge liés aux produits dérivés. La
trésorerie des activités d’assurance du Groupe est affectée, entre
autres, par la qualité des investissements réalisés et par leur
liquidité ainsi que par le rythme des reglements a effectuer
aux assurés. Le Groupe revoit régulierement la qualité de ses
actifs de placement afin d’assurer une liquidité adéquate lors
de situations de stress.

La Section 6.6 - Note 14.10.1 « Cadences estimées de paiements et
de rachats » du présent Rapport Annuel fournit des informations
sur les cadences estimées de paiements et de rachats liés aux
contrats Vie, Epargne, Retraite et Dommages.

Les informations de cette section sont a lire en lien avec,
notamment, les sous-sections « Risques de marché », « Risques liés
alassurance et a la fixation des prix » et « Risques opérationnels »
de la Section 5.1 « Facteurs de risque » W du présent Rapport
Annuel.

DOMMAGES (Y COMPRIS,
REASSURANCE ET SANTE)

Les besoins de trésorerie des filiales d’assurance Dommages
peuvent étre affectés par le co(t des sinistres constatés lors de
leur réglement. Les flux de trésorerie d’exploitation de ces filiales
sont généralement positifs, sauf événements exceptionnels tels
que les catastrophes naturelles. Une partie de ces flux est investie
dans des placements cotés a court terme et liquides de fagon
a gérer les risques de liquidité attachés a de tels événements.

VIE, EPARGNE, RETRAITE
(Y COMPRIS SANTE)

Les besoins de trésorerie des filiales d’assurance Vie, Epargne,
Retraite, peuvent étre affectés par un nombre important de
facteurs notamment: les rachats, les retraits, les maturités et les
garanties offertes aux assurés.

La politique d’investissement des filiales d’assurance Vie, Epargne,
Retraite d’AXA est concue pour faire concorder les rendements et
les maturités des investissements avec les flux de trésorerie prévus
par les contrats d’assurance. Les filiales controlent régulierement
la valorisation et la maturité de leurs placements ainsi que la
performance de leurs actifs financiers. L'évolution des marchés
peut affecter le niveau des rachats de contrats d’assurance Vie et
les besoins de trésorerie prévus dans 'immédiat et a long terme.
Les filiales opérationnelles du Groupe sont capables d’ajuster
leurs portefeuilles d’actifs en conséquence.

GESTION D’ACTIFS ET BANQUES

Les principales ressources des filiales de gestion d’actifs et des
banques sont les flux de trésorerie provenant de leur activité
ainsi que, le cas échéant, les préts-emprunts de titres, les autres
emprunts contractés aupres d’établissements de crédit, les
tirages sur les lignes de crédit, les produits d’émissions d’actions
nouvelles.

Les besoins de trésorerie des filiales de gestion d’actifs résultent
principalement de leur activité qui génére des besoins en fonds
de roulement, en particulier dans le cadre de la constitution
de la liquidité nécessaire au lancement des fonds chez AXA
Investment Managers.

(1) Les informations fournies dans la Section 5.1 du présent Rapport Annuel ne sont pas requises par les normes IFRS et, donc ne font pas partie des Etats

Financiers consolidés.
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# Ressources et gestion de liquidité

En 2020, AXA a continué a gérer son risque de liquidité de maniére
prudente. Au 31 décembre 2020, AXA présente :

m un solde de trésorerie élevé sur 'ensemble des segments
opérationnels (la Section 6.6 - Note 12 « Trésorerie et
équivalents de trésorerie » du présent Rapport Annuel fournit
des informations sur les flux de trésorerie opérationnels). Le
montant des disponibilités et équivalents de trésorerie d’AXA
s'éléve a 28,2 milliards d’euros, nets de ses découverts bancaires
(0,7 milliard d’euros) au 31 décembre 2020 ;

B un large acces aux différents marchés, par 'intermédiaire de
programmes de dettes standardisées: a fin 2020, cela inclut une
capacité maximale de 6,0 milliards d’euros de titres de créance
acourtterme (anciennement billets de trésorerie francais), de
2,0 milliards de dollars de billets de trésorerie américains, de
18,0 milliards d’euros sous programme « EMTN » (Euro Medium
Term Note), dont 14 milliards d’euros émis et de 1,5 milliard
d’euros de titres de créance a moyen terme (anciennement
bons a moyen terme négociables ou « BMTN ») ;

B une structure financiere caractérisée par un profil de dettes
principalement subordonnées, de longue maturité. En 2020,
1,8 milliard d’euros V' de dettes ont été remboursés pour
atteindre un montant de dette financiere a fin 2020 de
17,3 milliards d’euros ©@. Le ratio d’endettement © du Groupe
s'est amélioré a 26,8 % a fin 2020 contre 28,8 % a fin 2019 avec
une légere baisse de la couverture des intéréts financiers “: 10,0x
afin 2020 contre 10,5x a fin 2019) liée aux impacts exceptionnels
de la crise du COVID-19 sur les résultats.

AXA a mis en place un cadre de gestion de la liquidité rigoureux
qui est revu régulierement. Un suivi trimestriel des besoins de
liquidité et de solvabilité est effectué dans des situations de
stress, a la fois dans les entités opérationnelles et au niveau du
Groupe. Pour de plus amples informations, veuillez consulter
la Section 5.2 « Controle interne et gestion des risques » ® et la
Section 5.5 « Risque de liquidité » du présent Rapport Annuel ©.

Afin 2020, les entités opérationnelles du Groupe détenaient
plus de 248 milliards d’euros en obligations d’Etat et autres
obligations liées dont 153 milliards d’euros émises par des pays
de la zone euro, permettant, en tant qu’investissements tres
liquides, de faire face aux besoins de liquidité locaux. AXA SA
dispose également de lignes de crédit confirmées et non utilisées
pour un montant globalement stables de 8,2 milliards d’euros a
fin 2020 (contre 8,5 milliards d’euros en 2019). AXA a ses propres
besoins de liquidité qui résultent principalement de besoins de
capitaux des entités opérationnelles afin de rester solvable dans
des conditions de scénarios extrémes et du collatéral associé aux
dérivés détenus par AXA SA. Le portefeuille de dérivés est suivi
et géré quotidiennement par l'équipe de Trésorerie du Groupe.
Pour plus d’informations sur les devises de détention de notre
trésorerie et équivalents de trésorerie, se reporter au paragraphe
« Risque de change lié aux activités opérationnelles des filiales
du Groupe » en Section 5.3 « Risques de marché » du présent
Rapport Annuel. Pour plus d’informations sur la part relative de
nos emprunts a taux fixe, se référer a la Section 6.6 - Note 13.1.1
« Variation des capitaux propres part du Groupe au cours de
l'exercice 2020 », Note 17 « Dettes de Financement » et Note 18.2
« Dettes émises représentées par des titres et soldes de banque
créditeurs (hors dettes de financement) par lignes d’émission » du
présent Rapport Annuel. Pour plus d’informations sur 'utilisation
des instruments financiers a des fins de couverture, se reporter
a la Section 6.6 - Note 20 « Instruments dérivés » du présent
Rapport Annuel.

De plus, dans le cadre de son dispositif de controle des risques,
la Société est vigilante quant aux stipulations contractuelles
figurantdans les contrats de financement ou autres notamment les
clauses d’exigibilité anticipée liées a ses notations (rating trigger)
ou les clauses restrictives qui pourraient donner aux préteurs ou
autres contreparties le droit de demander le remboursement
anticipé, l'octroi de slretés ou d’exercer d’autres recours dans des
circonstances susceptibles d’avoir un impact négatif significatif
sur la situation financiére consolidée du Groupe. A fin 2020, les
lignes de crédit d’AXA ne contiennent ni rating trigger ni covenant
financier.

(1) Inclut les dettes subordonnées a durée indéterminée et les actions de préférence.

(2) Inclut les obligations obligatoirement échangeables en actions.

(3) Le ratio d’endettement est défini dans le Glossaire figurant a [Annexe V du présent Rapport Annuel.

(4) Incluant la charge financiére au titre de la dette subordonnée a durée indéterminée, des actions de préférence et des obligations obligatoirement
échangeables en actions jusqu’a la déconsolidation d’Equitable Holdings, Inc. (veuillez consulter la Section 6.6 - Note 3 « Compte de résultat consolidé

sectoriel » du présent Rapport Annuel).

(5)  Seules les informations figurant dans la Section 5.2 « Contréle interne et gestion des risques » du présent Rapport Annuel auxquelles il est fait référence
dans la Section 6.6 - Note 4 « Gestion des risques financiers et du risque d’assurance » du présent Rapport Annuel sont couvertes par le rapport des

Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

(6) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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DETTES SUBORDONNEES

Sur une base consolidée, les dettes subordonnées qualifiées
de dettes financiéres (hors instruments dérivés) s’élevent a
9486 millions d’euros au 31 décembre 2020 (9 279 millions d’euros
instruments dérivés inclus), aprés prise en compte de toutes les
éliminations intra-groupe et hors dettes a durée indéterminée
comptabilisées en capitaux propres (TSS/TSDI, qui sont classées
en capitaux comme décrit dans la Section 6.6 - Note 1.13.2 « Dettes
subordonnées a durée indéterminée » du présent Rapport
Annuel) contre 11 393 millions d’euros au 31 décembre 2019
(11294 millions d’euros y compris instruments dérivés), soit une
diminution de 1 907 millions d’euros principalement due aux
remboursements de dettes.

Les dettes subordonnées du Groupe sont décrites dans la
Section 6.6 - Note 17 « Dettes de financement » du présent
Rapport Annuel.

DETTES DE FINANCEMENT
REPRESENTEES PAR DES TITRES

Surune base consolidée, les dettes de financement représentées
par des titres (hors instruments dérivés) sélevent a 866 millions
d’euros ™ au 31 décembre 2020 (pas d’instruments dérivés associés
a ces dettes), en baisse de 172 millions d’euros par rapport a
1038 millions d’euros au 31 décembre 2019 (pas d’instruments
dérivés associés a ces dettes).

Les dettes de financement représentées par des titres sont décrites
dans la Section 6.6 - Note 17 « Dettes de financement » du présent
Rapport Annuel.

DETTES DE FINANCEMENT ENVERS
LESETABLISSEMENTS DE CREDIT

Au 31 décembre 2020, le Groupe n‘avait aucune dette de
financement envers des établissements de crédit.

(1) Exclut les obligations obligatoirement échangeables en actions.
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AUTRES DETTES (HORS
DETTES DE FINANCEMENT)

Autres dettes émises représentées pardestitres

Au 31 décembre 2020, les autres dettes émises représentées
par des titres s’élevent a 897 millions d’euros, contre 93 millions
d’euros a fin 2019. Cette hausse de 804 millions d’euros s’explique
principalement par la sécurisation du niveau de liquidité au niveau
de la Société. Cela a été le résultat d’'une approche prudente au
plus haut de la crise durant le deuxieme trimestre 2020.

Les autres dettes émises représentées par des titres sont décrites
dans la Section 6.6 - Note 18 « Dettes (hors dettes de financement) »
du présent Rapport Annuel.

Autres dettes envers des établissements de
crédit (y compris les découverts bancaires)

Au 31 décembre 2020, les autres dettes envers des établissements
de crédit représentent 3 536 millions d’euros (y compris les
découverts bancaires pour 720 millions d’euros), en hausse de
995 millions d’euros par rapport a fin 2019 (2 541 millions d’euros,
y compris les découverts bancaires pour 679 millions d’euros).

Les autres dettes envers des établissements de crédit sont décrites
dansla Section 6.6 - Note 18 « Dettes (hors dettes de financement) »
du présent Rapport Annuel.

EMISSION D’ACTIONS ORDINAIRES

Depuis plusieurs années, le Groupe AXA propose a ses
collaborateurs, en France et a l'étranger, de souscrire a des
augmentations de capital qui leur sont réservées. En 2020, prés
de 6 millions d’actions nouvelles ont été émises pour un montant
total de 88 millions d’euros. Afin d’éliminer l'impact dilutif [ié & la
création de ces actions nouvelles, AXA a procédé a l'annulation
d’un nombre équivalent d’actions propres.

Dans le cadre de plans de stock-options, 1 094 millions de nouvelles
actions ont été émises en 2020. Afin d’éliminer l'effet dilutif des
nouvelles actions émises, AXA procede systématiquement a
annulation d’'un nombre équivalent d’actions propres.

DIVIDENDES RECUS DES
FILIALES DUGROUPE

En 2020, la Société a recu 3 980 millions d’euros de dividendes
de ses filiales (contre 5 865 millions d’euros en 2019), dont
2017 millions d’euros en devises autres que l'euro (2 821 millions
d’euros en 2019).



# Emplois de trésorerie

Les charges d’intérét payées par la Société en 2020 s’élevent
a1 030 millions d’euros (1 097 millions d’euros en 2019), dont
269 millions d’euros (301 millions d’euros en 2019) au titre des
TSS/TSDI tels que définis ci-apres.

Au cours de l'exercice 2020, la Société a versé a ses actionnaires
un dividende de 0,73 euro par action au titre de l'exercice 2019,
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représentant un total de 1 740 millions d’euros (contre 1,34 euro
par action au titre de l'exercice 2018 représentant un total de
3189 millions d’euros payé en 2019). Les dividendes ont été
payés en numéraire.

Pour plus d’informations, se reporter a 'Annexe Ill « Comptes
sociaux » du présent Rapport Annuel.

# Impact des exigences réglementaires

Les activités du Groupe sont soumises a un grand nombre de
réglementations relatives a l'assurance et de lois dans les pays ou il
opere, y compris des exigences en matiere de capital réglementaire
et de solvabilité. Pour plus d’informations, se reporter a la
Section 7.3 « Informations générales - Cadre réglementaire et
de supervision » ¥ du présent Rapport Annuel.

EXIGENCES EN MATIERE DE CAPITAL
REGLEMENTAIRE

Les filiales opérationnelles d’'assurance ou de réassurance sont
assujetties a des exigences locales de solvabilité réglementaires qui
visent a protéger les assurés et a surveiller 'ladéquation du capital.

Dans I’hypothese ou le niveau de fonds propres du Groupe et/
ou d’une de ses filiales venait a ne plus respecter les exigences
minimales de capital réglementaires, les régulateurs des activités
d’assurance disposent de moyens d’action importants. L'incapacité
de l'une des filiales d'assurance ou de réassurance du Groupe a
respecter les exigences réglementaires qui lui sont applicables
ou une détérioration de sa position de solvabilité qui pourrait
également amener la Société a lui injecter du capital, ce qui
est susceptible d’avoir un impact négatif sur les liquidités de la
Société. Pour plus d’informations, se reporter au paragraphe « Si
le Groupe ou ses filiales de (ré)assurance ne parviennent pas a
remplir les exigences réglementaires de solvabilité et d'adéquation
des fonds propres auxquelles ils sont soumis, notre activité, notre
liquidité, nos notations, nos résultats et notre situation financiere
pourraient étre affectés négativement de maniere significative » de
la Section 5.1 « Facteurs de risque » @ du présent Rapport Annuel.

Le Groupe a maintenu ses fonds propres éligibles supérieurs
a son SCR tout au long de l'année 2020 et continue de veiller a
respecter ses obligations en matiere de solvabilité.

OBJECTIFS DE GESTION DU CAPITAL

La politique de gestion du capital du Groupe AXA est basée sur
les principes suivants :

B e Groupe AXA opérera selon un ratio de solvabilité réglementaire
cible de 190 % ;

m le Groupe AXA entend maintenir sa politique de distribution
de dividende pour un montant représentant entre 55 % a 65 %
du résultat opérationnel par action ;

| enfin, le Groupe AXA renforce 'application stricte de sa discipline
financiere sur l'utilisation de sa trésorerie. Le Groupe AXA
procédera a des rachats d’actions afin a minima de neutraliser
l'effet de dilution résultant des plans d’actionnariat salariés et
des levées de stock-options. Le Groupe AXA pourra également
effectuer des rachats d’actions afin de restituer aux actionnaires
le surplus de ressources financiéres ou encore de neutraliser
leffet dilutif de certaines cessions sur le résultat opérationnel
par action du Groupe.

Dansle cas ou le ratio de Solvabilité Il du Groupe AXA sécarterait
sensiblement de la cible de 190 %, ce dernier pourra mettre
en place des mesures afin de 'améliorer, notamment en étant
plus sélectif sur ses projets de croissance en augmentant la
réassurance ou encore en réduisant son appétence au risque
d’investissement. Dans tous les cas, la politique du Groupe AXA
est de maintenir son ratio de Solvabilité Il au-dessus du niveau
limite d’appétit au risque de 140 %.

Le Groupe AXA a défini et mis en ceuvre des normes de gestion
du capital visant a garantir que la Société et ses filiales sont bien
positionnées du point de vue de la concurrence et maintiennent
un niveau de solvabilité adéquat conformément aux exigences
réglementaires locales. Par ailleurs, la Direction a élaboré divers
plans d’urgence. Ces plans peuvent consister a recourir a la
réassurance, a la vente de portefeuilles de placement et/ou
d’autres actifs, a des mesures visant a réduire la pression exercée
sur le capital par les affaires nouvelles ou d’autres mesures.
Rien ne garantit cependant que ces plans seront efficaces pour
atteindre leurs objectifs.

(1) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.

(2) Les informations fournies dans la Section 5.1 ne sont pas requises par les normes IFRS et ne font pas partie des Etats Financiers consolidés. Elles ne sont
donc pas couvertes par le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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ANALYSE DU CAPITAL PAR NIVEAU (TIERING)

Les fonds propres éligibles sous Solvabilité Il correspondent
aux éléments de capital dont la Société peut disposer, avant
lapplication des régles d’éligibilité par niveau (tiering) et apres
la prise en compte des éléments de capital non fongibles.

Les fonds propres éligibles sont répartis en trois niveaux différents,
en fonction de la qualité des éléments qui le composent
conformément a la réglementation Solvabilité Il. Le classement
dépend de criteres fondés sur la disponibilité immédiate de
l'élément de fonds propres pour absorber les pertes, y compris
en cas de liquidation (disponibilité permanente) et subordonné
atoutes les autres obligations, y compris pour les assurés et les
bénéficiaires. Les éléments de fonds propres de la plus haute
qualité sont classés dans le niveau 1. Des limites d*éligibilité
s'appliquent a ces niveaux pour couvrir le capital de solvabilité
requis.

Dans le cadre du respect du capital de solvabilité requis, les limites
quantitatives suivantes s'appliquent : (i) le montant éligible des
éléments de niveau 1 est au moins égal a la moitié du capital
de solvabilité requis ; (ii) le montant éligible des éléments de
niveau 3 estinférieur a 15 % du capital de solvabilité requis; (iii) la
somme des montants éligibles des éléments de niveaux 2 et 3 ne
dépasse pas 50 % du capital de solvabilité requis.

Le montant de dette hybride éligible au niveau 1 ne doit pas
excéder 20 % du montant total des éléments de niveau 1.

DESCRIPTIF DES OBLIGATIONS
SUBORDONNEES ADUREE
DETERMINEE ETINDETERMINEE

Les obligations subordonnées émises par la Société sont prises
en compte dans les fonds propres éligibles.

Les obligations subordonnées émises depuis le 18 janvier
2015 ont été structurées pour étre éligibles en fonds propres
réglementaires en application de la réglementation Solvabilité Il.
Les obligations subordonnées émises avant le 17 janvier 2015
bénéficient pour la plupart des clauses de transition prévues
par la Directive 2014/51/CE (Omnibus Il) dans la mesure ou ces
instruments étaient précédemment éligibles sous le régime
Solvabilité Il et ont été émis avant la date d’entrée en vigueur du
Réglement délégué (UE) 2015/35 du 14 octobre 2014.

La Société a émis des obligations subordonnées a durée
déterminée (« TSR »), des obligations subordonnées a durée
indéterminée (« TSDI ») et des obligations super-subordonnées
aduréeindéterminée (« TSS »). Ces obligations contiennent des
clauses ayant pour objectif de permettre a la Société de poursuivre
son activité en cas de détérioration de sa situation financiere.
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Certains TSR comprennent des clauses permettant ou imposant
a la Société de différer le paiement des intéréts. De plus,
le remboursement de certains TSR a l'échéance est sujet a
(i) lapprobation préalable de l'Autorité de Controle Prudentiel
et de Résolution (« ACPR »), et (i) 'absence d’événement (a) ne
permettant pas au niveau de fonds propres de la Société et/ou
du Groupe de satisfaire aux exigences réglementaires, ou (b) qui
au regard de la situation financiere de la Société, lui imposerait
de prendre des mesures spécifiques quant aux paiements dus au
titre des TSR, ou (c) affectant de maniére défavorable la capacité
de reglement des sinistres de ses filiales d’assurance.

En ce quiconcerne les TSDI, la Société, dans certains cas, peut et,
dans d’autres cas, doit suspendre le paiement des intéréts sous
certaines conditions (par exemple aucun dividende déclaré ou
payé sur les actions ordinaires lors de la précédente Assemblée
Générale des actionnaires, une demande d’un régulateur au
Groupe ou a l'une de ses principales filiales d’assurance de
restaurer leur niveau de solvabilité). Le paiement de ces intéréts
peut, dans certains cas, étre di (par exemple paiement d’un
dividende, notification de la fin de la demande de restauration
de la solvabilité, liquidation de la Société, remboursement du
TSDI, etc.).

La plupart des TSS incluent des clauses d’absorption de pertes
selon lesquelles la valeur nominale des TSS peut étre réduite
dans certaines circonstances lorsque la Société ne satisfait plus
aux exigences réglementaires qui lui sont applicables. Le montant
nominal réduit constitue alors la nouvelle référence pour le calcul
de l'intérét. Ce nominal peut étre reconstitué lorsque la situation
financiere de la Société revient a la normale, conformément aux
modalités du TSS.

Enoutre, pour la plupart des TSS émis, dans certaines circonstances
ayant unimpact sur le résultat net et les fonds propres consolidés
du Groupe, le paiement des intéréts doit étre suspendu. Dans
cette hypothése, la Société a la possibilité, pendant cing ans
de payer les intéréts dont le paiement a été différé selon des
mécanismes de reglement alternatifs (tels que, sous réserve de
certaines conditions, 'émission d’actions nouvelles ou d’autres
titres tels que des TSS ou des actions de préférence, la vente
d’actions auto-détenues ou 'augmentation du nominal des TSS
concernés). A l'issue de cette période de cing ans les intéréts qui
n‘auraient pas été réglés dans ces conditions ne seraient plus
exigibles. Le paiement de ces intéréts différés est d{i dans certains
cas et la Société s'engage alors a faire ses meilleurs efforts poury
parvenir (par exemple remboursement de TSS, liquidation de la
Société, paiement d’un dividende ou d’un intérét sur un autre TSS,
rachat d’actions ordinaires hors programme de rachat d’actions,
rachat ou remboursement de TSS).

La Société peut annuler le paiement des intéréts des TSS en cas
de dégradation de sa situation financiere sous réserve de la non-
occurrence de certains événements dans 'année précédant la
date de paiement de l'intérét, tels que le paiement d’un dividende
ou d’intérét sur un TSS hors programme de rachat, le rachat ou
remboursement d’autres TSS ou le rachat d’actions.



DISPONIBILITE DU CAPITAL

Lors de l'évaluation des éventuelles restrictions qui pourraient
limiter la disponibilité du capital détenu par ses filiales, le Groupe
tient compte de 'ensemble des éléments suivants :

| si les fonds propres sont soumis a des exigences légales ou
réglementaires limitant leur capacité a absorber tous les types
de pertes ou qu’elles apparaissent dans le Groupe ;

m s'il existe des exigences légales ou réglementaires limitant la
transférabilité des actifs vers une autre entreprise d’assurance
ou de réassurance ; et

| si la libération des fonds propres pour couvrir le capital de
solvabilité requis du Groupe n’était pas possible dans un délai
de 9 mois maximum.

RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL
2.4 TRESORERIE ET FINANCEMENT DU GROUPE

Les fonds propres, détenus par les entités du Groupe, pour lesquels
la disponibilité au niveau du Groupe n’a pu étre démontrée, sont
pris en compte dans le capital disponible du Groupe a hauteur
de la contribution de ces entités au capital de solvabilité requis
du Groupe.

L’ACPR considéere qu’AXA SA n’est a ce jour pas soumise aux
obligations auxquelles sont soumis les conglomérats financiers.

Pour plus d’informations sur les exigences réglementaires
en matiere de capital, veuillez-vous reporter a la Section 7.3
«Informations générales - Cadre réglementaire et de supervision
- Exigences réglementaires en matiere de fonds propres et de
solvabilité » du présent Rapport Annuel.

# Evénements postérieurs au 31 décembre 2020 et
affectant les ressources de trésorerie de la Société

Un dividende de 1,43 euro par action sera proposé lors de
Assemblée Générale d’AXA qui se tiendra le 29 avril 2021. Sous
réserve du vote de ’Assemblée Générale, le dividende sera mis en
paiement le 13 mai 2021, la date de détachement du dividende
étant fixée au 11 mai 2021.

Veuillez consulter la Section 6.6 - Note 32 « Evénements
postérieurs a la cloture » du présent Rapport Annuel pour les
autres événements postérieurs a la cloture.
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RAPPORT D’ACTIVITE ET GESTION DU CAPITAL

2.6 PERSPECTIVES

2.5 EVENEMENTS POSTERIEURS
AU 31 DECEMBRE 2020

Aucun événement matériel postérieur a la cloture n'est a reporter.

2.6 PERSPECTIVES

AXA a prouvé sa résilience lors de la crise liée au COVID-19 en 2020,
en remplissant son role de soutien a la société grace a des mesures
desolidarité et en investissant dans la reprise économique, ainsi
qu’en accompagnant ses clients, avec l'aide de distributeurs et de
salariés engagés. AXA a la volonté de poursuivre ainsi, tant que
la pandémie et les incertitudes quiy sont associées perdureront.

AXA a lintention de saisir les opportunités de croissance post-
COVID-19 dans un cycle de hausse tarifaires en assurance
dommages des entreprises et un marché de l'assurance santé
en plein essor, tout en faisant preuve de résilience face a un
environnement de taux bas persistant.

Dans son nouveau plan sur 3 ans intitulé « Driving Progress 2023 »,
AXA porte son attention sur cing actions stratégiques :
(i) développer les activités de Santé et de Prévoyance, y compris
au moyen d’offres de services innovants dans toutes les zones
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géographiques ; (i) simplifier l'expérience client et accélérer les
efforts de productivité, particuliérement en Europe et en France;
(iii) améliorer les performances de souscription, notamment
chez AXA XL ; (iv) maintenir sa position de leader sur les enjeux
climatiques en faconnant la transition climatique ; et (v) accroitre
les flux de trésorerie générés dans l'ensemble du Groupe en
poursuivant les mesures d’optimisation des encours dans la
branche Vie, en simplifiant davantage le Groupe, et en maintenant
une gestion rigoureuse du capital.

La stratégie d’AXA vise a assurer une croissance soutenue des
bénéfices et du dividende, basée sur une génération de trésorerie
accrue, un bilan solide et 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.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

PRINCIPES DE GOUVERNANCE

La Société s'attache depuis de nombreuses années a la mise
en ceuvre de principes de gouvernement d’entreprise. Dans
ce cadre, le Code de gouvernement d’entreprise auquel AXA a
décidé de se référer depuis 2008 est le « Code de gouvernement
d’entreprise des sociétés cotées », publié par 'Afep (Association
francaise des entreprises privées) et le Medef (Mouvement des
entreprises de France) (ci-apreés le « Code Afep-Medef »). Le Conseil
d’Administration considere que les pratiques de gouvernement
d’entreprise d’AXA sont en ligne avec les recommandations du
Code Afep-Medef (révisé en janvier 2020 et disponible sur le
site Internet de la Société - www.axa.com) ainsi que son guide
d’application. La Société est également attentive a ’évolution des
pratiques de gouvernance, en France et a l'international, ainsi
qu’aux recommandations et standards des actionnaires, des
régulateurs, du Haut Comité de Gouvernement d’Entreprise, des
agences de recommandation de vote, des agences de notation
ainsi que des autres parties prenantes.

PRESENTATION DE LA
GOUVERNANCE D’AXA

Cadre de gouvernance d’AXA

Depuis avril 2010, le mode de gouvernance de la Société repose
surune organisation a Conseil d’Administration.

Le Conseil d’Administration s’appuie sur les travaux de trois
Comités spécialisés : le Comité d’Audit, le Comité Financier et
le Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Conseil d’Administration a adopté un Reglement Intérieur (le

«Reglement Intérieur du Conseil ») détaillant notamment le role
et les responsabilités du Conseil et de ses Comités, ainsi que les
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décisions relevant de sa compétence exclusive. Le Reglement
Intérieur du Conseil contient des principes de gouvernance, dont
certains vont au-dela des exigences |égales francaises, notamment
s'agissant de la présence d’administrateurs indépendants au sein
des Comités du Conseil.

Dissociation des fonctions de Président
du Conseil d’administration et de Directeur
Général

A la suite de la décision de M. Henri de Castries de quitter ses
fonctions de Président Directeur Général annoncée le 21 mars
2016, le Conseil d’Administration a décidé de séparer les fonctions
de Président du Conseil d’Administration et de Directeur Général,
et de nommer M. Denis Duverne, préalablement Directeur Général
Délégué et membre du Conseil d’Administration, en qualité de
Président non-exécutif du Conseil d’Administration et M. Thomas
Buberl en qualité de Directeur Général d’AXA & compter du
1¢" septembre 2016.

Cette décision reflete les conclusions du Conseil d’Administration
quiaestimé qu’'une dissociation des fonctions de Président et de
Directeur Général répondait au mieux aux besoins de la Société
a ce stade de son évolution. Le Conseil a en effet considéré
que cette séparation permettrait au Groupe de bénéficier de la
complémentarité des expériences et compétences de MM. Thomas
Buberl et Denis Duverne, tout en assurant une transition fluide.

Dans le prolongement de sa décision de séparer les fonctions
de Président et de Directeur Général, le Conseil d’Administration
a également décidé de maintenir la fonction d’Administrateur
Indépendant Référent notamment en raison de la qualification
d’administrateur non indépendant de M. Denis Duverne compte
tenu de l'exercice de ses fonctions de Directeur Général Délégué
jusqu’au 31 ao(it 2016.



La gouvernance d’AXA est synthétisée dans le tableau ci-dessous.

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

CONSEIL D’ADMINISTRATION
Président : Denis Duverne

Le Conseil d’Administration détermine les
orientations stratégiques de la Société et
veille a leur mise en oeuvre

. - . Comité de Rémunération
R e T
Comité d’Audit Comite Financier et de Gouvernance

DIRECTION GENERALE

Directeur Général
Thomas Buberl
Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus
étendus pour agir en toutes circonstances au nom
de la Société et représente la Société dans ses
rapports avec les tiers

Comité de Direction

Assiste le Directeur Général dans le pilotage
de la gestion opérationnelle du Groupe

Comité Partners

Assiste le Directeur Général et le Comité
de Direction dans le développement
etla mise en place d'initiatives
stratégiques clés

# Conseil d’Administration

COMPOSITION DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Politique de diversité du Conseil
d’Administration

Conformément a l'article L.22-10-10, 2° du Code de commerce, la
politique figurant ci-apres présente l'approche adoptée par AXA
en matiere de diversité au sein de son Conseil d’Administration.

ENONCE DE LA POLITIQUE

Dans un environnement mondial de plus en plus complexe
et fortement concurrentiel, AXA doit pouvoir compter sur des
administrateurs ayant des profils, des compétences ainsi que
des expériences variés et complémentaires pour assurer son
développement actuel et futur. En réunissant des femmes et des
hommes d’une grande compétence et d’horizons différents au
sein de son Conseil d’Administration, AXA s’estime en mesure de
répondre aux défis qui l'attendent pour conduire sa stratégie et
créer de la valeur de maniere durable pour ses actionnaires et
lensemble de ses parties prenantes.

Le Conseil d’Administration estime que cette diversité est
essentielle a son bon fonctionnement et qu’elle est source de
créativité et de performance. Elle permet également d’examiner
les sujets qui se présentent sous des angles multiples.

Le Conseil d’Administration, assisté de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, s'est fixé comme objectif d’avoir
une composition équilibrée et complémentaire, notamment en
matiére de genre, de compétence, d’expérience et d'ancienneté
de ses membres et s'attache, compte tenu du profil international
du Groupe, a maintenir en son sein une diversité des nationalités
et des cultures.

Les membres du Conseil d’Administration sont nommés pour une
durée de quatre ans par '’Assemblée Générale des actionnaires.
Au 31 décembre 2020, le Conseil d’Administration comprenait
seize membres dont dix femmes et sixhommes. Une présentation
synthétique du Conseil d’Administration ainsi que du profil, de
l'expérience et de l'expertise de chacun de ses membres figure
en pages 100 a 111 du présent Rapport Annuel.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

La présente politique de diversité a pour objectif d’assurer au fil
du temps le maintien d’un Conseil d’Administration diversifié qui
soit en capacité d'accompagner le Management du Groupe dans
l'exécution de son plan stratégique et la définition d’objectifs de
long terme.

MISE EN CEUVRE ET SUIVI

Le Conseil d’Administration (et son Comité de Rémunération et de
Gouvernance) s'interroge régulierement sur ‘équilibre souhaitable
de sa composition et de celle de ses Comités.

Dans ce cadre, le Comité de Rémunération et de Gouvernance
fait régulierement appel aux services de conseils externes pour
laccompagner dans l'identification et la présélection de candidats
répondant aux critéres de sélection identifiés. Les candidats
présélectionnés par le Comité rencontrent ses membres, le
Président du Conseil, les Présidents des autres Comités du Conseil

ainsi que le Directeur Général. Le Comité formule ensuite des
recommandations au Conseil d’Administration.

Le suivi et l'examen de la mise en ceuvre de la politique de diversité
du Conseil d’Administration interviennent tous les ans dans le
cadre du processus d’auto-évaluation du Conseil. A ce titre, le
Conseil évalue notamment l'efficacité du processus de sélection
des administrateurs et mesure les progres accomplis par rapport
aux objectifs de diversité. Les conclusions de cette auto-évaluation
font l'objet annuellement d’un point a l'ordre du jour du Conseil.

RESULTATS OBTENUS AU COURS DE L’EXERCICE PRECEDENT

Au cours de l'exercice 2020, le Conseil d’Administration a tenu
compte de ces criteres de diversité, parvenant ainsi d’une part,
a maintenir, une représentation équilibrée entre les femmes et
les hommes et, d’autre part, a renforcer une diversité des profils
et des expertises en son sein.

OBJECTIFS DE LA POLITIQUE DE DIVERSITE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Critéres Objectifs

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Au moins 40 % d’administrateurs
de chaque sexe
(Objectif atteint)

Représentation
équilibrée des femmes
et des hommes

Représentation des femmes au Conseil :
B 10 femmes (+2 par rapport a 2019) et 6 hommes

(- 1parrapporta 2019)
63
57 53
50 50 47
43
I |
2017 2018 2019 2020°

| % femmes
% hommes

* Soit un taux de 54 % de femmes et 46 % d’hommes (hors
administrateurs élus par les salariés et administrateur représentant les
salariés actionnaires) en application des textes [égaux.
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Critéres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Nationalité des
administrateurs

Composition équilibrée et
complémentaire en termes de
nationalités des administrateurs
(au moins quatre nationalités
représentées au sein du Conseil)
(Objectif atteint)

Administrateurs de nationalité étrangére :
B 56 9% des administrateurs sont de nationalité étrangere
® 9 nationalités sont représentées au sein du Conseil

56 %

2017 2018 2019 2020

1 1
Irlandaise \ Franco-Argentin
! 6
Suisse N ‘ -
Frangais
1

Suisse-Allemand \.
1 Au 31 décembre

Allemande ~ 2020

! b §
Chinoise

1

Américaine

: }

Britanniques

1

Néerlandaise
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Criteres

Objectifs

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Ancienneté du mandat
des administrateurs

Composition équilibrée et
complémentaire en termes
d’ancienneté au sein du Conseil
(ancienneté moyenne comprise
entre 4 et 8 ans)

(Objectif atteint)

Ancienneté des administrateurs au 31 décembre 2020 :

® Moins de 4 ans: 9 administrateurs (stable par rapport a 2019)

B Entre4anset8ans: 4 administrateurs (contre 3 en 2019)

B Entre 8 ans et 12 ans: 3 administrateurs (stable par rapport @ 2019)

B Ancienneté moyenne des administrateurs au 31 décembre 2020: 4 ans
(contre 5ansen 2019)

Au 31 décembre 2020

m Moins de 4 ans
m Entre4et8ans
Plus de 8 ans

Criteres

Objectifs

Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Age des administrateurs

Au maximum un tiers
d’administrateurs de plus de
70 ans

B Au 31 décembre 2020, I'age moyen des administrateurs est de 59 ans
(contre 61 ans en 2019)
B Aucun administrateur n'est agé de plus de 70 ans

(Objectif atteint)
2
40-49 ans \
4

e 50-59 ans
10
60 - 69 ans

Criteres Objectifs Mise en ceuvre et résultats obtenus au cours des derniers exercices

Indépendance des
administrateurs

Au minimum 50 %
d’administrateurs indépendants
(Objectif atteint)

Au 31 décembre 2020, 11 administrateurs sur 16 étaient indépendants,
soit 69 % des membres du Conseil d’Administration (60 % au

31 décembre 2019).

Le Directeur Général, le membre du Conseil représentant les salariés
actionnaires et les membres du Conseil représentant les salariés, soit
quatre administrateurs, sont par définition non indépendants.
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Compétences et expertises des membres du Conseil d’Administration

Le Conseil d’Administration porte une attention particuliere a la sélection de ses membres, et plus particulierement a leurs domaines
de compétences ainsi qu’a leur expérience, en ce compris leur connaissance des différentes zones géographiques dans lesquelles le

Groupe opeére.
Le tableau des compétences figurant ci-apres présente le nombre d’administrateurs possédant les compétences et expériences

considérées comme importantes pour le Conseil d’Administration :

Maitrise des enjeux RE
(Responsabilité d’Entreprise)

P. Barbizet, T. Buberl, JP. Clamadieu,
B. Cramm, I. Dorner, D. Duverne,

I. Hudson, A. Kemna

Expérience dans les secteurs
d'activité d'AXA

M. Bievre, H. Browne, T. Buberl,
B. Cramm, I. Dorner, R. Duan,

D. Duverne, A. Frangois-Poncet,

A. Gosset-Grainville, 1. Hudson,
e A. Kemna, R. de Oliveira, E. Sarsynski,
MF. Tschudin

Leadership et management

P. Barbizet, T. Buberl, JP. Clamadieu,

I. Dorner, R. Duan, D. Duverne,

A. Frangois-Poncet, A. Gosset-Grainville,
I. Hudson, E. Sarsynski, MF. Tschudin

Expérience et connaissance de
'environnement réglementaire et
juridique

P. Barbizet, M. Biévre, H. Browne,

T. Buberl, JP. Clamadieu, I. Dorner,

D. Duverne, A. Gosset-Grainville,

I. Hudson, A. Kemna, R. de Oliveira

Expertise financiére

P. Barbizet, T. Buberl, I. Dorner,
D. Duverne, A. Frangois-Poncet,
A. Gosset-Grainville, I. Hudson,
A. Kemna, R. de Oliveira, E. Sarsynski

Gestion des risques, conformité
et audit interne
H. Browne, T. Buberl, I. Dorner,

D. Duverne, A. Gosset-Grainville,
I. Hudson, A. Kemna, R. de Oliveira,
E. Sarsynski

Expérience des marchés en voie de
développement et émergents
T. Buberl, JP. Clamadieu, I. Dorngr, Expérience dans les services
R.Duan, D. Duverne, MF. Tschudin aux clients et stratégies digitales
P. Barbizet, T. Buberl,
R. Duan, D. Duverne

Composition du Conseil d’Administration au 31 décembre 2020 @

TAUX DES PARITE AU SEIN
NOMBRE ADMINISTRATEURS DU CONSEIL AGE MOYEN DES

D’ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS D’ADMINISTRATION NATIONALITES ADMINISTRATEURS

69

11 administrateurs 54 % de femmes hors administrateurs
indépendants les administrateurs sur 16 sont de
représentant les nationalité étrangere -
salariés et les 9 nationalités sont
salariés actionnaires représentées au sein du
Conseil

(1) Pour plus d’informations concernant l'expertise, l'expérience et les mandats des membres du Conseil d’/Administration, vous pouvez vous reporter a
la Section « Informations sur les membres actuels du Conseil d Administration » ci-apreés.

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I 99



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Nombre
Nom (age) et fonction principale @ d’actions AXA
Adresse professionnelle Fonction au sein du détenuesau  Premiére nomination/
Nationalité Conseil d’Administration  31/12/2020 * fin de mandat (AG)
Denis Duverne (67 ans) Président du Conseil d’Administration 1614748 Avril 2010/AG 2022

Président du Conseil d’Administration d’AXA
25, avenue Matignon - 75008 Paris
Nationalité francaise

Thomas Buberl (47 ans) Administrateur et Directeur Général 436847  Septembre 2016/AG 2022
Administrateur et Directeur Général d’AXA

25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalités allemande, francaise et suisse

Patricia Barbizet (65 ans) Administrateur indépendant 5570© Avril 2018/AG 2022
Présidente de Temaris & Associés Membre du Comité de Rémunération

40, rue Francois-1¢" - 75008 Paris et de Gouvernance

Nationalité francaise

Martine Biévre (61 ans) Administrateur 0 Juin 2018/AG 2022
Administrateur d’AXA représentant les salariés représentant lessalariés

AXA France - 203-205, rue Carnot - 94138 Fontenay-

sous-Bois

Nationalité francaise

Helen Browne (58 ans) Administrateur représentant les 108 145 Juin 2020/AG 2024
Administrateur d’AXA représentant les salariés salariés actionnaires

actionnaires Membre du Comité Financier

25, avenue Matignon - 75008 Paris
Nationalité irlandaise

Jean-Pierre Clamadieu (62 ans) Administrateur Indépendant Référent 11500 @ Octobre 2012/AG 2023
Président du Conseil d’Administration d’ENGIE Président du Comité de
1, place Samuel-de-Champlain - 92930 Paris Rémunération et de Gouvernance

la Défense Cedex
Nationalité francaise

Bettina Cramm (57 ans) Administrateur 1604 Juin 2018/AG 2022
Administrateur d’AXA représentant les salariés représentant lessalariés

AXA Konzern AG - PX Health&Safety - Abraham-Lincoln  Membre du Comité de Rémunération

Park 5 - 65189 Wiesbaden - Allemagne et de Gouvernance

Nationalité allemande

Irene Dorner (66 ans) Administrateur indépendant 6700 Avril 2016/AG 2024
Présidente du Conseil d’Administration de Taylor Présidente du Comité d’Audit

Wimpey Plc (Royaume-Uni)

Gate House - Turnpike Road - High Wycombe -
Buckinghamshire HP12 3NR (Royaume-Uni)
Nationalité britannique

Rachel Duan (50 ans) Administrateur indépendant 5600 Avril 2018/AG 2022
Ancienne Senior Vice President de GE et President Membre du Comité de Rémunération

et Directeur Général de GE Global Markets (Chine) et de Gouvernance

8/F, Lee Garden One - 33 Hysan Ave. - Causeway bay -

Hong Kong

Nationalité chinoise

André Francois-Poncet (61 ans) Administrateur indépendant 7842  Décembre 2016/AG 2022
Président du Directoire de Wendel SE Membre du Comité de Rémunération

89, rue Taitbout - 75009 Paris et de Gouvernance

Nationalité francaise Membre du Comité Financier

Antoine Gosset-Grainville (54 ans) Administrateur indépendant 4268 Juin 2020/AG 2024
Avocat associé du Cabinet d’avocats BDGS Associés Membre du Comité Financier

51, rue Francois 1¢" - 75008 Paris
Nationalité francaise

(a) Pour plus d’informations concernant l'expertise, I'expérience et les mandats des membres du Conseil d Administration, vous pouvez vous reporter d la Section « Informations
sur les membres actuels du Conseil d Administration » ci-apres.

(b) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.

(c) Au20janvier 2021.

(d) Au 21 janvier 2021.
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Nom (age) et fonction principale @
Adresse professionnelle
Nationalité

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Nombre
d’actions AXA

Fonction au sein du
Conseil d’Administration

détenues au
31/12/2020 ®

Premiére nomination/
fin de mandat (AG)

Isabel Hudson (61 ans) Administrateur indépendant 2170 Juin 2020/AG 2024
Administrateur de sociétés Membre du Comité d’Audit

AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité britannique

Angelien Kemna (63 ans) Administrateur indépendant 7250 Avril 2016/AG 2024
Administrateur de sociétés Membre du Comité d’Audit

AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité néerlandaise

Ramon de Oliveira (66 ans) Administrateur indépendant 20625 Avril 2009/AG 2021
Gérant associé d’Investment Audit Practice, LLC Président du Comité Financier

(Etats-Unis) Membre du Comité d’Audit

580 Park Avenue — New York — NY 10065 - Etats-Unis

Nationalités francaise et argentine

Elaine Sarsynski (65 ans) Administrateur indépendant 5000 Mai 2018/AG 2021
Administrateur de sociétés Membre du Comité d’Audit

AXA - 25, avenue Matignon - 75008 Paris

Nationalité américaine

Marie-France Tschudin (49 ans) Administrateur indépendant 1595 Juin 2020/AG 2024

President de Novartis Pharmaceuticals (Suisse)
4002 Basel - Suisse
Nationalité suisse

(a) Pour plus d’informations concernant l'expertise, l'expérience et les mandats des membres du Conseil d Administration, vous pouvez vous reporter a la Section « Informations

sur les membres actuels du Conseil d Administration » ci-apres.

(b) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.

(c) Au22janvier 2021.

Changements intervenus dans la composition du Conseil d’Administration
etdes Comités au coursde l’exercice 2020

Départ Nomination Renouvellement
Conseil d’Administration Stefan Lippe Helen Browne Irene Dorner
(27/03/2020) (30/06/2020) (30/06/2020)
Frangois Martineau  Antoine Gosset-Grainville Angelien Kemna
(30/06/2020) (30/06/2020) (30/06/2020)
Doina Palici-Chehab Isabel Hudson
(30/06/2020) (30/06/2020)
Marie-France Tschudin
(30/06/2020)
Comité d’Audit Stefan Lippe Isabel Hudson Irene Dorner
(27/03/2020) (30/06/2020) (30/06/2020)
Angelien Kemna
(30/06/2020)

Comité Financier

Stefan Lippe

Helen Browne

(27/03/2020) (30/06/2020)
Doina Palici-Chehab Antoine Gosset-Grainville
(30/06/2020) (30/06/2020)

Comité de Rémunération et de Gouvernance
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Modifications au sein du Conseil a Pissue
de ’Assemblée Générale 2021

Lors de ’Assemblée Générale du 29 avril 2021, les actionnaires de
la Société seront appelés a se prononcer sur (i) le renouvellement
d’un membre du Conseil d’Administration dont le mandat arrive
a échéance (M. Ramon de Oliveira), ainsi que (i) la nomination de
deux nouveaux membres du Conseil d’Administration.

Dans ce cadre, le Conseil d’Administration a proposé, sur
recommandation de son Comité de Rémunération et de
Gouvernance:

® lanomination de M. Guillaume Faury en qualité d'administrateur,
pour une durée de quatre ans, en remplacement de Mme Elaine
Sarsynski dont le mandat arrive a échéance a l'issue de cette
Assemblée ; et

| [a nomination de M. Ramon Fernandez en qualité d’administrateur,
pour une durée de quatre ans.

Sous réserve du vote favorable de ’Assemblée Générale des
actionnaires du 29 avril 2021, le Conseil d’Administration serait
donc composé de 17 membres dont 9 femmes (53 % V) et
11 membres considérés par le Conseil d’Administration comme
indépendants (65 %) au regard des criteres du Code Afep-Medef.

La composition des Comités du Conseil d’Administration sera
revue lors de la réunion du Conseil d’Administration qui se tiendra
alissue de 'Assemblée Générale du 29 avril 2021.

La politique de mixité appliquée aux instances dirigeantes du
Groupe ainsi que les objectifs de cette politique, avec un plan
d’action et ’lhorizon de temps dans lequel ces actions seront
menées sont présentés dans la Section 4.2 « Responsabilité
employeur » du présent Rapport Annuel.

(1) Ou un taux de 43 % de femmes (supérieur au minimum de 40 % requis par la loi) (hors administrateurs représentant les salariés et administrateur

représentant les salariés actionnaires) en application des textes légaux.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Informations sur les membres actuels du Conseil d’Administration @

¥
Denis Duverne
Président du Conseil
d’Administration d’AXA
Né le 31 octobre 1953

Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours :

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1 nomination :
29 avril 2010

2,

Expertise et expérience

M. Denis Duverne est diplémé de 'Ecole des hautes
études commerciales (HEC) et de Iécole Nationale
d’administration (ENA). Il débute sa carriere en 1979
au Ministere des Finances a la Direction Générale des
Impots, puis aprés deux années comme Conseiller
commercial au Consulat Général de France a New York
entre 1984 et 1986, il prend la responsabilité de la fiscalité
des sociétés puis de la fiscalité indirecte au service de
la Législation Fiscale entre 1986 et 1991. En 1991, il est
nommé Secrétaire Général de la Compagnie Financiére
IBI. Un an plus tard, il devient membre du Comité
Exécutif de la Banque Colbert, chargé des opérations.
En 1995, M. Denis Duverne rejoint le Groupe AXA et
prend la responsabilité du suivi des activités américaines
et britanniques du Groupe. Il dirige également le
processus de restructuration du Groupe en Belgique
etau Royaume-Uni. Entre février 2003 et décembre 2009,
M. Denis Duverne est membre du Directoire d’AXA, en
charge des Finances, du Controle et de la Stratégie.
De janvier 2010 a avril 2010, M. Denis Duverne est
membre du Directoire en charge des Finances, de la
Stratégie et des Opérations et assume a ce titre des
responsabilités plus étendues. D’avril 2010 au 31 ao(t
2016, M. Denis Duverne est administrateur et Directeur
Général Délégué d’AXA, en charge des Finances, de la
Stratégie et des Opérations. En milieu d’'année 2014,
M. Denis Duverne a rejoint le Private Sector Advisory Group
(PSAG), une instance de conseil cofondée en 1999 par
'OCDE et la Banque mondiale, qui rassemble des leaders
internationauxissus du secteur privé et dont l'objectif
est de contribuer a lamélioration de la gouvernance
d’entreprise dans les pays en voie de développement.
Depuis le 1¢" septembre 2016, M. Denis Duverne est
Président du Conseil d’Administration d’AXA. Depuis
septembre 2018, il est également Président de l'Insurance
Development Forum (IDF). L'IDF est un partenariat
public-privé mené par l'industrie de l'assurance et
soutenu par la Banque mondiale et les Nations Unies
visant a renforcer l'utilisation de l'assurance dans le
cadre de'amélioration de la résilience face aux sinistres
et de permettre d’atteindre les objectifs des Nations
Unies pour 2030.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Président du Conseil d Administration : AXA ™
Président : AXA Millésimes (SAS)

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Président : Fondation pour la Recherche Médicale,
Insurance Development Forum (Royaume-Uni)
Membre du Conseil : Chaine de I'Espoir, Toulouse
School of Economics

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Directeur Général Délégué : AXA

Président Directeur Général : AXA America
Holdings, Inc. (Etats-Unis)

Président du Conseil dAdministration : AXA Holdings
Belgium (Belgique), AXA Financial, Inc. (Etats-Unis)
Administrateur ou membre du Comité de Direction :
AXAASIA (SAS), AllianceBernstein Corporation (Etats-
Unis), AXA Assicurazioni S.p.A. (Italie), AXA Belgium SA
(Belgique), AXA Equitable Life Insurance Company
(Etats-Unis), AXA MPS Assicurazioni Danni S.p.A.
(Italie), AXA MPS Assicurazioni Vita S.p.A. (Italie),
AXA UK plc (Royaume-Uni), MONY Life Insurance
Company of America (Etats-Unis)

(1) Les mandats en cours détenus par les membres du Conseil d Administration au sein d’une société cotée sont indiqués par le symbole suivant : *

Les mandats en cours détenus par les membres du Conseil d Administration au sein de sociétés appartenant @ un méme groupe sont indiqués par le

symbole suivant: **
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Thomas Buberl

Membre du Conseil
d’Administration et
Directeur Général d’AXA

Né le 24 mars 1973

Nationalités allemande,
francaise et suisse

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1 nomination :
1¢ septembre 2016

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Thomas Buberl est titulaire d’un diplome de commerce
de la WHU de Coblence (Allemagne), d’'un Master
of Business Administration (MBA) de ['Université de
Lancaster (Royaume-Uni) et d’'un doctorat en économie
de 'Université de St. Gallen (Suisse). En 2008, il a été
distingué en tant que Young Global Leader par le Forum
Economique Mondial. De 2000 & 2005, M. Thomas
Buberl travaille au Boston Consulting Group comme
consultant pour le secteur de la banque et de lassurance
en Allemagne et a l'étranger. De 2005 a 2008, il travaille
pour le groupe Winterthur en qualité de membre du
Comité de Direction de Winterthur en Suisse, d’abord en
tant que Directeur des Opérations puis comme Directeur
du Marketing et de la Distribution. Puis, il rejoint Zurich
Financial Services ou il est Directeur Général en charge
de la Suisse. De 2012 a avril 2016, il est Directeur Général
d’AXA Konzern AG (Allemagne). En 2012, il est membre
du Comité Exécutif d’AXA. En mars 2015, il devient
Directeur Général de la ligne de métier assurance santé et
membre du Comité de Direction d’AXA. Enjanvier 2016,
M. Thomas Buberl est également nommé responsable
au niveau international des activités d’assurance Vie,
Epargne, Retraite. Du 21 mars 2016 au 31 ao(it 2016,
M. Thomas Buberl est Directeur Général Adjoint d’AXA.
Depuis le 1¢" septembre 2016, M. Thomas Buberl est
Directeur Général et administrateur d’AXA.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur et Directeur Général : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA )
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Bertelsmann SE & Co. KGaA (Allemagne), IBM *
(Etats-Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Directoire : AXA Konzern AG (Allemagne),
AXA Krankenversicherung AG (Allemagne),
AXA Lebensversicherung AG (Allemagne), AXA
Versicherung AG (Allemagne), DBV Deutsche
Beamtenversicherung AG (Allemagne)
Président du Conseil dAdministration : AXA Equitable
Holdings, Inc. (Etats-Unis), AXA Financial, Inc. (Etats-
Unis), AXA Leben AG (Suisse), AXA Versicherungen AG
(Suisse), XL Group Ltd (Bermudes)

Président du Conseil de Surveillance : AXA Konzern AG
(Allemagne), AXA Krankenversicherung AG
(Allemagne), AXA Lebensversicherung AG (Allemagne),
AXA Versicherung AG (Allemagne), Deutsche
Arzteversicherung AG (Allemagne)

Président adjoint du Conseil de Surveillance : Roland
Rechtsschutz-Versicherungs-AG (Allemagne)
Directeur Général et membre du Directoire : Vinci BV.
(Pays-Bas)

Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
AXAASIA (SAS), AXAART Versicherung AG (Allemagne),
AXAEquitable Holdings, Inc. (Etats-Unis), AXA Equitable
Life Insurance Company (Etats-Unis), AXA Life Insurance
Co. Ltd (Japon), MONY Life Insurance Company of
America (Etats-Unis), Tertia GmbH (Allemagne)

(1) M. Thomas Buberl a recueilli I'accord du Conseil d/Administration de la Société avant d’accepter d’exercer des mandats dans des sociétés extérieures au

Groupe AXA.
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Patricia Barbizet

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Présidente de Temaris
& Associés

Née le 17 avril 1955
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1 nomination :
25 avril 2018

Membre du Comité de
Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Martine Biévre

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés

Née le 4 septembre 1959
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

13 juin 2018 - Assemblée
Générale2022

Date de 1" nomination :
13juin 2018

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Diplémée de 'Ecole Supérieure de Commerce de Paris
(ESCP-Europe) en 1976, Mme Patricia Barbizet débute
sa carriére a la trésorerie du groupe Renault Véhicules
Industriels avant de devenir Directrice Financiere de
Renault Crédit international. Elle rejoint le groupe
Pinault en 1989 en tant que Directrice Financiere,
puis devient de 1992 a 2018 Directrice Générale
d’Artémis, la société d’investissement de la famille
Pinault. Elle a également été Directrice Générale et
Chairwoman de Christie’s International de 2014 a 2016.
Mme Patricia Barbizet est Administratrice Référente au
Conseil d’Administration de Total et de Pernod Ricard.
Elle a également été administrateur de Bouygues,
Air France-KLM, Kering et PSA Peugeot-Citroén et a
présidé le Comité d’Investissement du Fonds stratégique
d’investissement (FSI) de 2008 & 2013. Depuis avril 2018,
Mme Patricia Barbizet est Présidente de Temaris &
Associés.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Présidente du Conseil d Administration : Cité de la
musique Philharmonie de Paris

Présidente : Temaris & Associés, Zoé SAS
Administrateur : Colombus Holding, Pernod Ricard *
(Administrateur Référent), Total * (Administrateur
Référent)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Directeur Général : Artémis

Chairwoman et Directeur Général : Christie’s
International Plc (Royaume-Uni)
Vice-Chairwoman : Christie’s International Plc
(Royaume-Uni)

Vice-Présidente du Conseil dAdministration : Kering
Directeur Général (non-mandataire) et membre du
Conseil de Surveillance : Financiere Pinault
Membre du conseil de gérance : Société Civile du
Vignoble de Chateau Latour

Administrateur Délégué et administrateur : Palazzo
Grassi (Italie)

Administrateur ou membre du Conseil de
Surveillance : Air France-KLM, Artémis, Bouygues,
Fonds Stratégique d’Investissement, Fnac Darty,
Peugeot SA, Ponant, Société Nouvelle du Théétre
Marigny, TF1, Yves Saint Laurent, Gucci Group NV
(Pays-Bas)

Représentant permanent d’Artémis aux conseils
de : Agefi, Collection Pinault Paris, Sebdo le Point

Expertise et expérience

Mme Martine Bievre est titulaire d’une Maitrise de Droit
privé mention Droit des Assurances de 'Université
de Lyon IIl - Institut des Assurances. De 1984 a 1988,
Mme Martine Bievre est rédacteur de réglements
Dommages et Responsabilité Civile au sein de la
succursale de 'UAP de Lyon. Depuis 1988, elle a exercé
diverses fonctions d’inspecteur régleur animateur au
sein de la délégation UAP Rhone-Alpes (de 1988 a 1999),
de la délégation UAP Bassin Parisien (de 1990 a 1999),
de la Région AXA Bourgogne Franche-Comté (de 1999
a2004), chez AXA Entreprises - IARD dans la région
Nord Est (de 2004 a 2011) et chez AXA Particuliers et
IARD Entreprises (depuis 2011). De 2015 & 2018, elle
estadministrateur représentant les salariés au Conseil
d’Administration d’AXA France IARD. En juin 2018,
Mme Martine Biévre est nommée administrateur
représentant les salariés au Conseil d’Administration
d’AXA.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur représentant les salariés : AXA ™

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Administrateur : Caisse de retraite du personnel
de 'UAP (CRUAP)

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années

Administrateur représentant les salariés : AXA France
IARD

3
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Helen Browne

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés
actionnaires

Née le 30 décembre 1962
Nationalité irlandaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1" nomination :
30 juin 2020

Membre du Comité de
Financier d’AXA

Jean-Pierre
Clamadieu

Membre du Conseil
d’Administration

et Administrateur
Indépendant Référent
d’AXA

Président du Conseil
d’Administration d’ENGIE
Né le 15 ao(it 1958
Nationalité francaise
Dates de début et de fin
dumandat en cours :

24 avril 2019 - Assemblée
Générale 2023

Date de 1" nomination :
10 octobre 2012

Président du Comité
de Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Mme Helen Browne est diplomée en droit anglais et
francais de 'Université du Kent a Canterbury (Royaume-
Uni) et est également titulaire d’une licence en droit de
I'Université de Grenoble (France). Mme Helen Browne
est Solicitor aupres des plus hautes instances judiciaires
d’Angleterre et du Pays de Galles (Senior Courts of
England and Wales) et a été inscrite en 1994 comme
avocate au barreau de Paris. Elle débute sa carriére
au sein du cabinet d’avocats Linklaters en 1987 ou
elle exerce a Londres, Bruxelles et Paris. En 2001, elle
rejoint la Direction Juridique du Groupe AXA en tant
que responsable du pole financement avant de devenir
également responsable du pble fusions-acquisitions
en2009. En 2014, elle est nommée Directrice Juridique
Adjointe du Groupe AXA et depuis 2016, elle est Directrice
Juridique du Groupe AXA. Depuis juin 2020, Mme Helen
Browne représente les salariés actionnaires du Groupe
au sein du Conseil d’Administration d’AXA.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*, XL Insurance Company SE
(Irlande)

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Membre : Haut Comité Juridique de la Place
Financiére de Paris

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Administrateur : AXA Corporate Solutions Assurance,
RESO (Russie)

Représentant permanent de Société Beaujon au
Conseil dAdministration : Vamopar

Expertise et expérience

M. Jean-Pierre Clamadieu est diplémé de I'Ecole
Nationale Supérieure des Mines de Paris et ingénieur
du Corps des Mines. Il débute sa carriére au sein de
Administration francaise, en particulier pour le Ministere
delIndustrie, ainsi que comme conseiller technique du
Ministre du Travail. En 1993, il rejoint le groupe Rhone-
Poulenc et occupe plusieurs postes de direction. En 2003,
il est nommeé Directeur Général, puis en 2008 Président
Directeur Général du groupe Rhodia. En septembre 2011,
suite a lopération de rapprochement entre les groupes
Rhodia et Solvay, M. Jean-Pierre Clamadieu est nommé
Vice-Président du Comité Exécutif de Solvay et Président
du Conseil d’Administration de Rhodia. De mai 2012 au
1¢"mars 2019, M. Jean-Pierre Clamadieu est Président
du Comité Exécutif et administrateur de Solvay. Depuis
le 18 mai 2018, M. Jean-Pierre Clamadieu est Président
du Conseil d’Administration d’ENGIE. En avril 2019, le
Conseil d’Administration d’AXA a désigné M. Jean-Pierre
Clamadieu Administrateur Indépendant Référent.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Président du Conseil d Administration : ENGIE *,
Opéra National de Paris

Vice-Président du Comité Exécutif: World Business
Council for Sustainable Development (WBCSD)
(Suisse)

Administrateur : Airbus *, France Industries
Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Administrateur et Président du Comité Exécutif :
Solvay (Belgique)

Président : Cytec Industries Inc. (Etats-Unis)
Administrateur : Faurecia, SNCF



Bettina Cramm

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
représentant les salariés

Née le 10 mai 1963
Nationalité allemande
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

20 juin 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1 nomination :
20 juin 2018

Membre du Comité de
Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Irene Dorner

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Présidente du Conseil
d’Administration de Taylor
Wimpey Plc (Royaume-Uni)
Née le 5 décembre 1954
Nationalité britannique

Dates de début et de fin
dumandat en cours :

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1" nomination :
27 avril 2016

Présidente du Comité
d’Audit d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Mme Bettina Cramm est éducatrice médicale
diplémée de ['Université Martin-Luther (Halle/Saale -
Allemagne). Elle a commencé sa carriére en 1984 en
tant qu’assistante technique médicale a la Klinik of
Diagnostik de Wiesbaden (Allemagne). En 1991, elle
rejoint la société German-Civil-Servants-Insurance (DBV),
aujourd’hui connue sous le nom d’AXA Konzern AG.
De 1991 a 1994, elle est Power Clerk General Private
Health Insurance chez DBV et de 1994 a 2002, assistante
médicale technique chez DBV-Winterthur a Wiesbaden.
De 2002 a 2007, Mme Bettina Cramm est consultante
santé chez DBV-Winterthur. En 1995, elle rejoint le
Comité d’Entreprise de DBV-Winterthur et devient
membre du Conseil de Surveillance de DBV-Winterthur
Health Insurance (2006-2008) et membre du Conseil
de Surveillance de DBV Vermittlungsgesellschaft fir
Versicherungen und Vermdgensbildung mbH (2007-2008).
De 2008 & 2013, elle est responsable de la prévention
et de la promotion de la santé au service médical de
lentreprise d’AXA Konzern AG. De 2013 a juin 2018,
Mme Bettina Cramm exerce diverses fonctions en
tant que membre de Comités d’Entreprise, du Comité
Central d’Entreprise, du Comité d’Entreprise Européen
et de leurs commissions ainsi que membre de conseils
de surveillance d’entités d’AXA en Allemagne. Depuis
mai 2017, elle est membre du Conseil de Surveillance
d’AXA Konzern AG. En juin 2018, Mme Bettina Cramm
est nommeée administrateur représentant les salariés
au Conseil d’Administration d’AXA.

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur représentant les salariés : AXA ™
Membre du Conseil de Surveillance : AXA Konzern AG
(Allemagne)

Mandat en cours hors du Groupe AXA

Aucun

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années

Aucun

Expertise et expérience

Mme Irene Dorner est titulaire d’'une maitrise en
jurisprudence de St. Anne’s College, Oxford (Royaume-
Uni) et est avocate au College of Law a Londres. Elle
débute sa carriére en tant quavocate conseil pour
Citibank N.A. En 1986, elle rejoint la banque Samuel
Montagu en qualité de responsable de la Direction
Juridique et, suite a lacquisition de Mildland Bank par
HSBC en 1992, devient responsable de la planification
stratégique de Midland Bank. Elle occupe ensuite divers
postes opérationnels et fonctionnels de premier plan
chez Midland Global Markets et HSBC Bank. Début 2007,
elle devient Président Directeur Général Adjoint d’HSBC
en Malaisie. De 2010 a 2014, elle est Directeur Général et
President d’HSBC USA. Dans le cadre de cette fonction,
elle est désignée femme la plus puissante du secteur
bancaire par la revue American Banker. Elle est alors
également Directeur Général Groupe d’HSBC Holdings
(Royaume-Uni) et membre du Directoire du groupe HSBC.
En 2014, Mme Irene Dorner quitte HSBC. Du 1" mars 2018
au 15 octobre 2018, Mme Irene Dorner est Présidente
de Virgin Money (Royaume-Uni). Depuis le 26 février
2020, elle est Présidente du Conseil d’Administration
de Taylor Wimpey Plc (Royaume-Uni).
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA *

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Présidente du Conseil d’Administration : Taylor
Wimpey Plc * (Royaume-Uni)

Présidente : Control Risks Group Holding Ltd
(Royaume-Uni)

Administrateur : Rolls-Royce Holdings plc * **
(Royaume-Uni), Rolls-Royce plc * ** (Royaume-Uni)
Trustee : SEARRP (the South East Asia Rainforest
Research Partnership) (Malaisie)

Membre honoraire : St. Anne’s College, Oxford
(Royaume-Uni)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Présidente : Virgin Money (Royaume-Uni)
Membre du Conseil Consultatif : Outleadership
(Etats-Unis)

Membre du Comité Consultatif : University of
Nottingham for Asia (Royaume-Uni)




Rachel Duan

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Ancienne Senior Vice
President de GE et President
et Directeur Général de GE
Global Markets (Chine)

Née le 25 juillet 1970
Nationalité chinoise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
25 avril 2018

Membre du Comité de
Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

André Francois-
Poncet

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Président du Directoire
deWendel SE

Né le 6 juin 1959
Nationalité francaise
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

25 avril 2018 - Assemblée
Générale 2022

Date de 1" nomination :
14 décembre 2016

Membre du Comité
de Rémunération et de
Gouvernance d’AXA

Membre du Comité
Financier d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Née a Shanghai, Mme Rachel Duan est titulaire d’une
maitrise en économie et commerce international de
['Université de Shanghai (Chine) et d’un Master of Business
Administration (MBA) de I'Université du Wisconsin
(Madison - Etats-Unis). Mme Rachel Duan a rejoint GE
en 1996 et a travaillé dans différents secteurs d’activité
de GE aux Etats-Unis, au Japon et en Chine. Depuis 2006,
elle a occupé plusieurs postes de direction, notamment
Directeur Général de GE Advanced Materials China
puis de GE Advanced Materials d’Asia Pacific, Directeur
Général de GE Healthcare China et Directeur Général
de GE China. Plus récemment, elle a été President et
Directeur Général de GE Global Markets, ou elle était
responsable de la croissance de GE sur les marchés
émergents, notamment en Chine, en Asie-Pacifique, en
Inde, en Afrique, au Moyen-Orient et en Amérique Latine.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™*

Mandat en cours hors du Groupe AXA
Administrateur : Sanofi *

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

President et Directeur Général : GE China, GE Global
Markets, GE Healthcare China

Expertise et expérience

M. André Francois-Poncet est diplomé de I'Ecole des
Hautes études commerciales (HEC) et titulaire d’un
Master of Business Administration (MBA) de la Harvard
Business School. Il débute sa carriére, en 1984, au sein
de Morgan Stanley a New York et ensuite a Londres, puis
a Paris ou il a été en charge de la création du bureau
de Morgan Stanley. Apres seize années passées au
sein de Morgan Stanley, il rejoint, en 2000, BC Partners
(Paris et Londres) en qualité de Managing Partner
jusqu’en décembre 2014 puis de Senior Advisor jusqu’en
décembre 2015. De septembre 2016 a décembre 2017,
M. André Frangois-Poncet est associé de la société de
gestion CIAM (Paris). Depuis le 1¢ janvier 2018, M. André
Francois-Poncet est Président du Directoire de Wendel SE.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Président du Directoire : Wendel SE * **

Président et administrateur : Trief Corporation **
(Luxembourg)

Vice-Président du Conseil dAdministration et
administrateur : Bureau Veritas * **

Administrateur : Harvard Business School Club de
France, Winvest Conseil ** (Luxembourg)
Membre du bureau : Club des Trente

Membre du Conseil Consultatif Européen : Harvard
Business School

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président et Directeur Général : LMBO Europe SAS



Antoine Gosset-
Grainville
Membre du Conseil

d’Administration d’AXA
(indépendant)

Avocat associé du cabinet
d’avocats BDGS Associés
Né le 17 mars 1966
Nationalité francaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1" nomination :
30 juin 2020

Membre du Comité
Financier d’AXA

Isabel Hudson

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 8 décembre 1959
Nationalité britannique

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1" nomination :
30 juin 2020

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

M. Antoine Gosset-Grainville est diplomé de U'Institut
détudes politiques de Paris et titulaire d’'un DESS en
banque et finances de ['Université Paris IX Dauphine. Il est
inscrit aux barreaux de Paris (2002) et de Bruxelles (2013).
Diplémé de I'Ecole Nationale d’Administration, il débute
sa carriere en 1993 a I'Inspection Générale des Finances,
avant de prendre les fonctions de Secrétaire Général
adjoint du Comité Economique et Financier de I'Union
européenne en 1997. De 1999 a 2002, il est conseiller
pour les affaires économiques et industrielles au cabinet
du Commissaire européen chargé du commerce.
En 2002, il devient associé du Cabinet Gide, dont il
dirige le bureau de Bruxelles pendant cing ans, avant
d'étre nommé, en 2007, Directeur Adjoint du cabinet du
Premier Ministre, en charge des questions économiques,
financiéres, et de la politique de I'Etat-actionnaire.
En 2010, il est nommé Directeur Général Adjoint de
la Caisse des Dépdts et Consignations en charge des
finances, de la stratégie et des investissements, du
pilotage des filiales et de l'international, puis Directeur
Général du groupe Caisse des Dépdts par intérim de
février a juillet 2012. En avril 2013, il co-fonde BDGS
Associés (cabinet d’avocats).

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Administrateur: Compagnie des Alpes, Fnac Darty *

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Administrateur : AXA Assurances IARD Mutuelle,
AXA Assurances Vie Mutuelle, Schneider Electric

Expertise et expérience

Mme Isabel Hudson est titulaire d’'un Master of Arts
Franco-Allemand de I'Université d’Oxford (Royaume-Uni).
De 1981 a 1993, elle a occupé différents postes au sein du
Royal Insurance Group (Royaume-Uni). De 1993 & 1995,
elle a été Head of European Development and Operations
de la Corporation du Lloyd’s (Royaume-Uni). De 1996
31999, elle a été International Development Director de
GE Insurance Holdings Ltd (Royaume-Uni) et de 1999
22002, elle a occupé les postes de Directeur Financier
et de Executive Director d’Eureko BV (Pays-Bas). De 2002
22006, elle a été Executive Director des activités anglaises
de Prudential et Présidente de Prudential International
Assurance et de 2006 a 2008, elle a créé et occupé le poste
de Directrice Générale d’une société spécialisée dans
le rachat de pensions/rentes, Synesis Life. En juin 2011,
elle a rejoint le conseil d’administration du National
House Building Council (NHBC) et a été Présidente
non exécutive de novembre 2011 a fin mai 2020. Elle
a également été administrateur de QBE Insurance
Group Ltd (Australie) pendant 9 ans. En novembre 2014,
elle a été nommée au conseil d'administration de BT
Group plc (Royaume-Uni). Mme Isabel Hudson est
également ambassadrice de l'organisation caritative
pour les personnes handicapées, SCOPE.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™*

Mandats en cours hors du Groupe AXA

Administrateur : BT Group plc (Royaume-Uni),
National House Building Council (Royaume-Uni)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Présidente : National House Building Council
(Royaume-Uni)

Administrateur : Phoenix Group Holdings Ltd
(Royaume-Uni), RSA Insurance Group plc
(Administrateur Indépendant Référent) (Royaume-
Uni), Standard Life PLC (Royaume-Uni)




Angelien Kemna

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 3 novembre 1957
Nationalité néerlandaise

Dates de début et de fin
dumandat en cours :

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1 nomination :
27 avril 2016

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

Ramon de Oliveira

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendant)

Gérant associé
d’Investment Audit
Practice, LLC (Etats-Unis)

Né le 9 septembre 1954
Nationalités francaise
et argentine

Dates de début et de fin
dumandat en cours:

26 avril 2017 - Assemblée
Générale 2021

Date de 1" nomination :
30 avril 2009

Président du Comité
Financier d’AXA

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Dr Angelien Kemna est titulaire d’'une maitrise en
économétrie, d’un doctorat en finance de ['Université
de Rotterdam (Pays-Bas) et a été chercheuse invitée a la
Sloan School, MIT (Etats-Unis). Dr Angelien Kemna débute
sa carriere en tant que professeur associé de finances a
['Université Erasmus de 1988 a 1991. Elle rejoint ensuite
le groupe Robeco NV en 1992 ou elle occupe divers
postes dont celui de Directeur des Investissements et
de la Gestion Comptable de 1998 a 2001. Durant cette
période, elle est également professeur a temps partiel
en marchés financiers a I'Université de Maastricht (Pays-
Bas) de 1993 2 1999. De 2001 a juillet 2007, elle travaille
pour la société ING Investment Management BV (Pays-
Bas) ou elle occupe successivement les fonctions de
Directeur des Investissements puis de Directeur Général
pour 'Europe. De 2007 a 2011, Dr Angelien Kemna est
professeur a temps partiel de gouvernement d’entreprise
a l'Université Erasmus et occupe également divers
postes d’administrateur et de conseiller, notamment
celui de Vice-Président du Conseil de Surveillance du
régulateur néerlandais (AFM). En 2009, Dr Angelien
Kemna rejoint le groupe APG en qualité de membre
du Comité Exécutif - Directeur des Investissements.
De septembre 2014 a novembre 2017, Dr Angelien
Kemna est Directeur Financier et directeur des Risques
du groupe APG (Pays-Bas).

Mandats en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA ™, AXA Investment Managers

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
NIBC * (Pays-Bas), Friesland Campina NV (Pays-Bas)
Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Préesident du Conseil de Surveillance : Yellow&Blue
Investment Management BV (Pays-Bas)
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
Duisenburg School of Finance (Pays-Bas), Railway
Pension Investments Ltd (RPMI) (Royaume-Uni),
Stichting Child and Youth Finance International
(Pays-Bas)

Expertise et expérience

M. Ramon de Oliveira est diplomé de 'Université de Paris
et de I'Institut d’Etudes Politiques de Paris. Débutant
en 1977, M. Ramon de Oliveira a passé 24 ans chez JP
Morgan & Co. De 1996 a 2001, M. Ramon de Oliveira est
Président Directeur Général de JP Morgan [nvestment
Management. M. Ramon de Oliveira fut membre du
Comité de Direction de JP Morgan depuis sa création
en 1995. Lors de la fusion avec Chase Manhattan Bank
en 2001, M. Ramon de Oliveira est le seul dirigeant de
JP Morgan & Co invité a rejoindre le Comité Exécutif
de la nouvelle entité et a exercer des responsabilités
opérationnelles. Entre 2002 et 2006, M. Ramon de Oliveira
a été Professeur associé de Finance a 'Université de
Columbia et & 'Université de New York aux Etats-
Unis. M. Ramon de Oliveira est actuellement gérant
associé de Investment Audit Practice, LLC, société
de consultants, basée a New York. Il est également
Président du Conseil d’Administration d’Equitable
Holdings (EQH) et d’AllianceBernstein (AB), également
basées a New York.
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA *

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Gérant associé : Investment Audit Practice, LLC
(Etats-Unis)

Président du Conseil dAdministration : AllianceBernstein
Corporation * (Etats-Unis), Equitable Holdings, Inc. *
(Etats-Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Président du Conseil dAdministration : Friends of
Education (organisation a but non lucratif) (Etats-
Unis)

Trustee et Président du Comité d’Investissement :
Fondation Kaufman (Etats-Unis)

Président du Comité d’Investissement : Fonds de
Dotation du Musée du Louvre

Vice-Président : JACCAR Holdings SA (Luxembourg)
Administrateur ou membre du Conseil de Surveillance :
American Century Companies Inc. (Etats-Unis), AXA
Equitable Life Insurance Company (Etats-Unis), AXA
Financial, Inc. (Etats-Unis), JP Morgan Suisse (Suisse),
MONY Life Insurance Company (Etats-Unis), MONY
Life Insurance Company of America (Etats-Unis),
Quilvest (Luxembourg), SunGard Data Systems
(Etats-Unis), Taittinger-Kobrand USA (Etats-Unis)
Membre du Comité d’Investissement : La Croix Rouge
(Etats-Unis)



e b
Elaine Sarsynski
Membre du Conseil

d’Administration d’AXA
(indépendante)

Administrateur de sociétés
Née le 21 avril 1955
Nationalité américaine
Dates de début et de fin
dumandat en cours:

24 mai 2018 - Assemblée
Générale 2021

Date de 1 nomination :
24 mai 2018

Membre du Comité d’Audit
d’AXA

Marie-France
Tschudin

Membre du Conseil
d’Administration d’AXA
(indépendante)

President de Novartis
Pharmaceuticals (Suisse)
Née le 24 septembre 1971
Nationalité suisse

Dates de début et de fin
dumandat en cours :

30 juin 2020 - Assemblée
Générale 2024

Date de 1 nomination :
30 juin 2020

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Expertise et expérience

Mme Elaine Sarsynski est titulaire d’'un Bachelor of
Arts degree (BA) en économie du Smith College of
Northampton (Etats-Unis) et d’un Master of Business
Administration (MBA) en comptabilité et finance de la
Columbia Business School de New York (Etats-Unis).
Mme Elaine Sarsynski a débuté sa carriere en 1977 en
tant quanalyste dans le domaine de l'immobilier chez
Morgan Stanley (New York, Ftats-Unis). En 1981, elle
rejoint Aetna Life and Casualty (Hartford, Etats-Unis), ol
elle occupe différents postes, notamment responsable
du département Corporate Finance (1991-1992),
responsable de l'unité Mortgage Finance (1992-1995)
et responsable du Département des investissements
immobiliers (1995-1998). De 1998 a 2001, elle travaille
pour Sun Consulting Group, LLC (Hartford, Etats-Unis)
en tant que Partner et founding principal. Pendant
cette période, elle est Directrice du Développement
Economique et Communautaire (1999-2001) et est
devenue, en 2001, la premiére femme a étre élue maire
de laville de Suffield (Connecticut - Etats-Unis). En 2005,
Mme Elaine Sarsynski rejoint Massachusetts Mutual Life
Insurance Company (Springfield, Etats-Unis) ou elle
occupe lafonction de Managing Director chez Babson
Capital Management LLC, une filiale de MassMutual.
En 2006, elle devient Vice-Présidente exécutive, Chief
Administrative Officer et Président Directeur Général de
MassMutual International et, en 2008, Vice-Présidente
exécutive, membre du bureau du Directeur Général et
Présidente de MassMutual Retirement Services ainsi
que Présidente de MassMutual International. En début
d’'année 2017, Mme Elaine Sarsynski quitte Massachusetts
Mutual Life Insurance Company.

Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA™*

Mandats en cours hors du Groupe AXA
Administrateur : Dayforward Life Insurance
Company (Etats-Unis), Horizon Technology Finance
Corporation * (Etats-Unis), TI Fluid Systems Plc *
(Royaume-Uni)

Trustee : Hopkins Academy (Etats-Unis)

Mandats arrivés a échéance au cours des cinq
derniéres années

Présidente : MassMutual International (Etats-Unis)
Trustee : MassMutual Fund Boards (Etats-Unis)

Expertise et expérience

Mme Marie-France Tschudin est titulaire d’un Master of
Business Administration de ['Institut de Management (IMD
business school) en Suisse et d’un dipléme en science
de I'Université de Georgetown aux Etats-Unis. Avant de
rejoindre Novartis, Mme Marie-France Tschudin a passé
10anschez Celgene International ou elle a occupé divers
postes de direction, dont ceux de Directeur National
pour la Suisse de 2008 a 2009, de Directeur Général pour
[Autriche, la Suisse, la République Tcheque, la Pologne, la
Slovénie et la Slovaquie de 2009 a 2011, de Vice-Président
régional de ’Europe du Nord de 2012 42014 et de Vice-
Président en charge de ’lhématologie et de loncologie
pour 'Europe, le Moyen-Orient et l'Afrique de 2014 & 2016.
Elle rejoint Novartis en 2017 en tant que Responsable
de la région Europe de Novartis Pharmaceuticals. De
mars a juin 2019, elle a été President de Advanced
Accelerator Applications, unefiliale de Novartis. Depuis
le 7 juin 2019, Mme Marie-France Tschudin est President
de Novartis Pharmaceuticals et membre du Comité
Exécutif de Novartis (Suisse).
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Mandat en cours au sein du Groupe AXA
Administrateur : AXA*

Mandat en cours hors du Groupe AXA
President : Novartis Pharmaceuticals (Suisse)

Mandat arrivé a échéance au cours des cinq
derniéres années

Aucun




GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

INDEPENDANCE DES ADMINISTRATEURS

Chaque année, le Conseil d’Administration s'attache a apprécier la situation d’indépendance de chacun de ses membres au regard
des recommandations du Code Afep-Medef.

Le tableau ci-dessous présente la situation de chaque administrateur de la Société au regard des critéres du Code Afep-Medef au
31 décembre 2020.

Jean-
Denis  Thomas Patricia Martine Helen Pierre
Critere (le critére considéré comme respecté est indiqué par v/) Duverne Buberl Barbizet Biévre Browne Clamadieu
1 Ne pasavoir été salarié ou dirigeant mandataire social 0 0 v 0 0 v
exécutif de la Société, ou salarié, dirigeant mandataire
social exécutif ou administrateur d’une société
consolidée au cours des cing derniéres années
Ne pas avoir de mandats croisés v v v v 4 v
Ne pas avoir de relations d’affaires significatives v v 4 v 4 v
Ne pas avoir de lien familial proche v v v v 4 v
avecun mandatairesocial
5 Ne pasavoir été auditeur de l'entreprise 4 (4 v v v v
aucoursdescing dernieres années
6 Ne pas étre administrateur de l'entreprise v 4 v 4 v 4
depuisplusde douze ans
7 Ne pasreprésenter un actionnaire important v v 4 v 4 4
delaSociété (détenant plus de 10 % en capital
etendroits de vote)
Administrateur indépendant aprés examen
des critéres du Code Afep-Medef 0 0 4 0 0 v
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

André Antoine Marie-

Bettina Irene Rachel Francgois- Gosset- Isabel  Angelien Ramonde Elaine France
Cramm Dorner Duan Poncet Grainville Hudson Kemna Oliveira Sarsynski  Tschudin
0 v v v v v 0" 0" v v

v v v v v 4 v v v v

4 v v v v 4 v v v v

4 v v v v v 4 v v v

4 4 v v v 4 4 4 v v

4 v v v v v v 4 v v

v v v v v v v v v v

0 4 v v v v 4 v v v

*

La Société considere que l'exercice par certains membres du Conseil d Administration d’AXA de mandats non exécutifs dans une ou plusieurs filiales du Groupe détenues

directement ou indirectement par AXA (i) ne les place pas automatiquement en situation de conflit d’intéréts et (ii) ne remet pas en cause leur indépendance de quelque
maniere que ce soit. Le Conseil estime que le fait que certains de ses membres détiennent ou aient détenu au cours des cing derniéres années des mandats dans certaines
filiales du Groupe améliore la connaissance globale du Conseil en matiere d'opérations, de stratégie et de profil de risque. Toutefois, les administrateurs détenant des
mandats au sein de filiales du Groupe doivent s‘abstenir de participer aux débats et décisions du Conseil d Administration dAXA qui pourraient affecter les intéréts de la
filiale dans laquelle ils exercent leur mandat et ce afin d'éviter toute difficulté potentielle liée a leur indépendance.

Lors de sa séance du 24 février 2021, le Conseil d’Administration
d’AXA a apprécié la situation d’'indépendance de chacun de ses
membres au regard des criteres établis par le Code Afep-Medef
tels qu’appréciés par le Conseil et au 31 décembre 2020, onze
membres du Conseil sur un total de seize ont été considérés
comme indépendants : Mmes Patricia Barbizet, Irene Dorner,
Rachel Duan, Isabel Hudson, Angelien Kemna, Elaine Sarsynski
et Marie-France Tschudin et MM. Jean-Pierre Clamadieu, André
Francois-Poncet, Antoine Gosset-Grainville et Ramon de Oliveira.
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Un membre du Conseil d’Administration (a ce jour Mme Helen
Browne) est élu tous les quatre ans par ’Assemblée Générale
des actionnaires de la Société, en qualité de représentant des
salariés actionnaires d’AXA parmi des candidats désignés par
les salariés actionnaires du Groupe AXA, en application d’un
processus de sélection interne.

Par ailleurs, en juin 2018, deux administrateurs représentant les
salariés, Mmes Martine Biévre et Bettina Cramm), ont été désignées
pour siéger au Conseil d’Administration d’AXA.

Le Conseil d’Administration ne comprend aucun membre prenant
part au vote avec voix consultative uniquement (censeur).
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MISSIONS ET ATTRIBUTIONS DU CONSEIL

Le Conseil d’Administration détermine collégialement les
orientations stratégiques de la Société et veille a leur mise
en ceuvre, conformément a son intérét social, en prenant en
considération les enjeux sociaux et environnementaux de son
activité. Sous réserve des lois et réglements applicables et des
statuts de la Société, il détermine le cadre de supervision de la
Direction Générale. Il exerce également les pouvoirs suivants :

m choisit le mode de gouvernance approprié pour la Société;

B nomme et révoque le Président, le cas échéant le Vice-Président/
Administrateur Indépendant Référent, le Directeur Général,
les éventuels Directeurs Généraux Délégués, les Dirigeants
Effectifs (tels que définis par la réglementation Solvabilité Il)
et détermine leur rémunération respective ;

m convoque les Assemblées Générales d’actionnaires ;

m émet des propositions de nominations d’administrateurs
soumis au vote de '’Assemblée Générale et/ou coopte des
administrateurs ;

| revoit et arréte les comptes annuels et semestriels de la Société
et du Groupe;

m présente un rapport sur le gouvernement d’entreprise a
Assemblée Générale des actionnaires ;

m accomplit 'ensemble des obligations qui lui incombent dans
le cadre de la réglementation Solvabilité I ;

m adopte et met en ceuvre les principes de la politique de
rémunération du Groupe;

| revoit les stratégies et les politiques relatives aux risques et a
leur gestion ainsi que les conclusions de ['évaluation interne
des risques et de la solvabilité (rapport ORSA - Own Risk and
Solvency Assessment) ;

m émet des propositions de nominations de Commissaires
aux comptes et approuve les services d’audit autres que la
certification des comptes.

Le Directeur Général, également membre du Conseil
d’Administration, est investi des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de la Société et
représente la Société dans ses rapports avec les tiers. Toutefois,
certaines opérationsimportantes sont soumises a l'autorisation
préalable du Conseil d’Administration en vertu de son Réglement
Intérieur (cessions ou acquisitions au-dela de 500 millions
d’euros, opérations de financement significatives ou opérations
significatives en dehors de la stratégie annoncée par la Société. . ).

Afin de favoriser une convergence des intéréts personnels des
administrateurs avec ceux de la Société, le Reglement Intérieur du
Conseil d’Administration fixe pour objectif a chaque administrateur,
a lexception des administrateurs représentant les salariés, de
détenir avant l'expiration d’un délai de deux ans a compter de
sa premiére nomination, un nombre d’actions de la Société
ayant une valeur au moins égale au montant annuel brut de sa
rémunération (jetons de présence) percue au titre de 'année
précédente V.

PRESIDENT DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Conformément a la loi, le Président organise et dirige les travaux
du Conseil d’Administration. Dans ce cadre, il fixe l'ordre du jour
des réunions du Conseil, entretient un dialogue régulier avec le
Directeur Général et les administrateurs et s'assure que ceux-
ci sont en mesure de remplir leur mission. Il peut également
demander tout document ou information propre a éclairer le
Conseil d’Administration dans le cadre de la préparation de
ses réunions et veille a la qualité de l'information délivrée aux
administrateurs préalablement a leurs réunions. De maniere
générale, les administrateurs recoivent la documentation relative
aux sujets a l'ordre du jour du Conseil huit jours avant chaque
réunion du Conseil.

Le Président réunit les membres du Conseil d’Administration
hors la présence des administrateurs appartenant a la Direction
Générale. Ces réunions sont notamment 'occasion de débattre des
performances et des rémunérations des dirigeants mandataires
sociaux exécutifs et de réfléchir a leurs plans de succession.

Ala suite de sa décision de nommer M. Denis Duverne Président
du Conseil d’Administration, tenant compte de l'expérience et de
l'expertise de ce dernier ainsi que de sa connaissance approfondie
du Groupe AXA, le Conseil a décidé d’étendre les missions confiées
ason Président. Ainsi, M. Denis Duverne, en sa qualité de Président
du Conseil d’Administration @ :

B contribue a mettre en avant les valeurs et la culture de la Société,
en particulier dans les domaines de la responsabilité d’entreprise
ainsi que de l'éthique et de la déontologie professionnelle ;

m peut, alademande du Directeur Général, représenter la Société
dans ses relations, sur le plan national et international, avec
les pouvoirs publics, les institutions, les régulateurs, les
actionnaires, ou encore les principaux partenaires et parties
prenantes stratégiques de la Société ;

| est consulté par le Directeur Général sur tous sujets et
événements significatifs concernant la Société (en ce compris
la stratégie de la Société, les projets significatifs d’acquisition
ou de cession, les opérations financiéres importantes, les
actions sociétales significatives ou encore la nomination des
principaux dirigeants du Groupe) ;

B peut, surinvitation du Directeur Général, participer aux réunions
internes avec les dirigeants et équipes du Groupe afin d'apporter
son éclairage sur les enjeux stratégiques ;

B apporte son aide et ses conseils au Directeur Général.

Dans ce contexte, au cours de 'exercice 2020, le Président du
Conseil d’Administration a en particulier :

| participé a de nombreux événements nationaux et internationaux
au cours desquels il a représenté la Société dans ses relations
avec les principaux partenaires et parties prenantes stratégiques
du Groupe;

m entretenu des échanges avec les principaux actionnaires
institutionnels de la Société, notamment en amont de 'Assemblée
Générale ; et

(1) Dans ce cas, la valeur de l'action AXA est déterminée en fonction de son cours de cléture au 31 décembre de la derniére année civile.

(2) Lerdle du Président du Conseil dAdministration est détaillé dans le Réglement Intérieur du Conseil dAdministration disponible sur le site Internet d’AXA.
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® 2 la demande du Directeur Général, participé a des réunions
internes en lien avec des événements significatifs concernant
la Société (projets d’acquisitions, de cession...).

Dans toutes ces missions autres que celles qui lui sont confiées
par la loi, le Président agit en étroite coordination avec le Directeur
Général qui assure seul la direction et la gestion opérationnelle de
la Société. Les missions du Président sont de nature contributive
et ne lui conférent aucun pouvoir exécutif.

M. Denis Duverne, Président du Conseil d’Administration d’AXA,
quittera, comme prévu, son poste de Président a la fin de son
mandat en avril 2022. A l'issue d’un processus approfondi de
préparation de la succession mené par le Comité de Rémunération
et de Gouvernance au cours des deux derniéres années, le Conseil
d’Administration d’AXA a décidé a 'unanimité de nommer
M. Antoine Gosset-Grainville pour succéder a M. Denis Duverne
en qualité de Président du Conseil d’Administration a l'issue de
son mandat en avril 2022.

ADMINISTRATEUR INDEPENDANT
REFERENT

A la suite de la décision de séparer les fonctions de Président
et de Directeur Général, le Conseil d’Administration a choisi de
maintenir la fonction d’Administrateur Indépendant Référent
notamment en raison de la qualification d’administrateur non
indépendant du Président du Conseil d’Administration.

LUAdministrateur Indépendant Référent (M. Jean-Pierre Clamadieu)
est appelé a suppléer le Président du Conseil d’Administration
en cas d'empéchement temporaire ou de déces. Il préside les
réunions du Conseil d’Administration en 'absence du Président.
Il a notamment pour mission, en cas de besoin, d’étre le porte-
parole des administrateurs indépendants aupres du Président du
Conseil d’Administration et porte a son attention les éventuelles
situations de conflits d’intéréts qu’il aurait identifiées. En lien
avec le Président du Conseil, il examine les ordres du jour des
réunions du Conseil d’Administration et sassure de la qualité de
l'information fournie aux membres du Conseil.

Plus particulierement, l’Administrateur Indépendant Référent
peut réunir les membres du Conseil d’Administration hors la
présence du Président et de la Direction Générale, notamment
pour examiner la performance et la rémunération du Président
et préparer sa succession. Il peut également demander, a tout
moment, au Président la convocation du Conseil d’Administration
surun ordre du jour déterminé.

LUAdministrateur Indépendant Référent rend compte de son action
a lAssemblée Générale des actionnaires.

Au cours de l'exercice 2020, 'Administrateur Indépendant Référent,
qui exerce également la fonction de Président du Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a notamment :

m entretenu un dialogue régulier, d’une part avec le Président
du Conseil d’Administration, et d'autre part avec la Direction
Générale (i.e. le Directeur Général et le Directeur Général Adjoint);

m été fortement impliqué dans la préparation des réunions du
Conseil d’Administration en lien avec le Président du Conseil
d’Administration et la Direction Générale ;
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m contribué au processus de sélection des futurs membres du
Conseil d’Administration et de ses Comités ;

| été étroitement associé a l'organisation de l'auto-évaluation
périodique du Conseil d’Administration, en lien avec le Président
du Conseil ;

m contribué a la communication vis-a-vis des actionnaires
notamment sur les sujets liés a la gouvernance et a la rémunération
des dirigeants.

Il a rendu compte de son activité devant ’Assemblée Générale
des actionnaires du 30 juin 2020.

ACTIVITES DU CONSEIL EN 2020

En 2020, le Conseil d’Administration s’est réuni quatorze fois
et quatre sessions exécutives hors la présence de la Direction
Générale se sont tenues.

Durant 'année 2020, les activités du Conseil se sont notamment
concentrées sur les sujets suivants : la revue de la stratégie du
Groupe, la gestion de la crise sanitaire, 'examen des comptes de
l'exercice 2019 et des comptes semestriels 2020, la politique de
distribution du dividende, la revue des acquisitions et cessions
significatives proposées, la revue des rapports des Comités du
Conseil, la revue du rapport ORSA, du modele interne d’AXA et
des politiques écrites établies dans le cadre de la réglementation
Solvabilité II, le plan préventif de rétablissement, le controle
interne et la gestion des risques, l'approbation des services autres
que la certification des comptes, l'auto-évaluation du Conseil, les
renouvellements, nominations et I'indépendance de ses membres,
la revue de la composition du Conseil d’Administration et de ses
Comités et les plans de succession du Président du Conseil et
de la Direction Générale.

En mars 2020, le Conseil d’Administration a tenu son séminaire
annuel dédié a la stratégie au cours duquel sont intervenus
des dirigeants du Groupe afin d’aborder des sujets clés liés a
l'exécution du plan stratégique.

En 2020, une session de formation a par ailleurs été organisée
par le Président du Conseil portant sur 'impact de la
transition énergétique sur les marchés financiers et la stratégie
d’investissement d’AXA au cours de laquelle des intervenants
externes sont intervenus.

Des sessions de formation ont également été organisées pour les
nouveaux membres du Conseil d’Administration a l'effet de les
familiariser avec les principales activités et problématiques du
Groupe. Ces sessions se sont principalement concentrées sur la
structure financiére du Groupe, sa stratégie, sa gouvernance, ses
principales activités, la réglementation Solvabilité Il la gestion
des risques, la sécurité des systéemes d’information du Groupe,
le risque cyber ou encore sur les évolutions réglementaires du
secteur.
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AUTO-EVALUATION DES ACTIVITES
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’Administration procede, tous les ans, a son
auto-évaluation afin de passer en revue sa composition, son
organisation et son fonctionnement. Les conclusions de cette
auto-évaluation font chaque année l'objet d’un point a l'ordre
du jour du Conseil d’Administration.

Depuis 2013, le Conseil d’Administration, suivant la recommandation
de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, confie
périodiquement [’évaluation du Conseil d’Administration a un
consultant externe.

Ainsi en 2018, l'auto-évaluation du Conseil avait été conduite
par un consultant (SpencerStuart) qui avait notamment recueilli
les contributions de chaque administrateur ainsi que leurs
appréciations et suggestions sur les travaux, le fonctionnement
et la performance du Conseil. Il avait également recueilli l'avis de
chaque administrateur sur la participation et la contribution de
chacun des autres membres du Conseil a ses travaux.

En 2020, tout comme en 2019, l'exercice d’auto-évaluation a
été conduit en interne et chaque administrateur (a 'exception
du Président du Conseil d’Administration et des nouveaux
administrateurs) a répondu par écrit a un questionnaire et s’est
entretenu avec le Président du Conseil d’Administration, qui a
ainsi pu recueillir leur avis sur la participation et la contribution
de chacun des autres membres du Conseil a ses travaux. Les
conclusions relatives a la contribution individuelle de chaque
administrateur ont été uniquement partagées avec le Président
du Conseil qui les a ensuite transmises a chacun des membres
du Conseil au cours d’entretiens individuels.

Chague administrateur a également tenu un entretien individuel
avec le Président du Comité de Rémunération et de Gouvernance
au cours duquel celui-ci a pu recueillir leurs appréciations et
suggestions relatives a la contribution personnelle du Président.
Les conclusions de ces entretiens ont ensuite été remises par le
Président du Comité de Rémunération et de Gouvernance au
Président du Conseil d’Administration.

Les conclusions de cette auto-évaluation et les principaux axes
de progrés identifiés ont été revus en détail par le Comité de
Rémunération et de Gouvernance quia émis des recommandations
examinées et approuvées par le Conseil d’Administration lors de
sa réunion du 15 décembre 2020.

L'auto-évaluation 2020 du Conseil d’Administration a mis en
avant que, pour la majorité des administrateurs, le niveau de
fonctionnement du Conseil était resté élevé ou s’était amélioré,
grace a la maturité de ses processus et a lefficacité et la fluidité de
la relation entre le Président du Conseil et le Directeur Général. Il
a également été souligné que la crise sanitaire, avec notamment
pour effet de restreindre les réunions physiques et les discussions
informelles autour des sessions du Conseil, avait rendu cette
année assez inhabituelle.
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Les membres du Conseil d’Administration ont identifié les points
d’amélioration suivants :

B porter une attention particuliere a la sélection des futurs
membres du Conseil d’Administration dans le but de nommer
(i) des administrateurs ayant des compétences clés prédéfinies
(connaissance de l'industrie, compétences en matiere de
transformation digitale/informatique et technologies,
ressources humaines, marketing/clientele) et (i) un directeur
général expérimenté et en activité supplémentaire ;

B porter une attention particuliere a la sélection du futur Président
du Conseil d’Administration ;

| porter une attention particuliére au processus de succession
de la Présidence des Comités Financier et d’Audit ;

m examiner en détail et proposer une simplification du cadre
de rémunération du Directeur Général (et du Management
exécutif) ;

m informer régulierement le Conseil de la mise en ceuvre des
principaux points d’action arrétés a lissue du séminaire
stratégique annuel du Conseil ;

m fournir au Conseil des analyses post-mortem ou des rapports de
suivi concernant les décisions ou les projets majeurs examinés/
approuvés par le Conseil ;

m développer une culture du « distanciel » en organisant des
réunions du Conseil virtuelles jusqu’a la fin de la crise sanitaire
et en maintenant des contacts étroits et informels entre les
membres du Conseil d’Administration via (i) lorganisation
au début de chaque réunion a distance d’une pré-session
pour permettre aux administrateurs de s'exprimer librement
entre eux sur les sujets de leur choix et (i) 'incitation a des
échanges individuels, entre les réunions du Conseil, avec le
Président, le Directeur Général et entre les membres du Conseil
d’Administration ;

m faciliter l'intégration des nouveaux administrateurs (malgré le
contexte d(i a la crise sanitaire) par l'organisation d’échanges
réguliers entre les nouveaux nommés et les administrateurs
déja en fonction (par exemple, les Présidents des Comités) ;

m fourniraux membres du Conseil d’Administration un programme
continu de développement des compétences via l'organisation
d’une ou deux session(s) de formation annuelle(s) en faisant
appel a des intervenants externes et en continuant a impliquer
les administrateurs dans le choix des themes de ces sessions ; et

m poursuivre et renforcer la fréquence de l'envoi par le Directeur
Général de notes d’information relatives a l'actualité du secteur
del'assurance ou aux réactions aux annonces publiques faites
par la Société.
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PARTICIPATION DES ADMINISTRATEURS AUX REUNIONS DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

ET DES COMITES EN 2020

En 2020, le Conseil a tenu quatorze séances avec un taux moyen d’assiduité de 97,16 %. La durée moyenne des réunions du Conseil

d’Administration a été de quatre heures.

Comité de
Conseil Rémunération et
d’Administration Comité d’Audit Comité Financier de Gouvernance

Nombre de Nombre de Nombre de Nombre de

présences/ présences/ présences/ présences/

Nombre de Taux Nombre de Taux Nombre de Taux Nombre de Taux
Administrateurs séances d’assiduité séances d’assiduité séances d’assiduité séances d’assiduité
Denis Duverne 14/14 100 % - - - - - -
Thomas Buberl 14/14 100 % - - - - - -
Patricia Barbizet 14/14 100 % - - - - 5/5 100 %
Martine Biévre 14/14 100 % - - - - - -
Helen Browne 6/6 100 % - - 2/2 100 % - -
Jean-Pierre Clamadieu 14/14 100 % - - - - 5/5 100 %
Bettina Cramm 14/14 100 % - - - - 5/5 100 %
Irene Dorner 14/14 100 % /7 100 % - - - -
Rachel Duan 14/14 100 % - - - - 5/5 100 %
André Francois-Poncet 14/14 100 % - - 6/6 100 % 5/5 100 %
Antoine Gosset-Grainville 6/6 100 % - - 2/2 100 % - -
Isabel Hudson 6/6 100 % 3/3 100 % - - - -
Angelien Kemna 14/14 100 % i 100 % - - - -
Stefan Lippe 3/3 100 % 2/2 100 % 2/2 100 % - -
Frangois Martineau 5/8 62,50 % - - - -
Ramon de Oliveira 13/14 92,86 % /7 100 % 6/6 100 % - -
Doina Palici-Chehab 8/8 100 % - - 4/4 100 % - -
Elaine Sarsynski 14/14 100 % 17 100 % - - - -
Marie-France Tschudin 4/6 66,67 % - - - - - -
TAUX D’ASSIDUITE
GLOBALE 97,16 % 100 % 100 % 100 %

# Comités du Conseil

Le Conseil d’Administration s’appuie sur les travaux de trois
Comités spécialisés pour examiner des sujets spécifiques : le
Comité d’Audit, le Comité Financier et le Comité de Rémunération
et de Gouvernance.

Afin de préserver une gouvernance équilibrée, le Reglement

Intérieur du Conseil d’Administration, qui va au-dela des exigences

[égales francaises, prévoit spécifiquement que les administrateurs

indépendants occupent un role central dans tous les Comités

spécialisés, ainsi :

B le Comité d’Audit est entierement composé de membres
indépendants;;

B le Comité de Rémunération et de Gouvernance est entierement
composé de membres indépendants, a l'exception de
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ladministrateur représentant les salariés qui siege au sein du
Comité en application des recommandations du Code Afep-Medef

B les dirigeants mandataires sociaux d’AXA ne peuvent étre
membres des Comités.

Chaque Comité émet a l'attention du Conseil d’Administration
des avis, propositions ou recommandations dans son domaine
de compétences, la loi francaise n‘accordant aucun pouvoir
décisionnel aux Comités du Conseil.

Chaque Comité peut procéder ou faire procéder a toutes études
susceptibles d’éclairer le Conseil d’Administration, le cas échéant
par le recours a des experts extérieurs. Il peut également inviter
a ses réunions toute personne de son choix.
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Lerole, lorganisation et le fonctionnement de chaque Comité sont
précisés dans le Reglement Intérieur du Conseil d’Administration
ainsi que dans une charte spécifique pour le Comité d’Audit (AXA
Group Audit Committee Terms of Reference) disponibles sur le
site Internet d’AXA.

Chaque Comité est composé de membres ayant une expertise
spécifique et leur composition fait lobjet d’une revue réguliere
par le Conseil d’Administration.

COMITE D’AUDIT EN 2020

Composition : Irene Dorner (Présidente) - Isabel Hudson - Angelien Kemna - Ramon de Oliveira - Elaine Sarsynski

Conformément aux recommandations du Code Afep-Medef, les membres du Comité d’Audit ont des compétences financieres et/ou
comptables.

TAUX
D’ASSIDUITE

ADMINISTRATEURS

REUNIONS INDEPENDANTS

100 %

100 %

Principales missions Principales activités en 2020

Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
suivants:

les comptes annuels 2019 ;

le Rapport Annuel 2019 (Document d’Enregistrement Universel) ;
les comptes semestriels 2020 ;

le controleinterne et la gestion des risques (rapports sur les risques
financiers et opérationnels, sur la conformité, sur les litiges, sur la

Le domaine de responsabilité du Comité d’Audit est défini dans
la Charte du Comité d’Audit (AXA Group Audit Committee Terms of
Reference) qui est revue et approuvée chaque année par le Conseil ®
d’Administration. u
Les principales missions du Comité sont de : u
m sassurer de la qualité de la procédure de reporting financier =
ainsi que de l'intégrité des résultats publiés et des informations

communiquées dans les états financiers ;

® sassurer du caractere adéquat et de l'efficacité du cadre de controle

interne ainsi que celui de la gestion des risques ;

m sassurer de lefficacité, la performance et 'indépendance des

auditeurs internes du Groupe ;

sécurité des systemes d’information du Groupe - cyber risque, sur
le programme IFC (Internal Financial Control) du Groupe, sur les
standards Groupe...) ;

le cadre de la gestion des risques, de l'appétence au risque et du
reporting ;

lerespect de la réglementation Solvabilité Il et la revue des rapports
ORSA, SFCR et RSR;

les résultats des travaux de l'audit interne et externe ;

la revue des projets de réponse du Management aux demandes
adressées par 'ACPR;

l'examen, pour recommandation au Conseil, des services autres
que la certification des comptes réalisés par les Commissaires
aux comptes;

la revue du Rapport Climat du Groupe ;

la revue de la rotation des Commissaires aux comptes ; et

les ressources et les programmes de travail de 'audit interne et
externe.

m émettre des recommandations quant au processus de sélection ®
des Commissaires aux comptes, suivre la réalisation par les
Commissaires aux comptes de leur mission, sassurer du respect ®
des conditions de leurindépendance, suivre la répartition de leurs =
honoraires et émettre des recommandations au Conseil en cas
de services autres que la certification des comptes rendus parles =
Commissaires aux comptes.

L'examen des comptes par le Comité d’Audit est accompagné d’une

présentation des Commissaires aux comptes soulignant les points  ®

essentiels des résultats de l'audit [égal et les options comptables

retenues. u

Le Comité recoit également des présentations du Directeur des Risques

du Groupe, du Directeur Juridique du Groupe ainsi que du Directeur

Financier du Groupe décrivant I'exposition aux principaux risques, y

compris ceux de nature sociale et environnementale, de la Société et,

le cas échéant, les engagements hors bilan significatifs de la Société.

Le Comité examine et émet un avis sur les documents établis dans le

cadre de la réglementation Solvabilité II.

Le Comité rencontre lors de sessions spécifiques les Commissaires

aux comptes et le Directeur de 'Audit Interne du Groupe.

Le Directeur Général, le Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général

du Groupe, le Directeur Financier du Groupe, le Directeur de 'Audit

Interne du Groupe, le Directeur des Risques et des Investissements du

Groupe, le Directeur des Risques du Groupe, le Directeur Comptable

du Groupe, ainsi que les Commissaires aux comptes participent a

chaque séance du Comité d’Audit.

(1) Au 31 décembre 2020.
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COMITE FINANCIER EN 2020 ®

Composition : Ramon de Oliveira (Président) - Helen Browne — André Francois-Poncet — Antoine Gosset-Grainville

TAUX ADMINISTRATEURS
REUNIONS D’ASSIDUITE INDEPENDANTS

100 %

Principales missions Principales activités en 2020

Les principales missions du Comité sont : Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les sujets
B ['examen de tout projet de cession totale ou partielle de suivants:
participations détenues par la Société ou toute opération ® ['environnement macroéconomique ;
d’acquisition ou de partenariat stratégique dont le montant, le capital et la solvabilité ;
immédiat ou différé, dépasse le plafond de 500 millions d’euros; la dette et la liquidité;
® [examen detout projet visant a constituer des siiretés ou a consentir la gestion du risque financier;
des cautions, avals ou garanties en faveur de tiers dont le montant l'appétence au risque et la gestion d’actifs ;
dépasse les autorisations consenties au Directeur Général par le la revue de la stratégie d’investissement 2020 ;
Conseil d’Administration ; le plan préventif de rétablissement ;
B ['examen de tout projet suivant: les projets de cession ou d’acquisition (au-dessus de 500 millions
- les émissions de titres donnant accés directement ou d’euros) ;
indirectement au capital social de la Société, l'examen des autorisations financieres (garanties) ; et
- lespropositions de programme de rachat d'actions a l'Assemblée l'examen de la proposition d’augmentation de capital réservée aux
Générale Ordinaire des actionnaires, collaborateurs du Groupe AXA (Shareplan 2020).
- les opérations de financement susceptibles de modifier
substantiellement la structure financiére de la Société;
m [examen de tout projet d'opération financiere d’importance
significative pour le Groupe ;
m [examen de toute question intéressant la gestion financiere du
Groupe AXA
- la politique de gestion du risque financier,
- les questions de liquidité et de financement du Groupe,
- lasolvabilité et la gestion du capital ;
m [examen de l'impact sur le capital et la solvabilité au niveau du
Groupe des principales orientations et limites de la politique de
Gestion Actif-Passif ; et
® [arevuedu cadre danalyse et de mesure de l'appétence au risque
(risk appetite framework) développé par la Direction Générale
relativement aux expositions en matiere financiere, d’assurance
et opérationnelle.
Le Directeur Financier du Groupe, le Directeur des Risques et des
Investissements du Groupe et le Directeur des Risques du Groupe
participent a chaque séance du Comité Financier.
Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général,
méme s'ils ne sont pas membres du Comité, participent aux travaux
de celui-ci et assistent a ses réunions.

(1) Au 31 décembre 2020.
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3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

COMITE DE REMUNERATION ET DE GOUVERNANCE EN 2020

Composition : Jean-Pierre Clamadieu (Président) -

TAUX
REUNIONS

100 %

Principales missions

Patricia Barbizet -

D’ASSIDUITE

Bettina Cramm - Rachel Duan - André Francois-Poncet

ADMINISTRATEURS
INDEPENDANTS @

80 %

Principales activités en 2020

Les principales missions du Comité sont
®  [aformulation de propositions au Conseil d’Administration s’agissant :

- desrecommandations en vue de la nomination ou du renouvellement
des membres du Conseil d’Administration,

- dela composition des Comités du Conseil,

- delanomination du Président, de lAdministrateur Indépendant Référent,
des membres de la Direction Générale et des Dirigeants Effectifs de la
Société tels que définis dans le cadre de la réglementation Solvabilité Il.

Le Comité prépare, avec le Président du Conseil d’Administration et le Directeur

Général, la releve des membres de la Direction Générale.

Les membres du Comité sont tenus informés des nominations des principaux

dirigeants du Groupe, et notamment des membres du Comité de Direction;

® [a formulation de propositions au Conseil d’Administration en vue de
la fixation :

- delarémunération du Président du Conseil d’Administration et du
Directeur Général, et dans ce cadre, la préparation de [‘évaluation
annuelle de ces mandataires sociaux,

- dumontant de la rémunération (jetons de présence) des membres
du Conseil d’Administration qui est proposé a l’Assemblée Générale,

- du nombre d'actions de performance de la Société attribuées au
Directeur Général ainsi qu’aux autres membres du Comité de Direction;

®  [aformulation d’avis sur les propositions du Directeur Général portant sur :

- lesprincipes et modalités relatifs a la fixation de la rémunération des
dirigeants du Groupe AXA,

- lesenveloppes annuelles d’attributions d’'actions de performance de
la Société aux salariés du Groupe AXA.

Le Comité est également informé par le Directeur Général des rémunérations
des principaux dirigeants du Groupe AXA ;

l'examen de facon approfondie de certaines questions de ressources

humaines Groupe et l'examen annuel de la politique de la Société en

matiere d’égalité professionnelle et salariale;

m  [examen dela stratégie du Groupe en matiére de responsabilité d'entreprise
et autres sujets liés;;

® [examen defagon plus approfondie de certaines questions de gouvernance
liées au fonctionnement et l'organisation du Conseil d’Administration et
lorganisation de lauto-évaluation périodique du Conseil d’Administration ; et

® [arevue du Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA.

Le Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe participe a
chaque séance du Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général, méme s'ils ne
sont pas membres du Comité, participent aux travaux de celui-ci et assistent a
sesréunions saufdans le cas ol il est question de leur situation personnelle.
Le Comité prépare, avec le Président du Conseil d’Administration et le
Directeur Général, la releve des membres de la Direction Générale, y compris
en cas de succession d’urgence, et en rend compte régulierement au Conseil
d’Administration. Il sassure également de fagon réguliere de lexistence de
plans de succession, a différents horizons de temps (court, moyen, long),
pour chacun des membres du Comité de Direction.

(1) Au31décembre 2020.

Les activités du Comité se sont notamment concentrées sur les
sujets suivants :

Sujets relatifs a la rémunération :

® [esrémunérations du Directeur Général, des Dirigeants Effectifs
(tels que définis dans le cadre de la réglementation Solvabilité 1)
et des membres du Comité de Direction;

les attributions 2020 et 2021 d’actions de performance et leurs
conditions de performance;

lattribution d’actions de performance dédiées a la retraite ;
l'impact de la crise sanitaire sur les rémunérations des dirigeants
du Groupe;

la politique de rémunération du Groupe et ses évolutions;

le say-on-pay ex post et ex ante des dirigeants mandataires
sociaux ; et

le montant de la rémunération des administrateurs (jetons de
présence) et leur répartition.

Sujets relatifs a la gouvernance :

® [e processus de sélection des futurs administrateurs ;

B |a composition du Conseil et de ses Comités ainsi que la
composition du Comité de Direction ;

l'indépendance des membres du Conseil ;

['auto-évaluation du Conseil d’Administration ;

la revue du Réglement Intérieur du Conseil d’Administration ;
le plan de succession (y compris d’urgence) des dirigeants
mandataires sociaux ; et

B [arevue des talents (Talent Review) et les plans de succession.

Sujets relatifs a la Responsabilité d’Entreprise :

B [arevue de la stratégie de Responsabilité d’Entreprise et de la
politique environnementale du Groupe ; et

® (3 stratégie du Groupe en matiere de diversité et d’inclusion.

(2) Le Comité de Rémunération et de Gouvernance est entierement composé de membres indépendants, a l'exception de l'administrateur représentant les
salariés qui siege au sein du Comité en application des recommandations du Code Afep-Medef.
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# LaDirection Générale

Le Directeur Général sappuie sur un Comité de Direction et un
Comité Partners pour lassister dans la gestion opérationnelle
du Groupe.

LE DIRECTEUR GENERAL

Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de la Société et
représente la Société dans ses rapports avec les tiers. Il exerce
ses pouvoirs dans la limite de l'objet social de la Société et sous
réserve de ceux que la loi attribue expressément aux Assemblées
d’actionnaires et au Conseil d’Administration. Le Reglement
Intérieur du Conseil d’Administration impose par ailleurs des
limitations spécifiques aux pouvoirs du Directeur Général et
prévoit la nécessité d’une autorisation préalable du Conseil
d’Administration, au-dela des exigences légales, pour certaines
des opérations les plus importantes comme indiqué dans la
Section « Conseil d’Administration » ci-avant.

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

Le Directeur Général informe le Conseil, de maniere réguliere, de
la situation financiere de la Société ainsi que de tous événements
et opérations significatifs relatifs a la Société ou au Groupe et
transmet réguliérement aux membres du Conseil des notes
d’informations en dehors des réunions du Conseil.

LE COMITE DE DIRECTION

Le Directeur Général s'appuie sur un Comité de Direction pour
lassister dans le pilotage de la gestion opérationnelle du Groupe.

Le Comité de Direction se réunit de facon bimensuelle pour débattre
des aspects stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe.
Le Comité de Direction n’a pas de pouvoir décisionnel formel.

COMPOSITION DU COMITE DE DIRECTION AU 31 DECEMBRE 2020

Nom Fonction principale au sein d’AXA

Thomas Buberl Directeur Général d’AXA
George Stansfield
Etienne Bouas-Laurent Directeur Financier du Groupe
Benoit Claveranne
Georges Desvaux
Scott Gunter

Alban de Mailly Nesle

Marco Morelli

Directeur Général d’AXA XL

Antimo Perretta Directeur Général Europe

Jacques de Peretti Directeur Général d’AXA France
Karima Silvent Directrice des Ressources Humaines
Astrid Stange

Gordon Watson

Directrice des Opérations
Directeur Général Asie

Directeur Général Adjoint et Secrétaire Général du Groupe

Directeur Général International et Nouveaux Marchés
Directeur de la Stratégie et du Développement

Directeur des Risques et des Investissements
Président Directeur Général d’AXA Investment Managers

LE COMITE PARTNERS

Le Comité Partners est composé des membres du Comité de
Direction ainsi que plus d’une trentaine d’autres dirigeants du
Groupe. Il a pour role d’assister le Directeur Général et le Comité de
Direction dans le développement et la mise en ceuvre des initiatives
stratégiques clés et de contribuer a un dialogue stratégique
permanent a travers le Groupe. Le Comité Partners se réunit a
minima deux fois par an et n'a pas de pouvoir décisionnel formel.

La liste complete des membres du Comité Partners est disponible
sur le site Internet d’AXA (www.axa.com).
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

# Autresinformations

CONTRATS DE SERVICE LIANT
LES MEMBRES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION AU GROUPE AXA

Mme Helen Browne, représentant les salariés actionnaires du
Groupe AXA au Conseil d’Administration, est actuellement salariée
du GIE AXA (France).

Mme Martine Bievre, représentant les salariés du Groupe AXA au
Conseil d’Administration, est actuellement salariée d’AXA France
IARD, une des principales filiales du Groupe en France.

Mme Bettina Cramm, représentant les salariés du Groupe AXA
au Conseil d’Administration, est actuellement salariée d’AXA
Konzern AG, une des principales filiales du Groupe en Allemagne.

LIENS FAMILIAUX

Ala connaissance de la Société, il nexiste aucun lien familial entre
des membres du Conseil d’Administration ni avec des membres
de la Direction Générale.

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
SUR LES MEMBRES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Absence de conflits d’intéréts

Conformément aux dispositions du Reglement Intérieur du Conseil
d’Administration et aux recommandations du Code Afep-Medef,
il est rappelé que chaque administrateur est tenu d’informer le
Président du Conseil d’Administration et/ou '’Administrateur
Indépendant Référent de toute situation le concernant susceptible
de créer un conflit d’intéréts avec la Société ou des sociétés du
Groupe AXA et de sabstenir de participer au vote de la délibération
correspondante.

Le Président du Conseil d’Administration et le Directeur Général
n'exercent pas, a ce jour, d’activité professionnelle ou de mandat
social en dehors du Groupe que le Conseil pense susceptible
de restreindre de fagon substantielle leur disponibilité vis-a-vis
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du Groupe et de ses activités. Certains membres du Conseil
d’Administration exercent, en revanche, des fonctions de
mandataires sociaux et/ou de dirigeants au sein de sociétés
susceptibles d’avoir des contrats ou accords avec le Groupe
AXA, dans le cadre d'opérations telles que des octrois de crédit,
des achats de valeurs mobilieres (pour compte propre ou pour
compte de tiers) et/ou des placements d’instruments financiers
et/ou la fourniture de produits ou services. Dans la mesure ou
de tels contrats ou accords font de maniere générale l'objet de
négociations et sont conclus a des conditions normales, AXA
consideére quaucun de ces contrats ou accords ne donne lieu a
des conflits d’intéréts entre (i) les obligations des administrateurs a
légard d’AXA et (ii) leurs intéréts privés et/ou d’autres obligations.

Il nexiste pas, a la connaissance de la Société, d’arrangement
ou d’accord conclu avec les principaux actionnaires, clients,
fournisseurs ou autres, en vertu duguel un membre du Conseil
d’Administration a été sélectionné.

Absence de condamnation pour fraude,
d’incrimination et/ou de sanction publique,
ou de responsabilité dans une faillite

au coursdes cing derniéres années

A la connaissance de la Société, aucun membre du Conseil
d’Administration n’a, au cours des cing dernieres années, (i) fait
l'objet d’une condamnation pour fraude, ni d’une mise en
cause et/ou sanction publique officielle prononcée par des
autorités statutaires ou réglementaires (y compris des organismes
professionnels désignés), (ii) été déchu par un tribunal du droit
dexercer la fonction de membre d’un organe d’administration, de
direction ou de surveillance d’un émetteur ou d’intervenir dans
la gestion ou la conduite des affaires d’'un émetteur, ou (iii) été
associé, en qualité de mandataire social ou de dirigeant, a une
faillite, une mise sous séquestre, une liquidation ou un placement
d’entreprise sous administration judiciaire sous réserve du fait
qu’AXA a pu, par le passé, céder, mettre fin et/ou restructurer
certaines de ses activités et, de ce fait, procéder volontairement
a la liquidation d’entités du Groupe exergant lesdites activités
et certains des membres du Conseil d’Administration d’AXA
sont susceptibles d’avoir été associés a de telles opérations de
liquidations volontaires ou a des opérations similaires concernant
des sociétés extérieures au Groupe AXA.



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
3.1 STRUCTURE DE GOUVERNANCE

EFFECTIFS

Le tableau ci-dessous présente le nombre des effectifs salariés du Groupe AXA pour les trois exercices par segment :

Au 31 décembre Au 31 décembre Au 31 décembre
Effectifs salariés (équivalent a temps plein) 2020 2019 2018 retraité @

France ® © 16 892 16780 16 570
Europe 29839 30311 30534
Dont Suisse 4115 4110 4028
Dont Allemagne @ 8 466 8590 8922
Dont Belgique (incluant AXA Banque Belgique) © 3746 3767 3881
Dont Royaume-Uni et Irlande 9377 9644 9465
Dont Espagne 2393 2410 2467
Dont ltalie 1742 1790 1772
Asie 11033 11179 8124
Dont Japon 3044 2963 2874
Dont Hong Kong 1711 1701 1720
Dont Asie - Direct 2705 2742 2771
Dont Chine 2814 2988 -
Dont Thailande 459 465 450
Dont Indonésie 300 320 309
AXA XL @ 9325 9179 9071
Etats-Unis - - 7959
International (excluant AXA Banque Belgique) 11832 14164 13854
Entités transversales et Holdings centrales 17674 18229 17954
Dont AXA Investment Managers 2403 2366 2356
Dont Services centraux Groupe 937 938 851
Dont AXA Group Operations et AXA Business Services 6599 6765 6170
Dont AXA Assistance ® 7405 7792 8213
Dont AXA Global Re 159 145 167
TOTAL 96 595 99 843 104 065

Les effectifs des sociétés mises en équivalence ou non consolidées ne sont pas inclus dans le tableau ci-dessus.

(a) Retraité: selon la nouvelle gouvernance en vigueur depuis 2018.

(b) Une partie du personnel des sociétés frangaises est regroupée dans des Groupements d’Intérét Economique (GIE).

(c) En2019, les ETP étaient calculés en utilisant le nombre moyen de salariés durant 'année, et non pas a la fin de la période. En base comparable, la diminution des effectifs
de 309 est principalement due au (i) transfert du département IT d/AXA Banque vers Arkéa, au (i) programme d'efficacité d’AXA France ainsi qu’au (iii) gel des embauches
dans le contexte du COVID-19.

(d) En 2020, la baisse des effectifs de 124 en Allemagne est principalement due aux programmes d'efficacité entrepris pour alléger les processus a forte demande en main-
d'ceuvre.

(e) Certains employés d’AXA Banque Belgique fournissent des services communs aux activités d’assurance et bancaires et vice versa.

(f) En 2020, la baisse des effectifs de 267 au Royaume-Uni et en Irlande est principalement liée a (i) la cession d Architas en octobre 2020, a (ii) la réduction du nombre de projets
dans les segments Particuliers et Entreprises, ainsi qu’a (iii) des programmes d'efficacité.

(g) En 2020, la baisse des effectifs de 174 en Chine provient de la simplification de la structure organisationnelle.

(h) En 2020, la hausse des effectifs de 146 chez AXA XL provient principalement de l'impact complet de la consolidation de Matrix annoncé fin 2019, partiellement compensé
par les premiers impacts du nouveau modele opérationnel.

(i) En2020, la baisse des effectifs de 2 332 sur l'International (excluant AXA Banque Belgique) provient essentiellement de la cession des activités en Europe centrale et orientale
(- 1960) et du Mexique (- 357) liée G un programme d'efficacité.

(j) En 2020, la baisse des effectifs de 166 provient principalement d’AXA Business Services (- 274) en raison du transfert d'effectifs vers des entités opérationnelles.

(k) En 2020, la diminution des effectifs de 387 chez AXA Assistance est principalement due d la cession des activités au Brésil.

3
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION
DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

INTRODUCTION

La politique globale de rémunération des dirigeants d’AXA est
congue pour aligner les intéréts des dirigeants avec ceux de la
Société et de ses actionnaires en établissant un lien clair et direct
entre performance et rémunération. Dans ce cadre, elle a pour
objet essentiel d’encourager l'atteinte d’'objectifs ambitieux et la
création de valeur sur le long terme, par la fixation de criteres de
performance exigeants.

La structure de rémunération des dirigeants d’AXA s'appuie sur
une analyse approfondie des pratiques de marché en France
et a l'étranger, a la fois dans le secteur des services financiers
(sociétés d’assurance, banques, gestionnaires d’actifs, etc.) et
dans les groupes internationaux en général.

La politique globale de rémunération des dirigeants du Groupe
AXA met 'accent sur la part variable de la rémunération, qui est
celle a risque pour les bénéficiaires. Dans ce cadre, la structure
de rémunération des dirigeants du Groupe AXA comprend
une partie variable qui représente une part significative de la
rémunération totale. Cette politique vise a aligner plus directement
la rémunération des dirigeants avec la stratégie opérationnelle
du Groupe et les intéréts des actionnaires tout en encourageant
la performance a la fois :

B au niveau individuel et au niveau collectif ; et

| sur le court terme, le moyen terme et le long terme.

Variable différé

Salaire fixe

. Court terme Moyen terme Moyen - long
Present (1an) (2-3ans) terme
(3-5ans)
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

# Rémunérations des mandataires sociaux et des dirigeants *

REMUNERATIONS DES DIRIGEANTS
MANDATAIRES SOCIAUX ET DES
MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION
AU 31 DECEMBRE 2020

Gouvernance

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance du Conseil
d’Administration d’AXA a pour principale mission de formuler
des propositions au Conseil portant notamment sur (i) la politique
et les principes de rémunération de la Société, (ii) la fixation de la
rémunération des dirigeants mandataires sociaux et 'évaluation
de leur performance, et (jii) lattribution d’actions de performance
de la Société au Directeur Général ainsi quaux autres membres
du Comité de Direction du Groupe.

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance est majoritairement
composé de membres indépendants. Leur indépendance est
évaluée chaque année par le Conseil au regard des critéres du
Code Afep-Medef. ’Administrateur Indépendant Référent préside
ce Comité et rend compte chaque année a '’Assemblée Générale
des actionnaires de la politique de rémunération de la Société.

Le Comité s'entretient réguliérement avec les dirigeants du Groupe
et avec les départements de la Société comme la Direction des
Ressources Humaines ou encore la Direction Juridique Centrale.
Il peut également procéder ou faire procéder a des études par des
experts externes lorsque cela est jugé nécessaire. Ainsi, au cours
des derniéres années, le Comité a entendu a plusieurs reprises
un cabinet de conseils en rémunération afin de bénéficier d’'une
expertise technique externe et d’un éclairage indépendant dans
l'exercice de comparaison des pratiques de rémunération variable
d’AXA avec celles observées sur le marché.

Politique de rémunération du Groupe dans
lecadre de la réglementation Solvabilité II

La réglementation Solvabilité I entrée en vigueur le 1¢ janvier 20186,
précise les exigences applicables aux assureurs et réassureurs
européens notamment en matiére de gouvernance et de
rémunération. Dans ce contexte, AXA a entrepris un examen exhaustif
de ses pratiques au regard des exigences de la réglementation
Solvabilité Il et a adopté une politique de rémunération applicable
a lensemble de ses collaborateurs, depuis le 1¢ janvier 2016.
Celle-ci a pour objectif d'accompagner la stratégie a long terme
de l'entreprise et d’aligner les intéréts des salariés avec ceux des
actionnaires en (i) établissant un lien étroit entre la performance
et larémunération a court, moyen et long terme, (i) garantissant
une offre compétitive des rémunérations en adéquation avec les
différents marchés sur lesquels le Groupe opére ainsi qu’en évitant
les potentiels conflits d’intéréts qui pourraient conduire a une
prise de risque inconsidérée en vue d’un gain a court terme, et
(iii) s'assurant de la conformité de ses pratiques avec la réglementation
Solvabilité Il et 'ensemble des autres obligations réglementaires.

La politique de rémunération du Groupe AXA a pour objectif :

m d’attirer, développer et motiver les compétences rares et les
meilleurs talents ;

m d’encourager une performance supérieure ;

m d’aligner les niveaux de rémunération avec les résultats de
Uentreprise;

m de s’assurer que les salariés ne soient pas incités a prendre
des risques inappropriés ou excessifs et qu'ils agissent dans
le respect des limites de risque fixées par AXA;

m d’assurer la conformité des pratiques du Groupe avec toutes
les obligations réglementaires applicables.

Elle est guidée par quatre principes directeurs :

B [a compétitivité et la cohérence des rémunérations au regard
des pratiques de marché;

| [a rétribution juste, basée sur la performance individuelle
et collective, qui reflete le niveau de réussite individuel du
collaborateur, mesuré a la fois d’un point de vue quantitatif
et qualitatif ainsi que par son impact ;

B ['équité interne, basée sur des politiques de rémunération et
des procédures qui ont pour objectif de veiller a ce que les
salariés soient payés de maniere équitable en fonction du
poste, des compétences, de la contribution ou de 'impact, et
qu’aucune discrimination ne soit faite sur des criteres tels que
le genre ou autres facteurs non pertinents ;

| [atteinte de l'ensemble des objectifs stratégiques financiers
et opérationnels du Groupe sur le court, moyen et long terme
ainsi que leur mise en ceuvre conformément aux objectifs
stratégiques sur le moyen/long terme comme prérequis au
financement de toute rémunération de moyen/long terme.

Ces principes, prévus par la politique de rémunération du Groupe,
peuvent étre, le cas échéant, déclinés localement, afin de s'assurer
de leur conformité aux régles ou aux pratiques locales. La politique
est réexaminée chaque année, le cas échéant, afin de refléter les
changements d'organisation interne ainsi que la nature, [‘échelle et
la complexité des risques inhérents a lactivité d’AXA et des échanges
avec l'Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution (ACPR).

Structure de rémunération

AXA met en ceuvre une pratique de pay-for-performance
qui (i) encourage une performance durable a long terme en
intégrant des mesures d’ajustement au risque dans les structures
de rémunération variable, et (ii) reconnait les collaborateurs
apportant la plus grande valeur ajoutée au Groupe sur la base des
résultats financiers, tout en faisant preuve de leadership et d’un
comportement exemplaire. Cette approche vise a attirer et retenir
les meilleurs talents et compétences, dans le but d’encourager
l'implication des collaborateurs et de renforcer le leadership d’AXA.

(1) Les informations figurant dans la présente section sont présentées conformément a la recommandation AMF n° 2009-16, telle gue modifiée le 25 juillet
2019, et aux recommandations du Code Afep-Medef. Cette position-recommandation est reprise dans la position-recommandation AMF DOC-2021-02 :

guide d’élaboration des documents d’enregistrement universels.
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La structure de rémunération totale, afin d’éviter une prise de
risque excessive en vue d’un gain a court terme, vise a atteindre
un juste équilibre entre les éléments de rémunération suivants::

| |a partie fixe, qui comprend le salaire de base et autres
primes fixes. La rémunération fixe refléte essentiellement la
responsabilité organisationnelle afférente au poste, l'expérience
professionnelle, les compétences techniques et de leadership
attendues pour le poste et leur criticité et rareté, ainsi que la
capacité de l'individu a accomplir les missions du poste de
maniére durable ; et

| la partie variable, qui reflete essentiellement la performance
collective et individuelle, y compris la performance qui excede
celle attendue par le descriptif du poste. La rémunération
variable est composée d’une partie immédiatement versée en
numéraire (bonus annuel) et d’une partie différée, reconnaissant
limportance d’aligner la rémunération a la création de valeur
sur le long terme. La composante différée est attribuée
sous forme de Performance Shares AXA. Cette part variable
dépend de la performance globale du Groupe AXA, de celle
de l'entité opérationnelle de rattachement du bénéficiaire et
de la réalisation des objectifs personnels du dirigeant en ce
compris ses aptitudes démontrées en matiere de leadership. La
partvariable est configurée pour représenter une composante
substantielle de la rémunération totale du dirigeant, de sorte
qu’en cas d’atteinte ou de dépassement des objectifs fixés, celle-
ci place les dirigeants d’AXA entre la médiane et le troisieme
quartile (ou, dans certains cas, au-dela du troisieme quartile)
du marché de référence.

Le niveau cible de la rémunération des dirigeants, mais
aussi la structure des éléments qui la composent, s‘appuient
sur une analyse fine des pratiques de marché ainsi que des
réglementations nationales et internationales susceptibles de
Sappliquer et tiennent également compte de nombreux autres
facteurs tels que les principes d’équité au sein du Groupe ainsi
que de I'historique de la rémunération individuelle du dirigeant
concerné.

Chaque année, AXA mene, a l'aide de cabinets spécialisés, des
études de rémunération afin de s’assurer de la compétitivité et
de la cohérence des rémunérations des équipes dirigeantes et de
mesurer la pertinence des politiques de rémunération dans leur
ensemble. Dans ce cadre, trois marchés de référence sont utilisés :

m un premier marché composé de 12 sociétés du CAC 40 (les
sociétés choisies pour former ce panel, qui peut évoluer
d’une année sur l'autre, sont comparables a AXA en termes
de capitalisation boursiere, de chiffre d’affaires, de secteur, de
nombre de collaborateurs et/ou de couverture géographique) ;

m un second marché composé exclusivement de sociétés
internationales du secteur financier, de taille et de périmétre
comparables au Groupe AXA (assurances et banques), qui
sont essentiellement présentes sur les principales places
européennes (Allemagne, Espagne, France, Italie, Pays-Bas,
Royaume-Uni et Suisse) et aux Etats-Unis ;

B un troisieme marché composé exclusivement de sociétés
internationales du secteur financier, de taille et de périmétre
comparables au Groupe AXA (sociétés d’assurance et banques),
qui sont essentiellement présentes en Asie.
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Rémunération annuelle en numéraire

REMUNERATION TOTALE CIBLE

Rémunération totale cible du Directeur Général

Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé de maintenirinchangée
en 2020 la rémunération annuelle totale cible en numéraire de
M. Thomas Buberl, Directeur Général, a 2 900 000 euros.

Cette rémunération totale cible se décompose en une rémunération
fixe annuelle et une rémunération variable annuelle cible.

La rémunération fixe annuelle du Directeur Général s’éléeve a
1450 000 euros et sa rémunération variable annuelle cible s’éleve
31450000 euros soit 100 % de sa rémunération fixe annuelle.

La fixation du montant de la rémunération totale du Directeur
Général ainsi que 'équilibre entre ses différentes composantes
(fixe et variable) s'appuient notamment sur une étude réalisée
par un conseil externe (le cabinet Willis Towers Watson) relative
aux pratiques de rémunération pour des fonctions similaires
dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les principales
sociétés européennes du secteur financier (sociétés d’assurance,
banques), et respectent les recommandations en matiere de
rémunération du Code Afep-Medef, du G20, de la Commission
européenne et du Financial Stability Board.

Rémunération totale du Président du Conseil d’Administration
Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, a décidé de maintenir
inchangée en 2020 la rémunération totale fixe annuelle de M. Denis
Duverne, Président du Conseil d’Administration a 1 200 000 euros.

Le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, et conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, a considéré que la
structure de rémunération la mieux adaptée au Président du
Conseil d’Administration consistait a lui verser pour seul élément
de rémunération, une rémunération fixe.

Dans le cadre de la détermination de la rémunération fixe annuelle
de son Président, le Conseil d’Administration a consulté un
conseil externe (le cabinet Willis Towers Watson) afin de connaitre
les pratiques de rémunération appliquées pour des fonctions
similaires dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les
principales sociétés européennes du secteur financier (sociétés
d’assurance, banques).

Le Conseil d’Administration a également pris en compte les
missions étendues qu'il a décidé d’attribuer a M. Denis Duverne
en sa qualité de Président du Conseil d’Administration dont le
détail figure a la Section 3.1 du présent Rapport Annuel.

Par ailleurs, M. Denis Duverne, qui a fait valoir ses droits a la retraite le
1" septembre 2016, a décidé de renoncer pendant toute la durée de
son mandat de Président du Conseil d’Administration au versement
de sa rente due au titre du régime de retraite supplémentaire
destiné aux cadres de direction du Groupe en France, dont il aurait
pu bénéficier a compter du 1¢ septembre 2016 et dont le montant
annuel séleve a environ 750 000 euros. M. Denis Duverne a décidé de
n'en bénéficier qu’a l'issue de son mandat de Président du Conseil
d’Administration sans application d'aucun paiement rétroactif.
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Enfin, aucune rémunération variable ne lui est versée et il ne
bénéficie pas non plus de jetons de présence, ni d’aucune
attribution d’actions de performance, ou d’autres éléments de
rémunération de long terme au cours de son mandat.

Dans le contexte de crise sanitaire et par solidarité avec les équipes
exécutives du Groupe, M. Denis Duverne a décidé de renoncer a
25 9% de sarémunération fixe de 1 200 000 euros pour l'année 2020.
Cette rémunération non attribuée et les charges correspondantes
ont été reversées par AXA a des ceuvres caritatives.

REMUNERATION VARIABLE ANNUELLE
ET CONDITIONS DE PERFORMANCE

Conditions de performance

La rémunération variable annuelle est intégralement soumise
a conditions de performance et aucun montant minimum de
versement n'est garanti.

La détermination du montant de rémunération variable d( a
M. Thomas Buberl, Directeur Général, sappuyait, en 2020 sur les
deux éléments suivants :

| |a Performance Groupe qui compte pour 70 % de la rémunération
variable (contre 50 % au préalable). Elle est appréciée en fonction
de l'évolution (i) du résultat opérationnel par action, (ii) de la
rentabilité courante des capitaux propres (Adjusted Return on
Equity - RoE), (iii) du chiffre d’affaires en assurance Dommages
des entreprises ainsi qu’en Santé et Prévoyance, (iv) de l'indice
de recommandation des clients (Net Promoter Score) et (v) des
frais généraux hors commissions (non-commission expenses). Le
poids relatif de chacun de ces indicateurs est respectivement
de 55 %, 15 %, 10 %, 10 % et 10 %.

Les indicateurs retenus pour évaluer la performance du Groupe
refletent les objectifs de croissance, de rentabilité, de gestion
du capital, d’efficacité opérationnelle et de proximité des
clients, largement communiqués a la fois en interne et en
externe. Ainsi, ces indicateurs, directement liés aux orientations
stratégiques du Groupe, sont a la fois financiers et opérationnels
et s'appuient sur l'atteinte d’'un budget ou d’un score cibles
préalablement établis.

Les résultats de la grille de calcul ont été trés significativement
impactés par la crise du COVID-19. Compte tenu du caractere
exigeant des objectifs, lapplication stricte de la formule définie
par le Conseil d’Administration début 2020 pour apprécier la
performance Groupe positionne le pourcentage global d’atteinte
des objectifs a 35 %. Une neutralisation compléte de l'impact de
la crise sanitaire (1,5 milliard d’euros sur le résultat opérationnel
2020) permettrait d'obtenir un pourcentage global d’atteinte
des objectifs de la performance Groupe a hauteur de 68 %.

Afin de déterminer le niveau approprié de rémunération
variable du Directeur Général pour 'année 2020, le Conseil
d’Administration, en complément des niveaux d’atteinte
des objectifs présentés ci-avant, a pris en considération de
nombreux paramétres notamment :

le montant du dividende versé aux actionnaires de la Société
au titre de 'exercice 2019 (correspondant a 51 % du montant
initialement annoncé au marché ), malgré un contexte
macro-économique difficile,

l'absence de recours aux aides publiques ou autres aides en
lien avec cette crise (préts garantis par 'état, chdmage partiel,
subventions ou autre forme d’assistance gouvernementale. . .)
dans aucun des pays dans lesquels le Groupe exerce ses
activités,

lengagement public du Groupe de protéger 'emploi ainsi
que la rémunération de ses salariés pendant la crise et la
possibilité pour la plupart de ses salariés de travailler a
distance pendant plusieurs mois,

la forte contribution du Groupe a l'effort de solidarité dans de
nombreux pays dans lesquels le Groupe exerce ses activités
pour un montant total de plus de 400 millions d’euros (aide a
la recherche médicale, contribution a des fonds de solidarité
en faveur des TPE, des indépendants, des clients en situation
difficile.. ),

les mesures exceptionnelles mises en ceuvre pour venir en
aide aux clients d’AXA les plus touchés (gel et remboursement
de cotisations, maintien des garanties malgré les difficultés
de paiement...).

Apres des discussions approfondies et sur proposition de
son Comité de Rémunération et de Gouvernance, le Conseil
d’Administration a décidé d’ajuster le score mécanique de la
performance Groupe en retenant la moyenne des scores avec
neutralisation de l'impact de la crise sanitaire (68 %) et sans
(35 %), soit un score de 51 % @.

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance et le Conseil
d’Administration ont en effet considéré que ce score de 51 % ©
(i) était davantage représentatif de la performance du Groupe
et de sa Direction en 2020, et (ii) permettait d’aligner les intéréts
de la Direction avec ceux de la Société et de ses actionnaires
conformément a la politique de rémunération du Groupe.

m la Performance Individuelle qui compte pour 30 % de la
rémunération variable (contre 50 % au préalable). Elle est
appréciée en fonction d’objectifs spécifiquement liés a des
initiatives stratégiques revues chaque année.

La Performance Individuelle du Directeur Général est appréciée
sur la base de différents indicateurs et objectifs qualitatifs et
quantifiables fixés par le Conseil d’Administration dans une lettre
de mission établie au début de chaque année, ainsi gu’en fonction
des capacités démontrées en matiére de leadership. Cette lettre
inclut des objectifs détaillés concernant le degré d'avancement
du Groupe dans [élaboration de son plan stratégique, ainsi
que d’autres indicateurs de performance et objectifs destinés
aévaluer le niveau d’atteinte d’initiatives stratégiques globales
et/ou sur certains périmetres géographiques, ainsi que le degré
d’avancement d’investissements dont l'objet est de contribuer
au développement des opérations du Groupe.

(1) En 2020, le Groupe a payé un dividende de 0,73 euro comparé a 1,43 euro initialement proposeé.

(2)  L'approche consistant d retenir la moyenne entre une performance ajustée et non ajustée avait déja été utilisée par le Conseil d Administration par le passé
pour fixer la performance du Groupe de l'exercice 2018 (impactée par l'introduction en bourse de la société américaine AXA Equitable Holdings, Inc. et

l'acquisition du Groupe XL), qui avait ainsi été réduite de 137 % a 113 %.

(3)  Quisappliquera également a une vaste population incluant notamment le Group Leadership Network (le Top 300 des cadres dirigeants d’AXA).
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Dans le cadre de l'appréciation de la Performance Individuelle de
M. Thomas Buberl en 2020, le Conseil d’Administration a évalué
l'atteinte des objectifs suivants fixés dans sa lettre de mission :

toutes les zones géographiques, notamment via des services
innovants, (i) simplifier lexpérience client et accélérer les
efforts de productivité, particulierement en Europe et en

. Transformation d’AXA XL (taux d’atteinte : 90 %)

2020 a été une année de transformation importante pour
AXA XL, avec la nomination du nouveau Directeur Général,
Scott Gunter, et la mise en ceuvre d’une transition fluide et
réussie. Peu aprés sa nomination, M. Gunter a lancé une
réorganisation fondamentale du modele opérationnel cible
d’AXA XL ainsi que de l'équipe de direction.

En complément de cette restructuration, un exercice de revue
approfondie du portefeuille a été mené et d’importantes
décisions en matiere de produits, de prix et de souscription
ont été prises en vue de remodeler le portefeuille et d’accroitre
la profitabilité. Enfin, des actions ont été conduites afin de
renforcer 'intégration d’AXA XL au sein du Groupe AXA et
d’aboutir a de meilleures optimisations des colits et synergies.
Le Directeur Général du Groupe et de nombreux autres
dirigeants du Groupe ont été étroitement associés a ces
initiatives tout au long de l'année 2020.

Malgré 'impact important de la crise du COVID-19 sur les
résultats 2020 d’AXA XL, le Conseil d’Administration estime
qu’avec les décisions stratégiques prises en 2020 telles que
le remplacement de l'ancien Directeur Général d’AXA XL, la
réorganisation de l'équipe de direction, la restructuration
profonde de la société et du portefeuille, la société est bien
positionnée pour l'avenir.

. Améliorer la stabilité et la simplicité du bilan du Groupe
(taux d’atteinte : 130 %)

La simplification de 'empreinte géographique du Groupe
s’est poursuivie avec les cessions d’entités en Pologne,
République tcheque et République slovaque, dans la région
du Golfe, en Gréce, et d’AXA Banque Belgique, toutes en
cours de réalisation ou réalisées, générant une trésorerie
cumulée d’un montant d’'un milliard d’euros pour le Groupe
au 31 décembre 2020.

La simplification des produits a également bien progressé.

En paralléle, la Direction s’est assurée que la situation
financiere du Groupe reste robuste tout au long de l'exercice.
Fin 2020, le ratio de Solvabilité Il du Groupe et sa position de
trésorerie étaient respectivement de 200 % et 4,2 milliards
d’euros, démontrant une résilience remarquable.

Enfin, lobjectif de désendettement a été atteint, avec un
ratio d’'endettement Groupe de 26,8 %, dans la fourchette
prévue de 25-28 %.

Plan stratégique 2021-2023 et optimisation des colts
(taux d’atteinte : 125 %)

Le plan « Ambition 2020 » du Groupe arrivant a terme, la
Direction a élaboré un plan stratégique pour la période 2021-
2023, présenté au marché le 1¢" décembre et bien accueilli.

Le nouveau plan s'appuie sur les réussites du précédent plan
« Ambition 2020 » et a été établi en impliquant les entités, le
Comité Partners et le Group Leadership Network (GLN - les
300 principaux dirigeants d’AXA). Le plan se concentre sur
cing priorités: (i) développer la Santé et la Prévoyance dans
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France, (iii) renforcer la qualité de souscription, notamment
chez AXA XL, (iv) maintenir le leadership du Groupe sur
les enjeux climatiques avec de nouveaux engagements
pour fagconner la transition climatique, et (v) accroitre les
dividendes des filiales et poursuivre 'optimisation des
portefeuilles vie.

Une gouvernance appropriée et des mesures permettant a
la Direction de suivre régulierement les progres réalisés a
['aune de ces priorités ont été mises en place.

Innovation (taux d’atteinte : 120 %)

L'organisation et le réle de l'entité du Groupe dédiée a
innovation, AXA Next, ont été revus et mis en place en
septembre 2020. Cette nouvelle organisation est focalisée
surun nombre limité de sujets clés et davantage orientée
vers le résultat.

Lintérét stratégique du Groupe pour la Santé depuis 2016 a
été conforté par la crise du COVID-19. Par exemple, l'offre de
télémédecine du Groupe est désormais disponible aupres de
plus de 7 millions de bénéficiaires en Europe et des progres
ont été accomplis afin de lancer de nouveaux partenariats
avec d’importants acteurs dans différents marchés. Le Groupe
a également commencé a déployer une plateforme digitale
dédiée a la santé, apportant ainsi un écosysteme complet aux
services de santé en Europe (en Allemagne et en Italie dans
un premier temps) et a intensifié ses efforts en matiere de
modeles de coordination de santé rentables et d’intégration
verticale dans le segment International, permettant ainsi a
450000 clients d’accéder a un réseau de 12 centres médicaux.

Ressources humaines (taux d’atteinte : 130 %)

La crise a fortement affecté l'organisation d’AXA et imposé
une forte pression aux salariés du Groupe, donnant encore
plus de valeur aux succes de 2020 en matiere de ressources
humaines. L'indice de recommandation des salariés (e-Net
Promoter Score) a augmenté en 2020, excédant 'objectif de
+ 25 en atteignant + 35 en décembre 2020 (contre + 21 en
décembre 2019). En complément de l'attention particuliere
qui a été portée a l'engagement et au bien-étre des salariés
dans le contexte de la crise du COVID-19, 'implication
de la Direction dans un dialogue constructif et constant
avec les organisations sociales, lors de réunions régulieres
et extraordinaires du Comité Européen de Groupe, a été
essentielle pour permettre a la Société de traverser la crise
avec succes.

Les efforts continus de la Direction en matiere de diversité de
genre ont conduit a une augmentation du nombre de femmes
parmi les cadres dirigeants, avec 34 % de femmes au sein
du GLN (contre 32 % en 2019), 30 % au sein des directeurs
généraux des filiales membres du GLN (contre 21 % en 2019)
et 27 % au sein du Comité Partners (contre 23 % en 2019).

Les changements importants de dirigeants exécutés en 2020
ont également été menés avec succes notamment avec les
arrivées de Scott Gunter chez AXA XL et de Marco Morelli chez
AXA IM qui ont été réalisées de maniére fluide et efficace.
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Responsabilité d’entreprise (taux d’atteinte : 130 %)

En 2020, la longue tradition d’engagement d’AXA en matiére
de responsabilité d’entreprise a été formalisée via sa raison
d’étre, dévoilée en juin 2020 : « Agir pour le progrés humain
en protégeant ce qui compte », ainsi que par son intégration
parmi les priorités du nouveau plan stratégique.

Les changements de gouvernance interne refletent également
Uimportance croissante des sujets de développement
durable, notamment la création d’'un comité interne, le Role
in Society Steering Committee, ayant pour objet d’accélérer
l'intégration de criteres ESG a travers les activités du Groupe
et de continuer a développer le leadership d’AXA en matiere
de développement durable, par ailleurs récompensé en 2020
par lamélioration de son score DJSI (augmentant son score
absolu de 5 points et se plagant en 2¢ position du classement
des assureurs). Afin de renforcer 'engagement du Groupe,
le poids des indicateurs de responsabilité d’entreprise au
sein de la rémunération des dirigeants a été augmenté, pour
atteindre 30 % de leurs éléments de rémunération long terme.

En dehors du Groupe, AXA a continué a affirmer sa position de
leader dans le domaine du climat, tant en menant des groupes
de travail intersectoriels (WEF European Green Deal CEO
Action Group, PEIF’s sustainable finance workstream), qu’en
appelant a la création d’une Net-Zero Insurance Underwriting
Alliance sous 'égide des Nations Unies, ou en prenant de
nouveaux engagements (diminution de lempreinte carbone
des actifs pour le compte propre du Groupe de 20 % d’ici 2025)
en complément de ceux déja pris (par exemple, atteindre
24 milliards d’euros en investissements verts d’ici 2023).

Enfin, les efforts de protection inclusive du Groupe ont
continué, notamment a travers le CEO Partnership pour
I’inclusion financiére. Fin 2020, AXA assure 22,3 millions de
« clients émergents », contre 18,6 millions en 2019. AXA a
aussi pris part au dispositif COVAX, offrant son expertise de
consultation en matiere d’assurance et de risques dans le
cadre dela distribution des vaccins contre le COVID-19 dans
les pays a moyen ou faible revenu.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration a noté qu’a de
nombreux égards, 2020 a été une année sans précédent. La
crise du COVID-19 et ses conséquences économiques, sociales
et politiques extraordinaires ont créé un environnement
particulierement difficile pour les sociétés. Malgré ces
circonstances exceptionnelles, AXA a relativement bien
traversé la crise et en ressort bien positionnée pour l'avenir
tant de maniere relative qu’absolue.
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Le Conseil a également souligné la réactivité de la Direction
dans la mise en ceuvre de la continuité opérationnelle a
travers le Groupe au cours de la crise, avec la mise en
place d’une solide gouvernance de crise destinée a gérer
et coordonner de nombreux aspects tels que (i) la sécurité
des salariés du Groupe, (i) la mise en place du télétravail
a l'échelle du Groupe ayant permis la continuité d’activité
et une communication facilitée, (iii) une communication
proactive avec les salariés du Groupe tout au long de la
crise, localement et plus globalement, afin de s'assurer de
leur information en temps réel, (iv) la mise en ceuvre d’un
reporting consolidé en temps réel portant sur les indicateurs
financiers clés afin de s’assurer que la Direction avait les
informations utiles pour gérer la crise, (v) des discussions
avec un large éventail de parties prenantes a travers les
différents pays dans lequel le Groupe exerce ses activités,
et (vi) la stabilité globale de ses activités. Soutenir la santé
physique et mentale des salariés était également une priorité,
tant en tirant parti de la télémédecine et de l'aide et des
conseils apportés par AXA Partners aux salariés que via
le déploiement de programmes et formations dédiés a la
santé mentale. Ces actions se sont d’ailleurs traduites par
une hausse remarquable de l'indice de recommandation
des salariés (e-Net Promoter Score) tout au long de 'année.

Malgré un contexte imprévisible et d’'une complexité sans
précédent, la Direction a rempli avec succes les objectifs
qui lui avaient été fixés par le Conseil d’Administration avant
la crise.

Chacun de ces deux éléments est évalué séparément afin
que lensemble de la rémunération variable a verser reflete la
performance par rapport a deux éléments distincts et appréciés
de maniére indépendante. Chacun de ces deux éléments est en
toute hypothese plafonné a un taux d’atteinte de 150 %.

La détermination du montant de rémunération variable
effectivement d{i au Directeur Général résulte de I'application de
la formule additive suivante : Montant de rémunération variable
dl = Rémunération variable cible x (70 % Performance Groupe
+30 % Performance Individuelle).

Depuis l'année de performance 2020, la pondération de la
Performance Groupe dans ['évaluation de la rémunération
variable est portée a 70 % entrainant la baisse du poids de la
Performance Individuelle a 30 %. Par cette évolution, le Conseil
d’Administration a souhaité, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, renforcer la part consacrée
a la performance Groupe et aux criteres quantifiables quiy sont
attachés, en ligne avec les pratiques de marché constatées en
France et a l'international et les retours formulés par certains
investisseurs institutionnels.
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Objectif
pour une
atteinte Atteinte Plafond de Taux
Pondération a100 % 2020  lobjectif  d’atteinte
Performance Groupe, composée comme suit : 70 % - - 150 % 51%*
® Résultat opérationnel par action 55 % 2,12 € 2,00€" 175 % 22%*
B Rentabilité courante des capitaux propres 15% 16 % 12,35%* 175% 295%*
m  Chiffre d’affaires en assurance Dommages des entreprises
ainsiqu’en Santé et Prévoyance 10% 53539 M€ 52491 M€* 175 % 81%*
®  |ndice de recommandation des clients (Net Promoter Score) 10% 90 % 94 9% * 120 % 108 % *
® Frais généraux hors commissions (non-commission expenses) 10 % 10874 ME 10442 ME™ 175 % 160 % *
Performance Individuelle, composée comme suit : 30 % - - 150 % 119,5%
® Transformation d’AXA XL 20% - - 150 % 90 %
. Améliorer la stabilité et la simplicité du bilan du Groupe 20% - - 150 % 130 %
m Développer le plan stratégique 2021-2023 du Groupe
ainsique des mesures d’'optimisation des colts 20% - - 150 % 125%
m Développer l'innovation 15% - - 150 % 120 %
® Exécuter des initiatives stratégiques sélectionnées
en matiere de ressources humaines 15% - 150 % 130 %
®  Exécuter des initiatives stratégiques sélectionnées
enmatiere de responsabilité d’entreprise 20 % - - 150 % 130 %
Performance globale 100 % - - 150 % 71,5 %

Moyenne des scores de la performance avec et sans neutralisation de l'impact de la crise sanitaire.

A compter de l'année de performance 2021, chaque critére
composant la performance du Groupe sera plafonné a un
méme taux d’atteinte de 150 %. Par cette évolution, le Conseil
d’Administration a souhaité, sur recommandation de son Comité
de Rémunération et de Gouvernance, simplifier la calibration de
la performance du Groupe, en ligne avec les pratiques de marché
constatées en France et a l'international et les retours formulés
par certains investisseurs institutionnels.

Le montant total de la rémunération variable effective du Directeur
Général ne peut dépasser 150 % de sa rémunération variable
cible, soit 150 % de sa rémunération fixe annuelle.

Par ailleurs, un mécanisme de paiement différé d’une partie
égale a 30 % de sa rémunération variable, sur une période de
deux ans, est appliqué.

Conformément aux dispositions de larticle .22-10-34 11 du Code
de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de
l'exercice 2020 du Directeur Général est conditionné a l'approbation
de 'Assemblée Générale des actionnaires du 29 avril 2021.

Conditions de performance applicables aux autres membres
du Comité de Direction

Pour les autres membres du Comité de Direction, la rémunération
variable est également déterminée par rapport a un montant
cible prédéfini individuellement et entierement fondé sur les
formules suivantes.

La performance des membres du Comité de Direction qui sont
en charge des activités opérationnelles est déterminée selon
les critéres suivants : 50 % * (50 % Performance de l'entité
opérationnelle + 50 % Performance Groupe) + 50 % Performance
Individuelle.

La performance des membres du Comité de Direction qui
occupent des fonctions Groupe est déterminée en fonction des
criteres suivants : (50 % Performance Groupe + 50 % Performance
Individuelle).

La Performance Groupe est appréciée en fonction (i) de ['évolution
du résultat opérationnel par action, (i) de la rentabilité courante
des capitaux propres (Adjusted Return on Equity - RoE), (iii) du
chiffre d’affaires en assurance Dommages des entreprises ainsi
gu’en Santé et Prévoyance, (iv) de l'indice de recommandation
des clients (Net Promoter Score) et (v) des frais hors commissions.
La Performance Individuelle est appréciée en fonction d'objectifs
spécifiquement liés a des initiatives stratégiques prédéterminées.

La performance des activités opérationnelles est déterminée,
notamment, a partir des indicateurs suivants :

| résultat opérationnel;

m chiffre d’affaires en Dommages des entreprises ;

m chiffre d’affaires en Santé et Prévoyance ;

m indice de recommandation des clients ;

| frais hors commissions;;

| ratio combiné de 'année courante de l'activité Dommages.

Pour 'année de performance 2020, les indicateurs mesurant la
performance du Groupe ont été définis en début d’exercice par:

m un objectif cible, aligné sur le plan stratégique (budget), dont
l’atteinte constituera un taux de réussite de 100 % ;
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m une valeur plancher (correspondant a 25 % de la cible) qui
détermine le seuil en deca duquel aucune rémunération variable
liée a cetindicateur ne sera due;

m une valeur plafond (correspondant a 175 % de la cible)
qui détermine un seuil au-dela duquel le montant de la
rémunération variable liée a cet indicateur sera plafonnée.

La Performance Individuelle est évaluée a la fois sur la base (i) des
résultats obtenus par rapport aux objectifs individuels et (ii) de
facteurs qualitatifs, notamment les aptitudes de leadership
démontrées par les membres du Comité de Direction et mesurées
par rapport aux objectifs ci-apres :

m devenir le meilleur acteur de l'assurance Dommages des
entreprises;;

m devenir le leader dans le domaine de l'assurance Santé et
Prévoyance ;

B augmenter la satisfaction client;
m accroitre lefficience et accélérer la transformation technologique ;

| s'assurer de la croissance stable du résultat et de la robustesse du
bilan, tout en poursuivant la transformation du portefeuille d'AXA;

m s’efforcer d’étre 'employeur le plus inspirant et stimuler
lengagement de ses collaborateurs.

Dans les tableaux figurant dans la présente section, lorsque les
rémunérations ne sont pas payées en euros, les taux de change
retenus sont les taux moyens sur 'année a savoir pour 2020 :
1USD=0,8757EUR; 1 HKD =0,1129 EUR et 1 CHF =0,9341 EUR.

Les rémunérations variables versées aux membres du Comité de Direction de la Société en 2018, 2019 et 2020 ont été :

TABLEAU DES REMUNERATIONS VARIABLES VERSEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

REMUNERATIONS VARIABLES VERSEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Rémunération variable
au titre de 2018

Rémunération Rémunération variable
variable au titre de 2019 au titre de 2020

(en euros) Pays Cible Réel

% % %

Cible  Cible Réel  Cible el Réel Cible

Directeur Général  France 1450000 1725500 @

Total des autres membres
du Comité de Direction ©

Thomas Buberl

8691210 10453693

1199% 1450000 1609500 @

1209% 9363562 8017777

1119% 1450000 1036750 @®  71,5%

99 % 9525696 8142914 855%

(a) La part de la rémunération variable au titre des exercices 2018, 2019 et 2020, différée conformément au mécanisme décrit en page 131, est incluse dans ce montant.
Le montant total effectivement payé dépendra des conditions de performance et pourrait donc évoluer.

(b) Conformément aux dispositions de larticle L.22-10-34 Il du Code de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de 2020 du Directeur Général est
conditionné a l'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires du 29 avril 2021.

(c) Au 31 décembre 2020, le Comité de Direction est composé de 13 membres (nombre inchangé par rapport au 31 décembre 2019).

REMUNERATION VARIABLE ANNUELLE DIFFEREE

Depuis 2013, le Conseil d’Administration a mis en ceuvre, pour
les dirigeants mandataires sociaux exécutifs, un mécanisme de
paiement différé d’'une partie égale a 30 % de leur rémunération
variable, sur une période de deux ans.

En application de ce mécanisme, le montant différé de la
rémunération variable du Directeur Général au titre de 2020
sera payé en deux tranches, respectivement en 2022 et 2023. Le
montant effectivement payé variera en fonction de 'évolution
du cours de bourse de l'action AXA pendant la période de différé
dans la limite d’un plancher égal a 80 % du montant différé et
d’un plafond égal & 120 % du montant différé. Cependant, aucun
paiement de la rémunération variable différée naura lieu si (i) le
résultat opérationnel du Groupe est négatif lannée précédant
le paiement de la rémunération variable différée ou si (i) une
démission ou révocation, pour faute lourde ou grave, intervenait
l'année précédant la date de paiement (malus).

Lintroduction d’une partie différée assortie d’'un mécanisme de
malus au sein de la rémunération variable, bien que non requise a
ce jour par la réglementation francaise applicable, est destinée a
renforcer l'alignement d’AXA avec les pratiques et réglementations
internationales, dans le secteur des services financiers en matiére
de rémunération des dirigeants.
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A la fin du mois de février 2021, (i) la seconde tranche de
la rémunération variable différée au titre de l'exercice 2018
de M. Thomas Buberl lui a été versée, soit un montant de
230122 euros, ainsi que (ii) la premiére tranche de la rémunération
variable différée au titre de 'exercice 2019, soit un montant de
193 140 euros.

Ces montants, indexés sur [’évolution du cours de bourse de
Paction AXA, ont été fixés a 89 % de la rémunération variable
différée versée au titre de l'exercice 2018 et a 80 % au titre de
l'exercice 2019.

Lensemble des rémunérations indiquées dans la présente
Section 3.2 sont exprimées en montant brut et avant imp6t.

Attribution annuelle de Long-Term
Incentives (LTI)

Chaque année, des LTI (actions de performance) sont attribuées
aux dirigeants du Groupe.

Afin d’associer les dirigeants du Groupe a la création de valeur sur
le long terme, ces LTI représentent une part importante de leur
rémunération variable globale. Ainsi, le nombre de LTI attribuées
est déterminé de fagon a ce que le montant total de la part variable
(composée d’une partie en numéraire et d’une partie en LTl) place
les dirigeants entre la médiane et le 3¢ quartile des références
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du marché. Le Comité de Rémunération et de Gouvernance et Le Conseil d’Administration, sur proposition du Comité de
le Conseil d’Administration veillent toutefois a ce que les actions Rémunération et de Gouvernance, a décidé que M. Denis Duverne
de performance attribuées au profit des dirigeants du Groupe en qualité de Président du Conseil d’Administration ne bénéficierait
et valorisées aux normes IFRS ne représentent pas une part d’aucune attribution d’actions de performance, ni d’autres éléments
disproportionnée de 'ensemble des rémunérations et actions de rémunération de long terme au cours de son mandat.

attribuées aux dirigeants concernés.

Ces actions de performance sont intégralement soumises a
conditions de performance (cf. pages 136 et suivantes), ce dispositif
ne garantit donc pas d’attribution ou de gain minimum au profit
des bénéficiaires.

TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS OPTIONS, ACTIONS
DE PERFORMANCE ATTRIBUEES AUX MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2019 Exercice 2020

Valorisation Valorisation

des actions des actions

Valorisation  de perfor- Valorisation de per-

desactions mance desactions  formance

Rémuné- Valorisation deperfor-  interna- Rémuné- Valorisation deper- interna-

rations des options mance tionales rations desoptions formance tionales

attribuées attribuées attribuées attribuées attribuées attribuées attribuées attribuées

autitrede aucoursde aucoursde aucoursde autitrede aucoursde aucoursde aucoursde

(en euros) Pays lexercice lUexercice lexercice  lexercice i[irlf lexercice  lexercice  lexercice  lexercice

Thomas  Directeur France 3063544 - 2024558 - 5088102" 2490794 - 1548189 - 40389830
Buberl  Général

Total des autres membres
du Comité de Direction 18780436 - 3814466 5609452 28204354 18161419 - 3677688 2354013 24193120

(a) Lapart de la rémunération variable au titre des exercices 2019 ou 2020 différée conformément au mécanisme décrit en page 131, est incluse dans ce montant. Le montant
total effectivement payé dépendra des conditions de performance et pourrait donc évoluer.

(b) Ce montant inclut la rémunération variable au titre de 2020 du Directeur Général dont le versement est soumis a 'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires
du 29 avril 2021.

(c) Au31décembre 2020, le Comité de Direction est composé de 13 membres (nombre inchangé par rapport au 31 décembre 2019).

Achaque date d’attribution, la juste valeur comptable des options Lors de lattribution du 19 juin 2019, la juste valeur d’'une action
et des actions de performance est déterminée conformément aux de performance était de 15,17 euros.

normes IFRS. Il s'agit d’une valeur historique a la date d’attribution,
calculée a des fins comptables conformément a la méthode
décrite dans la Note 26.3.1 « Instruments de rémunération en
actions émises par le Groupe » en Partie 6 « Etats Financiers
consolidés » du présent Rapport Annuel. Cette valeur ne représente
ni une valeur de marché actuelle, ni une valorisation actualisée
de ces options, actions, nile montant qui pourrait étre payé aux
bénéficiaires lors de l'exercice de ces options, si celles-ci sont
exercées, ou lors de 'acquisition de ces actions de performance,
si elles deviennent acquises.

Lors de l'attribution du 12 mars 2020, la juste valeur d’une action
de performance était de 9,18 euros.
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TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES
DU COMITE DE DIRECTION POUR LANNEE 2020

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2020
Montants attribués au titre de Pexercice Montants verseés au cours de U'exercice

Rému- Rému-
Rému- Rému- nération Jetons Avan- Rému- Rému- nération Jetons Avan-

nération  nération  excep- depré- tagesen nération  nération  excep- depré- tagesen
(en euros) Pays fixe  variable tionnelle sence nature Total fixe  variable tionnelle sence nature Total
Thomas  Directeur France 1450000 7257250 - - 4044 2179769 1450000 1631350 - - 4044 3085394
Buberl Général
Total des autres membres 8487887 8150253 - - 120568 16758708 93890598 6955298 - - 120568 16966464
duComité de Direction

(a) Lapart de la rémunération variable au titre de 'exercice 2020 différée conformément au mécanisme décrit en page 131, est exclue de ce montant.

(b) Conformément a l'article L.22-10-34 Il du Code de commerce, le versement de la rémunération variable au titre de 'exercice 2020 du Directeur Général est conditionné a
'approbation de [Assemblée Générale des actionnaires du 29 avril 2021. 3

TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS DES MEMBRES
DU COMITE DE DIRECTION POUR LANNEE 2019

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Exercice 2019
Montants attribués au titre de Pexercice Montants versés au cours U'exercice
Rému- Rému-
Rému- Rému- nération Jetons  Avan- Rému- Rému- nération Jetons  Avan-
nération  nération  excep- depré- tagesen nération  nération  excep- depré- tagesen
(en euros) Pays fixe  variable tionnelle sence nature  TOTAL fixe  variable tionnelle sence nature  TOTAL
Thomas  Directeur France 1450000 1126650 - - 4044 25806941 1450000 1481728 - - 4044 2935772
Buberl  Général
Total des autres membres du 7560627 8016496 - - 90953 15668076 [10672987 8915145 - - 90953 19679085
Comité de Direction

(a) La part de la rémunération variable au titre de l'exercice 2019 différée conformément au mécanisme décrit en page 131, est exclue de ce montant.

Les dirigeants mandataires sociaux ne percoivent aucun jeton de présence de la part d’AXA SA.

Le seul « avantage en nature » dont ont bénéficié MM. Denis Duverne et Thomas Buberl est un véhicule de fonction.
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RATIOS DE REMUNERATION

Le tableau ci-dessous présente, conformément a la réglementation en vigueur et aux lignes directrices de I'Afep actualisées en
février 2021, les ratios entre, d’une part, le niveau de la rémunération versée ou attribuée au cours de |'exercice 2020 aux Directeur
Général et Président du Conseil d’Administration et, d’autre part, les rémunérations moyenne et médiane pour l'exercice 2020 des
salariés de la Société V) (AXA SA) et, sur une base volontaire, des salariés des entités francaises du Groupe ?.

Ratioavecla Ratioavecla Ratioavecla Ratioavecla
rémunération rémunération rémunération rémunération

moyenne médiane moyennedes médiane des

dessalariés  dessalariés salariés d’AXA salariés d’AXA

Exercice 2020 (rémunération versée ou attribuée au cours de l'exercice 2020) d’AXA SA d’AXA SA en France en France
Rémunération du Directeur Général 2,44 2,72 59,52 77,45
Rémunération du Président du Conseil d’Administration 0,48 0,53 11,69 15,22

(a) Leséléments de rémunération retenus pour les besoins du présent tableau sont : la rémunération fixe et variable, les LTI (en valeur IFRS), les jetons de présence, les avantages
en nature et l'intéressement/la participation, versés ou attribués a chaque dirigeant ou salarié concerné au cours de ['exercice. Ces éléments de rémunération sont bruts
(hors charges et cotisations patronales).

Le tableau ci-dessous présente, conformément a la réglementation en vigueur, l'évolution annuelle (i) de la rémunération des dirigeants
mandataires sociaux de la Société (AXA SA), (i) des performances d’AXA, (iii) de la rémunération moyenne des salariés de la Société
ainsi que, sur une base volontaire, (iv) des salariés des entités francaises du Groupe et (v) des ratios mentionnés ci-avant, au cours des
cing exercices les plus récents.

Evolution Evolution Evolution Evolution

(en %) entre (en %) entre (en %) entre (en %) entre
les exercices les exercices lesexercices les exercices
2016 et2017 2017et2018 2018et2019 2019et2020

Rémunération du Directeur Général (DG) @ N/A © +4,44%© +6,70 % -14,07%
Rémunération du Président du Conseil d’Administration (PCA) @ 0,00% © 0,00 % 0,00 % -25,00 %
Informations sur le périmétre AXA SA

Rémunération moyenne des salariés d’AXA SA +16,74 % +16,28% -6,05% -20,35%
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA SA N/A ©) -10,19 % +13,57% +7,88%
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA SA -1435%© -14,01 % +6,44 % -5,68 %
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA SA N/A © -573% +451% +39,59 %
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA SA -1423%© -9,74 % -2,06% +22,04 %
Informations sur le périmétre des entités francaises du Groupe

Rémunération moyenne des salariés d’AXA en France +1,75% +351% +2,52% +1,21%
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA en France N/A © +0,89% +4,08% -15,10%
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

moyenne des salariés d’AXA en France -1,73%® -3,40 % -2,45% -25,78 %
Ratio entre la rémunération du DG d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA en France N/A © +1,57% +3,68% - 15,68 %
Ratio entre la rémunération du PCA d’AXA SA et la rémunération

médiane des salariés d’AXA en France -227%© -2,75% -2,83% -26,29%
Informations sur la performance d’AXA

Résultat Opérationnel par Action +7,00% +3,00% +5,00 % -33,98%

(a) Le DG a été nommé le 1" septembre 2016.

(b) Aucune rémunération variable percue au cours de ['exercice 2016 au titre du mandat de Directeur Général.

(c) Larémunération variable percue par le DG au cours de l'exercice 2017 a été annualisée pour les besoins du présent tableau.
(d) Le PCAa été nommé le 1" septembre 2016.

(e) La rémunération pergue par le PCA au cours de l'exercice 2016 a été annualisée pour les besoins du présent tableau.

(1) Quicomprend moins de cing salariés.

(2) Soit environ 15000 salariés.
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REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Jetons de présence

Au cours de l'exercice 2020, les membres du Conseil d’Administration, a l'exception des dirigeants mandataires sociaux, n'ont pergu, pour
seule rémunération de la part de la Société, que des jetons de présence dont les montants sont indiqués dans le tableau ci-dessous.

Jetons de présence versés  Jetons de présence versés

(Montants bruts en euros) en 2021 au titre de 2020 en 2020 au titre de 2019
Membres actuels du Conseil d’Administration

Denis Duverne - Président du Conseil d’Administration 0 0
Thomas Buberl - Directeur Général 0 0
Patricia Barbizet 108 639,23 100 452,89
Martine Bievre @ ©) 84 285,07 81534,92
Helen Browne 50 878,00 -
Jean-Pierre Clamadieu - Administrateur Indépendant Référent 21299340 176 418,14
Bettina Cramm©@ 108 639,23 108 150,55
Irene Dorner 171272,42 127 586,44
Rachel Duan 108 639,23 95 495,08
André Francois-Poncet 139 732,00 137 375,55
Antoine Gosset-Grainville 50 878,00 -
Isabel Hudson 61928,83 -
Angelien Kemna 135600,73 132900,08
Ramon de Oliveira 194 106,59 180 722,80
Elaine Sarsynski 135600,73 132 900,08
Marie-France Tschudin 31103,55 -
Anciens membres du Conseil d’Administration

Stefan Lippe 56 419,96 213490,23
Francois Martineau 34 783,21 81534,92
Doina Palici-Chehab 64 499,83 110 759,92
Jean-Martin Folz

Administrateur Indépendant Référent jusqu’au 24 avril 2019 - 70678,39
TOTAL 1750 000,00 1750 000,00

(a) Mmes Martine Bievre et Bettina Cramm, membres du Conseil d Administration représentant les salariés, sont par ailleurs titulaires d’un contrat de travail conclu avec des
filiales de la Société et percoivent a ce titre une rémunération qui n'a pas de lien avec 'exercice de leur mandat. Les éléments de leur rémunération en qualité de salariées

ne font pas l'objet d’une publication.

(b) Les jetons de présence dus a Mme Martine Bievre, membre du Conseil d Administration représentant les salariés, ont, a sa demande, été versés directement par la Société

a la Fédération des Banques et des Assurances CFDT.

Critéres d’attribution des jetons de présence

Le montant annuel maximum des jetons de présence a allouer aux
membres du Conseil d’Administration a été fixé par '’Assemblée
Générale du 25 avril 2018 a 1 900 000 euros.

Aucun jeton de présence n'est versé par la Société aux dirigeants
mandataires sociaux de la Société (Président du Conseil
d’Administration et Directeur Général).

Le montant annuel maximum des jetons de présence est fixé par
'Assemblée Générale des actionnaires, conformément a la loi, puis
réparti par le Conseil d’Administration entre ses membres selon
les modalités suivantes définies dans son Reglement Intérieur (en

ligne avec les recommandations du Code Afep-Medef, une part
minoritaire des jetons de présence est répartie uniformément
entre les membres du Conseil d’Administration a titre de part fixe) :

® un montant forfaitaire déterminé par le Conseil d’Administration
est versé annuellement a lAdministrateur Indépendant Référent
(fixé a 80 000 euros) ;

B 65 % du montant résiduel des jetons de présence est réparti
entre les membres du Conseil d’Administration, dont 40 %
uniformément a titre de part fixe et 60 % a proportion du nombre
de séances du Conseil auxquelles les membres assistent ;
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m 35 % du montant résiduel des jetons de présence est affecté par
le Conseil d’Administration aux différents Comités spécialisés,
cette enveloppe étant allouée pour 25 % au Comité Financier,
25% au Comité de Rémunération et de Gouvernance, et 50 %
au Comité d’Audit. Chaque Comité répartit l'enveloppe entre ses
membres, dont 40 % uniformément a titre de part fixe et 60 %
a proportion du nombre de séances des Comités auxquelles
les membres assistent, le Président du Comité touchant un
double jeton.

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Mme Helen Browne, membre du Conseil d’Administration
représentant les salariés actionnaires du Groupe AXA, a par ailleurs
percu en 2020 une rémunération en numéraire brute d’'un montant
de 680 117 euros au titre de ses fonctions de Directeur Juridique
du Groupe. Cette rémunération est composée d’une rémunération
fixe a hauteur de 375 000 euros et d’une rémunération variable
pour un montant de 305 117 euros.

Mme Angelien Kemna a percu en 2020, au titre de son mandat non
exécutif exercé dans une filiale du Groupe (AXA Investment Mana-
gers SA), des jetons de présence d’un montant brut de 90 000 euros.

# Actions de performance (Performance Shares
et Performance Shares Internationales)

Les actions de performance visent a récompenser et motiver les
meilleurs talents et les compétences clés du Groupe en alignant
leurs intéréts sur la performance du Groupe AXA et de leur unité/
entité opérationnelle, ainsi que sur la performance boursiere du
titre AXA sur le moyen-long terme. Les actions de performance
entrainent généralement une faible dilution pour l'actionnaire,
compte tenu de la possibilité de livrer des actions existantes,
choix toujours retenu jusqu’a ce jour.

Les Performance Shares sont attribuées, en principe, aux
bénéficiaires résidant en France et les Performance Shares
Internationales sont généralement attribuées aux bénéficiaires
résidant hors de France.

PROCEDURE D’ATTRIBUTION

Le Conseil d’Administration décide, dans le cadre d’un plafond
pluri-annuel autorisé par ’Assemblée Générale des actionnaires,
la mise en place de plans d’actions de performance.

Chaque année, sur proposition de son Comité de Rémunération et
de Gouvernance, le Conseil d’Administration statue sur l'enveloppe
globale d’actions de performance a attribuer.

Les attributions d’actions de performance sont proposées par
les responsables des entités opérationnelles et des services
fonctionnels du Groupe. Elles sont revues par la Direction
Générale afin d’assurer une cohérence d’ensemble et le respect des
principes d’équité interne du Groupe. Les attributions individuelles
d’actions de performance sont ensuite décidées par le Conseil
d’Administration, étant précisé que les attributions individuelles
au profit du Directeur Général et des autres membres du Comité de
Direction font préalablement l'objet d’une proposition du Comité
de Rémunération et de Gouvernance du Conseil d’Administration,
qui prend notamment en compte 'ensemble des éléments de leur
rémunération ainsi que les études de marché menées par le Groupe
avec l'aide d’un cabinet de conseils indépendant en rémunération.
Par ailleurs, le niveau d’attribution aux dirigeants mandataires
sociaux d’AXA dépend également du niveau d’atteinte des objectifs
stratégiques préalablement définis par le Conseil d’Administration.

La Société, en ligne avec les meilleures pratiques de marché, applique
une formule réguliére et constante afin de déterminer chaque
année le nombre d’actions a attribuer aux bénéficiaires des plans.
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Le Conseil d’Administration a par ailleurs décidé que le nombre
total de Performance Shares attribuées chaque année aux
dirigeants mandataires sociaux ne pourrait pas excéder 10 %
du nombre total de Performance Shares attribuées au cours d’une
méme année et cela afin d’éviter une trop forte concentration
des attributions de Performance Shares au profit des dirigeants
mandataires sociaux.

Enfin, en 2019, AXA a décidé de simplifier la structure de
rémunération variable de ses cadres dirigeants en leur attribuant,
au cours du mois de mars (a compter de 'année 2020), une
rémunération (i) numéraire (bonus annuel) et (ii) en actions.
Depuis 2020, l'attribution annuelle d’actions de performance
intervient ainsi au mois de mars.

MODALITES D’ACQUISITION DES ACTIONS
DE PERFORMANCE ET CONDITIONS
DE PERFORMANCE

Chaque bénéficiaire se voit attribuer initialement un certain
nombre d’actions de performance qui servira de référence au
calcul du nombre d’actions qui seront réellement attribuées a
lissue d’une période de performance de 3 ans.

Durant la période de performance, toutes les actions de
performance initialement attribuées sont intégralement soumises
a des critéeres de performance quelle que soit la qualité des
bénéficiaires. Ces criteres mesurent a la fois la performance
financiére et opérationnelle du Groupe AXA ainsi que celle de
l'entité opérationnelle d’appartenance du bénéficiaire, sur la
base d’objectifs prédéterminés.

Le taux de réalisation des conditions de performance (« taux
de performance ») permet de déterminer le nombre d’actions
qui deviendront définitivement acquises par les bénéficiaires a
l'issue de la période d’acquisition, sous condition de présence
au sein du Groupe. Le nombre d’actions définitivement acquises
sera ainsi égal au nombre d’actions de performance initialement
attribuées multiplié par le taux de performance, lequel peut varier
entre 0 et 130 %.
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Ainsi, au cours des dernieres années, les criteres de performance
étaient liés (i) pour mesurer la performance des entités
opérationnelles, au résultat opérationnel ainsi qu’au résultat
courant et (ii) pour mesurer la performance du Groupe AXA, au
résultat courant par action.

Le poids de la performance Groupe représentait 40 % et celui
de la performance entité opérationnelle représentait 50 %. Pour
les bénéficiaires appartenant a des fonctions Groupe (en ce
compris les dirigeants mandataires sociaux d’AXA) et pour les
Responsables des fonctions de contrdle, 'entité opérationnelle
considérée est le Groupe AXA.

En 2016, deux criteres de performance relative ont été introduits
dans le calcul de la performance globale :

| un critere lié a la Responsabilité d’Entreprise — RE (basé sur
l'indice Dow Jones Sustainability Index « DJSI ») comptant pour
10 9% du taux de performance global. La moyenne des scores
réalisés par AXA en lien avec l'indice DJSI pendant la période
de performance était ainsi comparée a la moyenne des scores
réalisés par les autres sociétés composant l'indice DJSI sur la
méme période. Ainsi, au titre de cet indicateur :

. aucune action ne serait livrée si le score d’AXA était inférieur
au 75¢ percentile

- 80 9% des actions seraient livrées si le score d’AXA était égal
au 75¢ percentile,

100 % des actions seraient livrées si le score d’AXA était égal
au 85¢ percentile, et

un maximum de 130 % des actions seraient livrées si le score
d’AXA était égal ou supérieur au 95¢ percentile ;

Entre ces différents niveaux de performance, le nombre d’actions
définitivement acquises était calculé de maniére linéaire en
fonction de la performance réalisée ;

m un critére de performance relative financier visant a comparer
la croissance du taux de rentabilité de l'action AXA (Total
Shareholder Return - TSR) avec celle du TSR de l'indice boursier
de référence du secteur de l'assurance (SXIP ?) et permettant
d’ajuster a la hausse ou a la baisse dans une limite de 5 points
le taux de performance global. Ainsi, une surperformance
d’AXA (a hauteur de 150 % ou plus) par rapport a l'indice SXIP
permettrait de réhausser le taux de performance global d’un
maximum de 5 points (sans pouvoir néanmoins excéder le
plafond de 130 % du taux de performance global) et une
sous-performance d’AXA (a hauteur de 75 % ou moins) par
rapport a l'indice SXIP entrainerait une baisse d’'un maximum
de 5 points du taux de performance global. Entre ces niveaux
de performance minimale et maximale, un calcul linéaire relatif
a la performance réalisée serait appliqué.

Le taux de performance global était ainsi calculé de la fagon
suivante : [10 % RE (DJSI) + 40 % performance Groupe (Résultat
courant par action) + 50 % performance entité opérationnelle
[moyenne (Résultat courant + Résultat opérationnel)]] +/- 5 points
de performance relative (TSR), le tout dans la limite du plafond
de 130 %.

Pour les attributions effectuées depuis 2017, le taux cible était
directement aligné avec les objectifs financiers du plan stratégique
sur la période de performance (3 ans).

Ainsi, seule latteinte de 100 % des objectifs du plan stratégique
(« cible »), permettrait au bénéficiaire d’acquérir définitivement
le nombre d’actions de performance initialement attribuées a
lissue de la période d’acquisition.

En conséquence, pour 'ensemble des bénéficiaires sauf les
dirigeants mandataires sociaux et les membres du Comité de
Direction, en cas de performance :

m inférieure a 80 % de la performance requise pour atteindre
la cible (le « plancher »), aucune action ne serait livrée aux
bénéficiaires a l'issue de la période d’acquisition; le dispositif
ne garantit donc pas d’attribution/de gain minimum au profit
des bénéficiaires ;

| égale a 80 % de la performance requise pour atteindre la cible,
le nombre d’actions définitivement acquises serait égal a 80 %
du nombre initialement attribuées ;

| égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises serait égal
a 100 % du nombre initialement attribuées ;

m égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
serait égal a 130 % du nombre initialement attribuées.

Pour les dirigeants mandataires sociaux et les membres du Comité
de Direction, en cas de performance :

m inférieure a la moyenne cumulée des résultats atteints au
cours des 3 années qui précedent la date d’attribution, aucune
action ne serait délivrée au bénéficiaire a l'issue de la période
d’acquisition ; en conséquence, en l'absence de croissance,
aucune action ne serait acquise et aucune sous performance
ne serait recompensée ;

m égale a 100 % de la moyenne cumulée des résultats atteints
au cours des 3 années qui précedent la date dattribution, le
nombre d’actions définitivement acquises est égal a 50 % du
nombre initialement attribuées (40 % pour l'attribution 2020) ;

| égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises serait égal
a 100 % du nombre initialement attribuées ;

B égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
serait égal a 130 % du nombre initialement attribuées.

Entre les niveaux de performance minimale et maximale, le
nombre d’actions définitivement acquises par les bénéficiaires
était calculé de maniére linéaire en fonction de la performance
réalisée des différents indicateurs utilisés.

Par ailleurs, dans 'hypothese ot aucun dividende ne serait proposé
parle Conseil d’Administration aux actionnaires de la Société au
titre de l'un des exercices de la période de performance, le nombre
d’actions définitivement acquises serait automatiquement divisé
par deux.

(1) Le percentile représente le pourcentage des autres sociétés de l'indice ayant regu un score plus faible.

(2) Indice SXIP (STOXX Insurance Index) : indice pondéré des capitalisations des sociétés européennes du secteur de l'assurance le composant.

Au 31 décembre 2020, cet indice comprenait 35 sociétés du secteur.
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

Les conditions de performance, pour l'attribution 2020, sont récapitulées dans le tableau de synthese ci-apres :

Dirigeants mandataires sociaux

et Comite de Direction

Autres bénéficiaires

Pour 100 % des actions Pour 100 % des actions
% %
Performance d’attribution Performance d’attribution
Plancher 100 % de la moyenne 40 % Plancher 80 % du niveau de 80 %
cumulée des résultats résultat requis pour
courant par action des atteindre le taux cible
Critére Groupe (40 %) 3annces CIin précedent
Résultat courant par la date d’attribution
action Cible Résultat courant 100 % Cible Résultat courant 100 %
Plafonné a 130 % paraction cible paraction cible
Surperformance| 130 % du niveau de 130 % Surperformance| 130 % du niveau de 130 %
résultat requis pour résultat requis pour
atteindre le taux cible atteindre le taux cible

Dirigeants mandataires sociaux

et Comité de Direction

Autres bénéficiaires

Pour 100 % des actions Pour 100 % des actions
% %
Performance d’attribution Performance d’attribution
Plancher 100 % de la moyenne 40 % Plancher 80 % du niveau de 80 %
cumulée du résultat requis pour
(Résultat courant + atteindre le taux cible
. . Résultat opérationnel)
Critere entité des 3 années qui
opérationnelle (50 %) précedent la date
Moyenne (Résultat d’attribution
goté;gg;;ﬁg/ju/tat Cible Résultat courant 100 % Cible Résultat courant 100 %
P o cible et Résultat cible et Résultat
Plafonné a 130 % opérationnel cible opérationnel cible
Surperformance| 130 % du niveau de 130 % Surperformance| 130 % du niveau de 130 %
résultat requis pour résultat requis pour
atteindre le taux cible atteindre le taux cible

Pour tous les bénéficiaires

Pour 100 % des actions
Performance % d’attribution
Critére RE (10 %) Plancher Score d’AXA = 75¢ percentile 80 %
Score AXAvs DJSI Cible Score d’AXA = 85¢ percentile 100 %
Plafonné 130 % Surperformance Score d’AXA > 95¢ percentile 130 %

Calcul du taux global de performance = [40 % Critére Groupe + 50 % Critére entité opérationnelle + 1 0 % Critére RE]
+/- 5 points en fonction du score d’AXA sur le critére TSR Relatif

Taux divisé par 2 si aucun dividende n’est proposé par le Conseil d’Administration au titre de l’'un des exercices de la période de performance.
En aucun cas le taux d’attribution définitive > 130 % de l’attribution initiale
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3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

La crise sanitaire impactera de fagon significative les taux d'atteinte
des plans d’actions de performance en 2018, 2019 et 2020 (dont les
actions seront définitivement acquises respectivement en 2021,
2022 et 2023). Dans ces circonstances exceptionnelles de crise
sanitaire, le Comité de Rémunération et de Gouvernance, a
examiné attentivement la situation, et plus particulierement
(i) la nature pluriannuelle de 'impact (qui pourrait impacter
de facon significative les taux d’atteinte en 2021, 2022 et 2023),
(i) lampleur de l'impact (qui, au niveau du Comité de Direction,
devrait résulter en des taux d’atteinte variant de 55 % a 65 % pour
2021 et de 30 % a 45 % pour 2022 et 2023, selon la fonction du
dirigeant concerné), et (iii) la portée de 'impact (qui pourrait
toucher significativement non seulement la direction mais aussi
plus de 7000 collaborateurs bénéficiaires). Apres avoir considéré
ces facteurs parmi d’autres, y compris les aspects de rétention,
le Comité a recommandé au Conseil d’Administration (i) de ne
pas ajuster le plan 2018 (dont les actions seront définitivement
acquises en 2021) et (i) d’ajuster les plans 2019 et 2020 (dont les
actions seront définitivement acquises respectivement en 2022
et 2023) tel que décrit ci-apres, afin de préserver leur valeur de
rétention.

Le Conseil d’Administration a souhaité adopter les meilleures
pratiques de transparence en la matiere et, en ligne avec les
recommandations du Code Afep-Medef, a décidé de rendre
publics les ajustements décidés.

Pour les plans 2019 et 2020, le critere du niveau plancher de la
condition de performance Groupe (résultat courant par action),
comptant pour 40 % des conditions de performance, est le suivant
(i) « 100 % de la moyenne cumulée des résultats courant par
action des 3 années qui précedent la date d’attribution » pour
les membres du Comité de Direction et (ii) « 80 % du niveau
de résultat requis pour atteindre le taux cible » pour les autres
bénéficiaires. Lajustement proposé consiste a remplacer le seul
critere du niveau plancher des plans 2019 et 2020 par le critere
suivant : « 70 % du niveau de résultat requis pour atteindre le
taux cible », quel que soit le bénéficiaire. Le taux cible fixé par le
Conseil d’Administration est directement aligné avec les objectifs
financiers du plan stratégique sur la période de performance.

Les autres conditions de performance des plans 2019 et 2020
resteront inchangées.

Cet ajustement, qui sera soumis a 'approbation de 'Assemblée
Générale 2021 pour étre applicable au Directeur Général, aura
pour effet de préserver la valeur de rétention des plans 2019
et 2020. Au niveau du Comité de Direction, en cas de bonne
performance du Groupe pendant la période d’acquisition (en
ligne ou supérieure avec les objectifs du plan), cet ajustement
permettra aux dirigeants d'acquérir un maximum de 80 % de leurs
attributions initiales (avec un plafond a ce niveau).

Cette approche, également retenue pour le plan d’actions de
performance attribué en 2021, permettra notamment (i) de ne
plus comparer la période de performance avec les trois années
précédant l'attribution (période de référence) évitant ainsi, pour
les plans futurs, tout effet d’aubaine qui aurait été lié a la présence
de l'année 2020 dans la période de référence, et (ii) d’aligner
les conditions de performance des plans avec les objectifs du
plan stratégique 2023 du Groupe, tout en maintenant un niveau
d'exigence élevé pour la réalisation des conditions de performance.
En effet, pour le critere du résultat courant par action : (i) seule
une atteinte de la performance cible (correspondant a 5 % de
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taux de croissance annuel composé) permettra d’obtenir un
pourcentage d’attribution de 100 %, (ii) une performance égale a
70 % de la cible (soit 3,5 % de taux de croissance annuel composé)
permettra d’obtenir un pourcentage d’attribution de 50 % et 40 %
respectivement pour les plans 2019 et 2020 pour les membres du
Comité de Direction (en ce compris le Directeur Général) et de 80 %
pour 'ensemble des autres bénéficiaires et (iii) une performance
inférieure a 70 % de la cible ne donnera lieu a aucune attribution.

Pour les actions de performance attribuées en 2021, le Conseil
d’Administration, sur proposition de son Comité de Rémunération
et de Gouvernance, a procédé a une revue de la nature et du
poids des conditions de performance ainsi que du niveau des
objectifs associés, visant a (i) un alignement avec les nouvelles
orientations stratégiques du Groupe tout en (ii) répondant aux
exigences réglementaires, notamment une prise en compte
accrue d’éléments extra-financiers.

Pour le plan 2021, le poids de la performance Groupe représente
40 % et celui de la performance entité opérationnelle représente
60 %. Pour les bénéficiaires appartenant a des fonctions Groupe
(en ce compris les dirigeants mandataires sociaux d’AXA) et pour
les Responsables des fonctions de contréle, 'entité opérationnelle
considérée est le Groupe AXA.

La performance globale est calculée en fonction de la performance
réalisée sur:

m uncritere lié au flux de trésorerie généré par lentité opérationnelle,
comptant pour 30 %;

| un criterelié au résultat opérationnel de l'entité opérationnelle
(pour les bénéficiaires appartenant a des fonctions Groupe, le
résultat opérationnel par action est pris en compte), comptant
pour 30 %;

| un critére relatif lié a la Responsabilité d’Entreprise basé sur
l'indice DJSI, comptant pour 10 %. La moyenne des scores
réalisés par AXA en lien avec l'indice DJSI pendant la période de
performance sera comparée a la moyenne des scores réalisés
par les autres sociétés composant l'indice DJSI sur la méme
période. Ainsi, au titre de cet indicateur, 100 % des actions
seront livrées si le score d’AXA est égal au 95¢ percentile (versus
85¢ percentile précédemment) ;

m un critére lié a la Responsabilité d’Entreprise basé sur la
réduction des émissions carbone dans les opérations du
Groupe, comptant pour 10 % ;

m un critére lié a la Responsabilité d’Entreprise basé sur la
réduction de ’'empreinte carbone dans les actifs pour le compte
propre du Groupe, comptant pour 10 %

| un critere relatif visant a comparer la croissance du taux de
rentabilité de l'action AXA (TSR) avec celle du TSR de l'indice
boursier de référence du secteur de 'assurance (SXIP) (le « critere
TSR »), comptant pour 10 %.

Concernant chacun des criteres précités (a l'exception du
critere TSR pour les membres du Comité de Direction), en cas
de performance:

m inférieure a 70 % de la performance requise pour atteindre
la cible (le « plancher »), aucune action ne sera livrée aux
bénéficiaires a l'issue de la période d’acquisition ; le dispositif
ne garantit donc pas d’attribution/de gain minimum au profit
des bénéficiaires ;
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m égale a 70 % de la performance requise pour atteindre la cible,
le nombre d’actions définitivement acquises sera égal a 50 % du
nombre initialement attribuées pour les membres du Comité de
Direction, et a 70 % pour 'ensemble des autres bénéficiaires ;

m égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises sera égal
a 100 % du nombre initialement attribuées pour 'ensemble
des bénéficiaires ;

m égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
sera égal a 130 % du nombre initialement attribuées pour
lensemble des bénéficiaires.

Concernant le critere TSR pour les membres du Comité de
Direction, en cas de performance :

m inférieure a 100 % de la performance requise pour atteindre
la cible (le « plancher »), aucune action ne sera livrée aux
bénéficiaires a l'issue de la période d’acquisition ;

| égale a 100 % de la performance requise pour atteindre la
cible, le nombre d’actions définitivement acquises sera égal
a 100 % du nombre initialement attribuées ;

m égale ou supérieure a 130 % de la performance requise pour
atteindre la cible, le nombre d’actions définitivement acquises
sera égal a 130 % du nombre initialement attribuées.
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Le taux cible fixé par le Conseil d’Administration est directement
aligné avec les objectifs du plan stratégique sur la période de
performance. Ainsi, seule une atteinte a un niveau de 100 % des
conditions de performance permettra au bénéficiaire d’acquérir
définitivement le nombre d’actions de performance initialement
attribuées. Pour chaque critere, entre les différents niveaux de
performance (plancher, cible et plafond), le nombre d’actions
définitivement acquises est calculé de maniére linéaire en fonction
de la performance réalisée.

Le taux de performance global est ainsi calculé de la fagon
suivante: 30 % de la performance entité opérationnelle (génération
de trésorerie) + 30 % de la performance entité opérationnelle
(résultat opérationnel) + 10 % Responsabilité Entreprise (DJSI)
+10 % Responsabilité Entreprise (émission carbone opérations)
+10 % Responsabilité Entreprise (empreinte carbone actifs)
+10 % performance financiere relative Groupe (TSR), le tout dans
la limite du plafond de 130 %.

Parailleurs, dans I'hypothése ou, hors contrainte réglementaire,
aucun dividende ne serait proposé par le Conseil d’Administration
aux actionnaires de la Société au titre de 'un des exercices de
la période de performance, le nombre d’actions définitivement
acquises serait automatiquement divisé par deux.

Les autres conditions d’acquisition des actions de performance
restent, quant a elles, inchangées.
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Les conditions de performance, pour l'attribution 2021, sont récapitulées dans le tableau de synthése ci-apres :
POUR 100 % DES ACTIONS DE PERFORMANCE

% d’attribution

Dirigeants
mandataires sociaux

et membres du Autres
Performance entité opérationnelle (60 %) Performance Comité de Direction Bénéficiaires
Génération de trésorerie (30 %) Plancher 70 % dela cible 50 % 70 %
Cible Génération de trésorerie cible 100 % 100 %
Plafond 130 % de lacible 130 % 130 %
Résultat opérationnel (ou résultat Plancher ~ 70%delacible 50 % 70 %
gperatl?&noeol/;;ar action pour le Cible Résultat opérationnel 100 % 100 %
roupe 0 (par action) cible

Plafond 130 % de la cible 130 % 130 %

Dirigeants

mandataires sociaux
Performance Responsabilité et membres du Autres
d’Entreprise (30 %) Performance Comité de Direction Bénéficiaires
Score AXA 15 DJSI (10 %) Plancher AXA score =90 percentile 50 % 0%
Cible AXA score = 95¢ percentile 100 % 100 %
Plafond AXA score > 99¢ percentile 130 % 130 %
Réduction des émissions carbone Plancher Réduction cumulée=11,6 % 50 % 70 %
dansles operations (10 %) Cible Réduction cumulée = 16,6 % 100 % 100 %
Plafond Réduction cumulée >21,6 % 130 % 130 %
Diminution de 'empreinte carbone des actifs Plancher Réduction cumulée =8,4 % 50 % 70 %
pour le compte propre du Groupe (10 %) Cible Réduction cumulée =12 % 100 % 100 %
Plafond Réduction cumulée = 15,6 % 130 % 130 %

Dirigeants

mandataires sociaux
Performance Financiére Relative et membres du Comité Autres
du Groupe (10 %) Performance de Direction Bénéficiaires
Score AXA TSR vs SXIP TSR Plancher AXA score =70 % de l'index - 0%
Cible AXA score =100 % de l'index 100 % (plancher) 100 %
Plafond AXA score > 130 % de l'index 130 % 130 %

Calcul du taux de performance global = 30 % performance entité opérationnelle (génération de trésorerie) + 30 % performance entité
opérationnelle (résultat opérationnel) + 10 % Responsabilité Entreprise (DJSI) + 10 % Responsabilité Entreprise (émission carbone
opérations) + 10 % Responsabilité Entreprise (empreinte carbone actifs) + 10 % performance financiére relative Groupe (TSR)

Taux divisé par 2 si aucun dividende proposé par le Conseil d’Administration au titre de ’'un des exercices de la période de performance.
En aucun cas le taux d’attribution définitive > 130 % de attribution initiale.

Les Performance Shares et les Performance Shares Internationales
attribuées en 2020 et 2021 aux membres du Comité de Direction
(a l'exception du Directeur Général) seront acquises apres une
période d’acquisition (et de mesure de la performance) de trois
ans et 50 % des actions acquises seront ensuite soumises a une
période de conservation de deux ans. Les Performance Shares
attribuées au Directeur Général seront quant a elles acquises
a lissue d’une période d’acquisition de trois ans suivie d’'une
période de conservation de deux ans couvrant la totalité des
actions acquises.

Les Performance Shares Internationales constituent une charge
d’exploitation durant la période d’acquisition mais ne créent
aucune dilution pour lactionnaire puisqu’elles ne conduisent pas
a la création d’actions nouvelles. Le reglement de ces dernieres
s’effectue en actions. En cas d’impossibilité juridique, fiscale ou
autre, elles pourront faire l'objet d’un paiement en numéraire.
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SYNTHESE DES PLANS D’ACTIONS DE PERFORMANCE

Plans de Performance Shares Internationales

Date d’attribution (Conseil

d’Administration) 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018 19/06/2019 12/03/2020 11/03/2021
Nombre total de bénéficiaires 4968 5200 4507 4279 3978 4207
% de femmes bénéficiaires 32,0% 32,0% 32,5% 33,8% 34,0% 342 %
Nombre total de Performance Shares
Internationales attribuées 6324271 5759830 4531764 4514526 6314782 5819786
Nombre attribué aux mandataires sociaux :

Thomas Buberl 40341 @ - - - - -

Denis Duverne - - - . - -
Helen Browne - - - . , -
Date d’acquisition des Performance Shares

Internationales 06/06/2020 21/06/2021 27/06/2022 19/06/2022® 12/03/2023 9 11/03/2024
Nombre de Performance Shares

Internationales acquises au 31/12/2020 4816196 10698 © 10618 9517 - -
Nombre de Performance Shares

Internationales annulées 1492 698 1217643 705122 359493 296976 -
Solde au 31/12/2020 - 4814376 3818687 4149 395 6017 806

(a) Performance Shares Internationales attribuées a M. Thomas Buberl avant sa nomination en qualité de Directeur Général d’ AXA.
(b) Les membres du Comité de Direction ont une période d'acquisition différée d’un an.

(c) Acquisition par anticipation suite aux déces de bénéficiaires.

(d) 50 % des Performance Shares Internationales des membres du Comité de Direction ont une période de conservation de 2 ans.

Plans de Performance Shares

Date de ’Assemblée 27/04/2016  27/04/2016  27/04/2016 24/04/2019 24/04/2019  24/04/2019

Date d’attribution (Conseil d’Administration) ~ 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018 19/06/2019 12/03/2020 11/03/2021

Nombre total de bénéficiaires 2342 2673 2812 2793 2623 2508
% de femmes bénéficiaires 40,1 % 39,7% 39,7% 40,2 % 42,9 % 41,3 %
Nombre total de Performance Shares
attribuées 2358236 2486 368 2979171 2961225 4020077 3102813
Nombre attribué aux mandataires sociaux:
Thomas Buberl - 100526 112211 133458 168 648 133539
Denis Duverne - - - - - -
Helen Browne @ - - - - - 15107
Date d’acquisition des actions 06/06/2019  21/06/20209  27/06/2021@  19/06/2022  12/03/2023  11/03/2024
Date de disponibilité 06/06/2021 21/06/2022 27/06/2023 19/06/2022© 12/03/2023® 11/03/2024 ©
Nombre d’actions acquises au 31/12/2020 2067520 2342150 168 - - -
Nombre de Performance Shares annulées 254 447 260307 230640 82934 26 957 -
Solde provisoire au 31/12/2020 - 57 896 2 748 402 2878291 3993120 -

(a) Le nombre de Performance Shares attribuées @ Mme Helen Browne avant sa nomination en qualité d’administrateur représentant les salariés actionnaires n'est pas reporté.

(b) Onze bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 6 juin 2020 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité hors
de France durant la période d’acquisition.

(c) Vingt-quatre bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 21 juin 2021 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité
hors de France durant la période d’acquisition.

(d) Six bénéficiaires ont opté pour le calendrier de vesting 4+ 0 (acquisition le 27 juin 2022 sans période de conservation) selon le réglement du plan en cas de mobilité hors de
France durant la période d’acquisition.

(e) Les membres du Comité de Direction (dont le Directeur Général) ont une période de conservation de 2 ans.

(f) Actions acquises par anticipation suite aux déces de bénéficiaires.

(g) 1009% des Performance Shares pour le Directeur Général d AXA ainsi que 50 % des Performance Shares pour les autres membres du Comité de Direction ont une période de
conservation de 2 ans.
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PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES ATTRIBUEES
AUX MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DES EXERCICES 2020 ET 2021

Nombre
d’actions

Mandataires sociaux Date du plan Nature duplan attribuées

% du
capital Valorisation Date
social  (eneuros) d’acquisition disponibilité Conditions de performance

Date de

Thomas Buberl  Directeur Général 12/03/2020  Performance 168648 0,007% 1548189 12/03/2023  12/03/2025 - résultat courant par action -
Shares résultat courant - résultat
opérationnel
11/03/2021  Performance 133539 0,006% 1938986 11/03/2024  11/03/2026 - Résultat opérationnel
Shares par action - Génération de
trésorerie - Responsabilité
d'Entreprise - Performance
financiere relative
Denis Duverne  Président du Conseil
d’Administration
Helen Browne ' Représentant des 11/03/2021  Performance 15107 0,001 % 236 878 11032024 11/03/2024 - Résultat opérationnel
salariés actionnaires Shares par action - Génération de

au Conseil
d’Administration

trésorerie - Responsabilité
d’Entreprise - Performance
financiére relative

(a) Le nombre de Performance Shares attribuées & Mme Helen Browne avant sa nomination en qualité d'administrateur représentant les salariés actionnaires n'est pas reporté.

La juste valeur comptable des actions de performance est
déterminée conformément aux normes IFRS. Il s'agit d’une
valeur historique a la date d’attribution, calculée a des fins
comptables conformément a la méthode décrite dans la
Note 26.3.1 « Instruments de rémunération en actions émises
par le Groupe » en Partie 6 « Etats Financiers consolidés » du
présent Rapport Annuel. Cette valeur ne représente ni une valeur
de marché actuelle, ni une valorisation actualisée de ces actions,
ni le montant réel qui pourrait étre dégagé lors de l'acquisition
de ces actions de performance, si elles deviennent acquises.

Selon le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA, les
collaborateurs (en ce compris les dirigeants mandataires sociaux
de la Société) ne peuvent effectuer des opérations pour couvrir
la valeur des rémunérations attribuées sous forme d’actions de
performance dans le cadre de tout plan ou accord mis en place
par AXA ou une de ses filiales. Cette interdiction est applicable a
partir de la date d’attribution jusqu’au moment ot le bénéficiaire
recoit les titres attachés a l'attribution, par exemple a l'issue de la
période d’acquisition des actions de performance, ou événements
similaires. Conformément aux recommandations du Code Afep-
Medef, les dirigeants mandataires sociaux de la Société prennent
lengagement formel de ne pas recourir a de telles opérations
de couverture.

PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES
ACQUISES PARLES MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE L’EXERCICE 2020

Actions Taux de
Nombre acquises performance
Date Nature d’actions Date durant sur la période Date de
Mandataires sociaux duplan duplan attribuées d’acquisition Uexercice d’acquisition disponibilité
Thomas Directeur Général 06/06/2016  Performance 40341 06/06/2020 40 845 101,2% @ 06/06/2020
Buberl Shares
Internationales
21/06/2017  Performance 100526 21/06/2020 109 955 109,4 9% © 21/06/2022
Shares
Denis Président du Conseil
Duverne d’Administration - - - - .
Représentant des
salariés actionnaires
Helen au Conseil Performance
Browne d’Administration 21/06/2017 Shares 11180 21/06/2020 12229 109,4 % © 21/06/2022

(a) Le taux de performance de 101,2 % se décompose comme suit : [50 % x 106 % (moyenne résultat courant et résultat opérationnel) +40 % x 103 % (résultat courant par
action) +10 % *130 % (Responsabilité d’Entreprise)] - 5 % (Total Shareholding Return - TSR).

(b) Le taux de performance de 109,4 % se décompose comme suit : [50 % x 115 % (moyenne résultat courant et résultat opérationnel) +40 % x 110 % (résultat courant par
action) +10 % *130 % (Responsabilité d’Entreprise)] - 5 % (Total Shareholding Return - TSR).
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PERFORMANCE SHARES/PERFORMANCE SHARES INTERNATIONALES DEVENUES
DISPONIBLES DURANT LEXERCICE 2020 POUR CHAQUE MANDATAIRE SOCIAL

Nombre d’actions

devenues disponibles Date de

Mandataires sociaux Date du Plan durant ’exercice  disponibilité
Thomas Buberl Directeur Général 06/06/2016 40 845 06/06/2020
Denis Duverne Président du Conseil d’Administration 19/06/2015 84673 19/06/2020
Helen Browne Représentant des salariés actionnaires au 19/06/2015 8446 19/06/2020

Conseil d’Administration

# Options de souscription ou d’achat d’actions

De 1989 a 2018, AXA a mené une politique d’attribution d’options
au profit de ses dirigeants mandataires sociaux et collaborateurs,
en France et a l'international, afin de les associer a la performance
du titre AXA en les incitant a inscrire leur action dans le long
terme. En 2019, apres avoir progressivement réduit au cours
des dernieres années le nombre de bénéficiaires d’'options, le
Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé, afin de simplifier la
politique de rémunération d’AXA et en ligne avec la pratique de
place majoritaire ainsi quavec les retours formulés par certains
investisseurs institutionnels, de cesser l'attribution d’'options
au profit des dirigeants mandataires sociaux et collaborateurs
du Groupe.

Les plans de stock-options précédents sont toujours valables
jusqu’a leur date d'expiration avec une durée de vie maximale
de 10 ans. Ils ont été attribués sans décote par rapport au cours
de bourse et sont exercables par tranche, en général par tiers
entre 3 et 5 ans apres leur date d’attribution.

Le reglement des plans d’options prévoit un principe de perte du
droit d’exercer les options en cas de départ du Groupe.

Au 31 décembre 2020, 1 260 collaborateurs du Groupe détiennent
un total de 13 575 722 options non encore exercées, correspondant
30,56 % du capital de la Société a cette méme date.

CONDITIONS DE PERFORMANCE

Une condition de performance associée aux options attribuées
jusqu’en 2018 sappliquait a la totalité des options consenties aux
membres du Comité de Direction. Cette condition de performance
s'appliquait également a la derniere tranche de chaque attribution
d’options (soit le dernier tiers des options attribuées) de tout
autre bénéficiaire d’'options.

En vertu de cette condition de performance, les options ne peuvent
étreintégralement exercées que sile cours du titre AXA surperforme
l'indice boursier de référence du secteur de l'assurance ™. Tant que
ce critére n'a pas été atteint, aucune option soumise a condition de
performance ne peut étre exercée. Cette condition de performance
externe a pour avantage de lier l'acquisition du droit d’exercer les
options a la réalisation d’une performance entierement objective
et publique ainsi que de mesurer la performance relative d’AXA
par rapport a ses principales sociétés concurrentes basées en
Europe sur une durée minimale de 3 ans.

Si la condition de performance n’est pas remplie a la date
dexpiration du plan, les options concernées deviennent caduques.

En outre, le Conseil d’Administration a décidé qu’une seconde
condition de performance s'appliquerait aux options attribuées
en 2017 et 2018 en cas de résultat net part du Groupe négatif, la
possibilité d’exercer des options serait suspendue pour l'ensemble
des bénéficiaires aussi longtemps que ce résultat resterait négatif.

(1) Indice SXIP (STOXX Insurance Index) : indice pondéré des capitalisations des sociétés européennes du secteur de l'assurance le composant. Au

31 décembre 2020, cet indice comprenait 35 sociétés du secteur.
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SYNTHESE DES PLANS D’OPTIONS

Date de I'Assemblée 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 22/04/2008

Date d’attribution

(Conseil d’Administration

ou Directoire) 19/03/2010  19/03/2010  18/08/2010  18/08/2010  13/10/2010  13/10/2010 22/12/2010  18/03/2011 18/03/2011  04/04/2011
Nombre total de

bénéficiaires 5062 476 3 5 1 17 8 6372 423 170

Nombre total d’actions

pouvant étre souscrites® 7671540 278986 22 846 10619 47274 20772 12758 8598469 154705 375988
ou achetées, dont

le nombre pouvant

étre souscrites

ou achetées par:

Les mandataires

sociaux :

Thomas Buberl
Denis Duverne 264000 - - - - - - 247500
Helen Browne !

Les 10 premiers
attributaires salariés 142217 75035 - - - 21364 - 980 684 21412 183500

Point de départ
d'exercicedesoptions  19/03/2012  19/03/2012  18/08/2012  18/08/2014  13/10/2012  13/10/2014 22/12/2014  18/03/2013  18/03/2015  04/04/2013

Date d’expiration

des options 19/03/2020  19/03/2020  18/08/2020  18/08/2020  13/10/2020  13/10/2020  22/12/2020 18/03/2021  18/03/2021  04/04/2021
Prix de souscription ou
d’achat des options @ 1543 1543 13,89 13,89 13,01 13,01 1222 1473 14,73 14,73
Modalités d’exercice 33%apres 33%apres 33%apres 33 % apres 33 % apres
des options 2ans 2ans 2ans 2ans 2ans
66 % apres 66 % apres 66 % apres 66 % apres 66 % apres
Jans 3ans 3ans Jans Jans
100%aprés  100%apres  100%aprés  100%apres  100%apres  100%aprés 100 %apres 100 %apres  100%apres 100 % apres
4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans 4ans
Nombre d’actions
souscrites au 31/12/2020 6089 269 226040 15846 6458 4274 7833 5582 6593797 119621 258715
Options annulées
au 31/12/2020 1582014 52946 7000 4161 - 19939 7176 1492122 30539 100798
Options restantes
au 31/12/2020 257 - - - - - - 512550 4545 16475

(a) Les nombres d'options et prix d'exercice sont les valeurs ajustées, conformément @ la réglementation applicable, @ la suite d'opérations sur le titre AXA
(b) Le nombre d'options attribuées a Mme Helen Browne avant sa nomination en qualité d'administrateur représentant les salariés actionnaires n'est pas reporté.
() «Salariés » non-mandataires sociaux a la date d'attribution.
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Date de lAssemblée 27/04/2011  27/04/2011  27/04/2011  27/04/2011  23/04/2014  23/04/2014  26/04/2017  26/04/2017
Date d’attribution (Conseil
d’Administration ou
Directoire) 16/03/2012 13/06/2012 22/03/2013 24/03/2014 19/06/2015 06/06/2016 21/06/2017 27/06/2018
Nombre total de bénéficiaires 467 1 162 158 148 158 144 17
Nombre total d’actions
pouvant étre souscrites © 4508380 76089 3480637 3100000 3014469 3323259 3070397 2730217
ou achetées, dont le nombre
pouvant étre souscrites
ou achetées par:
Les mandataires sociaux :
Thomas Buberl 4880019 50272@ 705989 175917 196 366
Denis Duverne 192000 169000 155000 145381
Helen Browne ©!
Les 10 premiers attributaires
salariés © 693 745 789382 661900 683100 813477 787665 761168
Point de départ d’exercice
des options 16/03/2014 13/06/2014 22/03/2015 24/03/2017 19/06/2018 06/06/2019 21/06/2020 27/06/2021
Date d’expiration des options 16/03/2022 13/06/2022 22/03/2023 24/03/2024 19/06/2025 06/06/2026 21/06/2027 27/06/2028
Prix de souscription ou
d’achat des options @ 1222 9,36 1381 18,68 22,90 21,52 23,92 21,60

Modalités d’exercice 33%apres2ans 33%apres2ans 33 % apres 2 ans

des options 66 % aprés 3ans 66 % apres3ans 66 % apres3ans
100%apres  100%aprés 100 %apres
4ans 4ans 4ans
Nombre d’actions souscrites
au 31/12/2020 3503329 76089 2645096
Options annulées
au 31/12/2020 561339 282014
Options restantes
au 31/12/2020 443712 553521

33%apres3ans 33%apres3ans 33%apres3ans 33%apres3ans 33 % apres3ans
66% aprés4ans 66%apres4ans 66%apres4ans 66 % apres4ans 66 % apres4ans

100%aprés  100%aprés  100%apres  100%apres 100 9% apres
5ans 5ans 5ans 5ans 5ans
1179184 191693 180437 76416
319246 326225 536807 285466 98212
1601570 2496551 2606015 2708515 2632005

(a) Les nombres d’options et prix d’exercice sont les valeurs ajustées, conformément a la réglementation applicable, d la suite d’opérations sur le titre AXA.
(b) Le nombre d’options attribuées a Mme Helen Browne avant sa nomination en qualité d’administrateur représentant les salariés actionnaires n'est pas reporté.

(c) «Salariés » non-mandataires sociaux a la date d’attribution.

(d) Les options ont été attribuées a M. Thomas Buberl avant sa nomination en qualité de Directeur Général d’ AXA.

Selon le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA,
les collaborateurs (en ce compris les mandataires sociaux de la
Société) ne peuvent effectuer des opérations pour couvrir la valeur
des rémunérations attribuées sous forme de titres (stock-options
etactions de performance) dans le cadre de tout plan ou accord
mis en place par AXA ou une de ses filiales. Cette interdiction est
applicable a partir de la date d’attribution jusqu’au moment ou le

bénéficiaire recoit les titres attachés a l'attribution, par exemple, au
moment de l'exercice des stock-options ou a l'issue de la période
d’acquisition des actions de performance. Conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, les dirigeants mandataires
sociaux de la Société prennent 'engagement formel de ne pas
recourir a de telles opérations de couverture.
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OPTIONS DETENUES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX DEVENUES EXERCABLES AU COURS

DE L’EXERCICE 2020
Nombre d’options
devenues Prix Date
Date Nature des exercablesdurant d’exercice d’expiration Conditions de
Mandataires sociaux duplan options I’exercice @ (eneuros) des options performance
Thomas  Directeur Général - - - - -
Buberl
Denis Président du Conseil - - - - -
Duverne  d’Administration
Helen Représentant des salariés  06/06/2016 souscription 5378 21,52 06/06/2026 -
Browne actionnaires au Conseil ou achat
d’Administration
21/06/2017 souscription 6522 23,92 21/06/2027 -

ou achat

(a) Options remplissant la condition du calendrier de levée et pour lesquelles les conditions de performance ont été atteintes au cours de ['exercice ou pour lesquelles aucune

condition de performance n'est applicable.

OPTIONS EXERCEES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LEXERCICE 2020

Options AXA Options ADS AXA
Nombre Nombre
d’options d’options
levées Prix levées Prix
Date durant d’exercice Date de Datedu durant d’exercice Datede
Mandataires sociaux duplan l’exercice (en euros) levée plan l’exercice (en dollars) levée
Thomas  Directeur Général - - - - - - - -
Buberl
Denis Président 22/03/2013 37648 13,81 21/12/2020 - - -

Duverne  du Conseil
d’Administration

Helen Représentant - - - -
Browne des salariés

actionnaires

au Conseil

d’Administration

OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS EXERCEES PAR LES 10 PREMIERS
SALARIES NON-MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE L’EXERCICE 2020

Nombre d’options
souscrites ou achetées

Prix moyen pondéré (en euros)

Options détenues sur 'émetteur et les sociétés visées précédemment,

levées, durant l'exercice, par les dix salariés non-mandataires sociaux de

'émetteur et de ces sociétés, dont le nombre d’options ainsi achetées ou

souscrites est le plus élevé (information globale) 224778

15,82

3
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OPTIONS DETENUE§ PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX |
(OPTIONS ATTRIBUEES NON ENCORE EXERCEES AU 31 DECEMBRE 2020)

Solde d’options au

31 décembre 2020
Mandataires sociaux AXA ADS AXA
Thomas Buberl Directeur Général 436104 -
Denis Duverne Président du Conseil d’Administration 371993 -
Helen Browne Représentant des salariés actionnaires au Conseil d’Administration 74 586 -

# Politique de détention d’actions pour les dirigeants du Groupe

AXAa mis en place une politique d'obligation de détention d’actions
AXA pour les principaux dirigeants du Groupe. Cette politique
exigeante impose que les dirigeants concernés détiennent durant
toute la durée de leur mandat un nombre minimum d’actions
AXA représentant en valeur un multiple de leur rémunération
fixe annuelle versée au cours de l'exercice précédent au titre de
lensemble de leurs fonctions au sein du Groupe AXA:

m |e Directeur Général doit ainsi détenir 'équivalent de 3 fois sa
rémunération fixe annuelle ;

m les membres du Comité de Direction doivent détenir 'équivalent
de 2 fois leur rémunération fixe annuelle ;

m les membres du Comité Partners doivent détenir l'équivalent
de 1 fois leur rémunération fixe annuelle.

Sont prises en compte pour le calcul du nombre d’actions
détenues, les actions AXA ou ADS AXA ou d’autres filiales cotées
du Groupe, quel que soit leur mode d’acquisition, détenues
directement ou indirectement via un fonds commun de placement
ou assimilé.

Chaque dirigeant dispose d’un délai de 5 ans a compter de la
date de sa premiére nomination pour se mettre en conformité
avec cette obligation de détention minimale.
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Conformément aux articles L.22-10-59 Il et L.22-10-57 du Code de
commerce, le Conseil d’Administration a également décidé que,
tant que cette obligation de détention d’actions n'a pas été remplie
par le Directeur Général, les options de souscription/d’achat
d’actions et les actions de performance attribuées seront soumises
aux obligations suivantes :

B le Directeur Général devra, a chaque levée d'options, conserver
au nominatif un nombre minimum d’actions tel que leur valeur
au moment de l'exercice soit équivalente a au moins 25 % de
la plus-value d’acquisition réalisée avant impdt. Ces actions
devront étre conservées durant toute la durée de ses fonctions
en qualité de Directeur Général ;

m le Directeur Général devra, lors de l'acquisition définitive des
actions de performance a lissue de la période d’acquisition,
conserver au nominatif une quantité d’actions au moins égale
a25% des actions ainsi attribuées gratuitement durant toute
la durée de ses fonctions en qualité de Directeur Général.

Lorsque le Directeur Général a rempli l'obligation de détention
d’actions décrite ci-avant, aucune restriction ne sera des lors
imposée lors de la levée d’'options ou de l'acquisition définitive
d’actions de performance.
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DIRECTEUR GENERAL

Au 31 décembre 2020, sur la base de la valorisation du titre AXA a cette date (cours de 19,51 euros), le Directeur Général remplit son
obligation de détention d’actions, telle que décrite au paragraphe « Politique de détention d’actions pour les dirigeants du Groupe »

ci-avant.
Obligation de détention Détention au 31/12/2020
Montant de la Nombre Nombre FCPE
rémunération fixe d’années  Montant Datecible | d’années Montant AXA
Thomas Buberl 1450000 € 3 4350000€ 01/09/2021 7 1008171446€ 79899

MEMBRES DU COMITE DE DIRECTION

Au 31 décembre 2020, sur la base de la valorisation du titre AXA a cette date (cours de 19,51 euros), les membres du Comité de Direction
détenaient en moyenne 1,6 fois 'équivalent de leur rémunération fixe annuelle, étant précisé que la totalité des membres du Comité de
Direction sont encore dans le délai de 5 ans a compter de leur date de nomination pour se mettre en conformité avec leur obligation

de détention minimale.

MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Ala connaissance de la Société et sur la base des informations dont elle dispose, chacun des membres du Conseil d’Administration
d’AXA détient, au 31 décembre 2020, le nombre d’actions ou d’ADS AXA indiqué en face de son nom dans le tableau figurant ci-apres.

Nombre d’actions @
détenuesau 31/12/2020

Actions AXA ADS AXA
Denis Duverne - Président du Conseil d’Administration 1596014 18734
Thomas Buberl - Directeur Général 436 847 -
Patricia Barbizet 5570 -
Martine Biévre ©! 0 -
Helen Browne 108 145 -
Jean-Pierre Clamadieu 11500 @ -
Bettina Cramm ® 1604 -
Irene Dorner 6700 -
Rachel Duan 5600 @ -
André Francois-Poncet 7842 -
Antoine Gosset-Grainville 4268 -
Isabel Hudson 2170 -
Angelien Kemna 7250 -
Ramon de Oliveira - 20625
Elaine Sarsynski - 5000
Marie-France Tschudin 1595 @ -

(a) Les actions AXA, le cas échéant, détenues indirectement via des Fonds Communs de Placement d’Entreprise ne sont pas prises en compte.
(b) La détention d’'actions AXA par les administrateurs représentant les salariés (Mmes Martine Biévre et Bettina Cramm) nest pas obligatoire.

(c) Au20janvier 2021.
(d) Au 21 janvier 2021.
(e) Au22janvier 2021.

3
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# Opérations déclarées en 2020 par les membres du Conseil
d’Administration sur les titres de la Société

A la connaissance de la Société et sur la base des informations
dontelle dispose, certains membres du Conseil d’Administration
ontdéclaré, au cours de l'exercice 2020, les opérations suivantes
sur les titres de la Société. Le détail de 'ensemble de ces
opérations ainsi que les déclarations individuelles réalisées au

titre de l'article L.621-18-2 du Code monétaire et financier et des
articles 223-22 A a 223-26 du Reglement Général de l'Autorité
des marchés financiers, figurent sur le site Internet de la Société
(www.axa.com) ainsi que sur le site Internet de ’Autorité des
marchés financiers (www.amf-france.org).

Levée Transfert
vente de departsde | Augmentation de capital
Levée simple stock- FCPEdu réservée aux salariés
Réinvestisse- Options de stock-options options | Rachatde | GroupeAXA (Shareplan)
Acquisition | ment automa- partsde | investisen
d’actions de [tique dans le PEE FCPEdu | actionsAXA
performance |  de dividendes Groupe | versautres Acquisition de
(findela | attachésades Sous- AXA| FCPEdu|  Acqui- | partsdeFCPE
Vente | Achat | Achat période | titres détenus Options | cription Sous- investis | Groupe AXA sition | investisen
d'actions |  d’ADS | d'actions d’acqui- dansle PEE | Cession |Acquisition | devenues | d’actions | cription | Actions | enactions |  (Nombre | d’actions | actions AXA
AXA AXA AXA sition) | (Nombredeparts | (call) (put) | exercables AXA | d’ADSAXA AXA AXA departs AXA|  (Nombrede
Nom | (Nombre) |(Nombre) | (Nombre) |  (Nombre) de FCPE) |(Nombre) | (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) | (Nombre) deFCPE) | (Nombre) | partsdeFCPE)
Thomas | 18154 40845 706104651
Buberl 27480 109955
113767
Helen
Browne
(@
compter
du30juin
2020) 2109 2689,2391
Bettina 1498
Cramm
Rachel 3950
Duan
Denis
Duverne 13129,2704 376480 28541,75 18814,6940
Isabel 670
Hudson
Doina 2202 7319 5010
Palici- 5075
Chehab
(jusquau
30juin
2020)
Elaine 2000
Sarsynski 1000

(a) Actions de performance dédiées a la retraite.

(b)  Opération effectuée par un mandataire indépendant dans le cadre d’une gestion discrétionnaire.

(c) Actions AXA bloguées dans le Plan d'Fpargne d Entreprise du Groupe.

Conformément aux dispositions du Code de Déontologie
Professionnelle du Groupe AXA, les mandataires sociaux et
autres salariés de la Société doivent s'abstenir d’acheter ou de
vendre des titres AXA pendant des périodes définies (« périodes
de blackout ») précédant l'annonce des résultats. Ces périodes

de blackout débutent généralement environ 30 jours avant la
publication des résultats annuels ou semestriels et 15 jours avant
la publication de l'information financiere trimestrielle. Suivant
les circonstances, la date ou la durée de ces périodes de blackout
peuvent étre déclarées a d’autres moments ou étre prolongées.

150 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

3.2 REMUNERATION ET PARTICIPATION DANS LE CAPITAL DES DIRIGEANTS

# Engagements pris au bénéfice des dirigeants

mandataires sociaux

ENGAGEMENTS DE RETRAITE

M. Denis Duverne en qualité de Directeur Général Délégué,
bénéficiait, au méme titre que 'ensemble des cadres de direction
(« Directeurs ») des entités du Groupe AXA en France, d’un régime
de retraite supplémentaire a prestations définies, a caractere
collectif et obligatoire, conditionnant 'acquisition des droits a
lachévement dela carriére au sein du Groupe AXA conformément
aux dispositions de l'article L.137-11 du Code de la sécurité sociale.

M. Denis Duverne, qui a cessé ses fonctions de Directeur Général
Délégué le 31 aolt 2016 et a été nommé Président du Conseil
d’Administration a compter du 1¢ septembre 2016, a fait valoir ses
droits a la retraite au titre du régime de retraite supplémentaire a
prestations définies a compter du 1¢ septembre 2016. Toutefois,
M. Denis Duverne a décidé de renoncer au versement de sa rente,
dontle montant annuel est d’environ 750 000 euros, avant impots
et charges sociales, jusqu’a l'issue de son mandat de Président du
Conseil d’Administration, sans application d’aucun paiement rétroactif.

Ce régime de retraite supplémentaire a prestations définies est
fermé aux nouveaux entrants depuis le 31 décembre 2016 de telle
sorte qu'aucun cadre de direction ni dirigeant mandataire social
nommé au-dela de cette date ne peut en bénéficier.

La Directive 2014/50/UE du Parlement européen et du Conseil du
16avril 2014 prévoit qu’a compter du 1* janvier 2020, les futurs droits
a pension doivent étre portables et, par conséquent, ne peuvent
plus étre acquis dans les régimes de retraite a prestations définies.
Le régime de retraite supplémentaire a prestations définies a été
amendé en 2020 afin de garantir sa conformité avec la Directive
Européenne.

M. Thomas Buberl, Directeur Général de la Société ne bénéficie
pas du régime de retraite a prestations définies présenté ci-avant.

Par ailleurs, le Directeur Général de la Société bénéficie, au méme
titre que tout collaborateur AXA en France, d’un régime collectif
obligatoire de retraite supplémentaire a cotisations définies
(contrat d'assurance de groupe au sens de larticle L.141-1 du
Code des assurances). Ce Fonds de pension AXA a été mis en
place en 2011 et concerne les collaborateurs des sociétés du
Groupe AXA entrant dans le champ d’application de l'accord
collectif du 18 décembre 2009. Le taux des cotisations a la charge
des entreprises est fixé a 0,75 % des salaires bruts, qui ne sont
pas plafonnés. Les salaires qui servent d’assiette au calcul des
cotisations sont les salaires bruts sur la base desquels sont
calculées les cotisations au régime général de la sécurité sociale.
Les versements sont soumis a 9,7 % de charges sociales (CSG
pour 9,2 % et CRDS pour 0,5 %).

Actions de performance dédiées a la retraite

Depuis décembre 2016, un plan d’actions de performance dédiées
a la retraite a été institué au profit de l'ensemble des cadres
de direction des entités du Groupe AXA en France y compris le
Directeur Général, M. Thomas Buberl.

Ce plan présente 'avantage de constituer une épargne portable
jusqu’a la date du départ en retraite conformément a l'esprit de
la Directive 2014/50/UE du Parlement européen et du Conseil
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du 16 avril 2014 relative aux prescriptions minimales visant a
accroitre la mobilité des travailleurs entre les Etats membres en
améliorant 'acquisition et la préservation des droits a pension
complémentaire.

Les actions de performance attribuées dans le cadre de ce plan
sont soumises a (i) une période d’acquisition de trois ans et
(i) une obligation de conservation des actions de performance
jusqu’a la date de départ en retraite du bénéficiaire, sous réserve
de la possibilité offerte aux bénéficiaires, dans un objectif de
diversification, de céder leurs actions (a l'issue de la période
d’acquisition de trois ans) a condition que le produit de cette
cession soitinvesti dans un contrat d’épargne a long terme jusqu’a
la retraite du bénéficiaire.

Lacquisition définitive des actions de performance attribuées
est conditionnée (i) a la présence effective du bénéficiaire dans
le Groupe AXA au 31 décembre de l'année au cours de laquelle
lattribution est décidée, et (ii) a la réalisation d’une condition
de performance, liée a la moyenne du ratio de Solvabilité Il du
Groupe AXA calculée sur la période de performance.

Pour 'ensemble des bénéficiaires, seule l'atteinte d’un ratio
moyen de Solvabilité Il du Groupe AXA calculé sur la période de
performance supérieur ou égal a 170 % permettrait d’acquérir
la totalité des actions initialement attribuées. Dans I’hypothese
de latteinte d’un ratio moyen égal a 150 %, seule la moitié des
actions initialement attribuées serait acquise. Enfin, aucune
action ne serait livrée si le ratio moyen était inférieur a 150 %.
Le dispositif ne garantit donc pas de gain minimum au profit
des bénéficiaires.

Entre ces différents niveaux de performance, le nombre d’actions
définitivement acquises est calculé de maniére linéaire en fonction
de la performance réalisée.

Enfin, dans ’hypotheése ou, hors contrainte réglementaire, aucun
dividende ne serait proposé par le Conseil d’Administration aux
actionnaires de la Société au titre de l'un des exercices de la
période de performance, aucune action initialement attribuée
ne pourrait étre acquise.

Il est également rappelé que le Conseil d’Administration a décidé
defixera 10 % le nombre d’actions maximal pouvant étre attribué
aux dirigeants mandataires sociaux d’AXA par rapport au nombre
d’actions total attribué au cours d’'un méme exercice et cela afin
d’éviter une trop forte concentration des attributions d’actions
au profit des dirigeants mandataires sociaux.

Le Conseil d’Administration a procédé le 15 décembre 2020 a
une attribution d’actions de performance dédiées a la retraite.
Dans ce cadre, 802 552 actions de performance ont été attribuées
au bénéfice de 499 collaborateurs, correspondant a 0,033 % du
capital social en circulation a la date d’attribution. La part des
actions attribuées au Directeur Général d’AXA a représenté 2,9 %
du nombre total des actions attribuées, soit 23 190 actions de
performance dédiées a la retraite.

Lintégralité des actions de performance dédiées a la retraite attribuées
aux bénéficiaires est soumise aux conditions de performance décrites
ci-avant, mesurées sur une période cumulée de trois ans, soit sur
la période du 1¢ janvier 2020 au 31 décembre 2022.
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ENGAGEMENTS A RAISON DE LA CESSATION DE FONCTIONS

Régime de retraite

Indemnités ou avantages
dus ou susceptibles
d’étre dus a raison

de la cessation ou du

Indemnités
relatives a une
clause de non-

Contrat de travail supplémentaire changement de fonctions concurrence
Dirigeants mandataires sociaux Oui Non Non Oui Non Oui Non
Thomas Buberl - X - X - - X
Directeur Général
Début du mandat : 25 avril 2018
Fin du mandat: 2022
Denis Duverne - X - - X - X

Président du Conseil d’Administration
Début du mandat: 25 avril 2018
Fin du mandat: 2022

(a) M. Thomas Buberl est bénéficiaire de plans d’actions de performance dédiées d la retraite.
(b) M. Denis Duverne a décidé de renoncer au versement de sa rente au titre du régime de retraite supplémentaire & prestations définies, jusqu’a l'issue de son mandat de
Président du Conseil d Administration, sans application d’aucun paiement rétroactif. Il ne bénéficie d’aucun régime de retraite supplémentaire en tant que Président du

Conseil dAdministration.

Conformément aux recommandations du Code Afep-Medef,
M. Thomas Buberl a renoncé a son contrat de travail avec effet
au jour de sa nomination en tant que Directeur Général.

En conséquence de cette décision, le Conseil d’Administration sur
proposition de son Comité de Rémunération et de Gouvernance,
a procédé, préalablement a cette renonciation, a une revue
d’ensemble des conséquences de cette renonciation notamment
sur la continuité des dispositifs de protection sociale (frais de
santé, prévoyance, etc.) auxquels M. Thomas Buberl avait droit
en tant que salarié. Dans ce cadre, le Conseil d’Administration
a souhaité sassurer que la renonciation de M. Thomas Buberl a
son contrat de travail, conformément aux recommandations du
Code Afep-Medef, naurait pas pour effet de remettre en cause
ses droits en termes de protection sociale.

En conséquence, le 2 ao(it 2016, le Conseil d’Administration a
pris les décisions suivantes :

| e Conseil d’Administration a autorisé que M. Thomas Buberl
puisse continuer a bénéficier, en dépit de la rupture de son
contrat de travail, de régimes de protection sociale (frais de
santé, prévoyance, etc.) identiques ou équivalents a ceux
applicables a tous les autres cadres de direction du Groupe
AXAen France;

m |e Conseil d’Administration a autorisé l'attribution a M. Thomas
Buberl d’une indemnité en cas de cessation de ses fonctions
de dirigeant mandataire social ayant pour objet de reproduire
un dispositif d’indemnisation équivalent a celui prévu par
'accord collectif de 1993 relatif aux cadres de direction
des sociétés d’assurance mais soumis a des conditions de
performances conformément aux recommandations Afep-
Medef. Une indemnité serait due, sauf faute lourde ou grave,
uniquement en cas de révocation ou de non-renouvellement
de son mandat par décision du Conseil d’Administration. Le
paiement de l'indemnité serait subordonné au respect des
trois conditions de performance suivantes, décidées par le
Conseil d’Administration : (1) atteinte des objectifs liés a la part
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variable de la rémunération du bénéficiaire correspondant au
versement de 60 % ou plus de la rémunération variable cible au
titre d’au moins deux des trois derniers exercices, (2) évolution
en pourcentage du cours du titre AXA au moins égale a celle de
I'indice boursier de référence du secteur de 'assurance (SXIP),
surla période de trois ans précédant la date de cessation des
fonctions, et (3) moyenne du ROE courant consolidé des trois
derniers exercices supérieure ou égale a 5 %.

Le montant de 'indemnité a verser au bénéficiaire serait modulé
en fonction de la réalisation des conditions de performance
de la facon suivante : si deux au moins des trois conditions de
performance étaient atteintes, 100 % de 'indemnité seraient dus;
si une seulement des trois conditions de performance était atteinte,
40 % de 'indemnité seraient dus ; si aucune des trois conditions
de performance n’était atteinte, aucune indemnité ne serait due.
Par exception a ce qui précede et si deux seulement des trois
conditions de performance étaient atteintes, 'indemnité serait
réduite a 50 % de son montant si la condition de performance
(1) ci-dessus n’était pas atteinte ou si le résultat net consolidé
d’AXA au titre du dernier exercice clos était négatif.

Aucune indemnité ne serait due si le bénéficiaire avait la possibilité
de faire valoir ses droits a la retraite dans les 6 mois de la cessation
de ses fonctions.

Le montant initial de l'indemnité est égal a 12 mois de sa
rémunération moyenne (fixe et variable) percue au cours des
24 derniers mois précédant la cessation de ses fonctions. Le
montant initial de 'indemnité devrait ensuite étre augmenté
d’un mois supplémentaire par nouvelle année d’ancienneté,
sans pouvoir au total excéder 24 mois.

L’Assemblée Générale des actionnaires du 25 avril 2018 a approuvé
ces engagements. Ils sont en vigueur depuis la renonciation
effective de M. Thomas Buberl a son contrat de travail le
1¢ septembre 2016 et pour la durée de son mandat social en
cours ainsi que ses renouvellements successifs.
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# Politique de rémunération des mandataires sociaux de
la Société (Assemblée Générale Mixte du 29 avril 2021)

La présente politique, établie conformément aux dispositions des articles L.22-10-8 et R. 22-10-14 du Code de commerce, présente les
principes et les criteres de détermination, de répartition et d’attribution de l'ensemble des éléments de rémunération des mandataires
sociaux de la Société approuvés par le Conseil d’Administration lors de sa séance du 24 février 2021, sur recommandation de son
Comité de Rémunération et de Gouvernance.

Le Comité de Rémunération et de Gouvernance, dont les missions et la composition sont présentées de facon détaillée dans la
Section 3.1 du présent Rapport Annuel, a notamment pour mission de formuler des propositions au Conseil portant sur la politique
et les principes de rémunération des dirigeants mandataires sociaux de la Société.

Le Comité est entierement composé de membres indépendants, a l'exception de 'administrateur représentant les salariés siégeant
au sein du Comité en application des recommandations du Code Afep-Medef, qui sentretiennent réguliérement avec les dirigeants du
Groupe et avec les départements de la Société comme la Direction des Ressources Humaines ou encore la Direction Juridique Centrale.
Il peut également procéder ou faire procéder a des études par des experts externes lorsque cela est jugé nécessaire. Ces études lui
permettent de bénéficier d’une expertise technique et d’un éclairage indépendant dans l'exercice de comparaison des pratiques de
rémunération d’AXA avec celles généralement observées sur le marché.

POLITIQUE DE REMUNERATION DU DIRECTEUR GENERAL

Principes directeurs de la politique de rémunération d’AXA

La politique de rémunération d’AXA a pour objectif d'accompagner la stratégie a long terme de la Société et d’aligner les intéréts de
ses dirigeants avec ceux des actionnaires et de 'ensemble des parties prenantes en (i) établissant un lien étroit entre la performance
et la rémunération a court, moyen et long terme, (ii) s'assurant d’une offre compétitive des rémunérations en adéquation avec les
différents marchés sur lesquels le Groupe opére tout en évitant les potentiels conflits d’intéréts qui pourraient conduire a une prise
de risque inconsidérée en vue d’un gain a court terme, et (iii) garantissant la conformité des pratiques de la Société avec l'ensemble
des contraintes réglementaires applicables.

La politique d’AXA en matiere de rémunération a notamment pour objectif :
m d’attirer, développer et motiver les compétences rares et les meilleurs talents ;
m d’encourager une performance supérieure ;

m daaligner les niveaux de rémunération avec les résultats de la Société.

Structure et critéres de détermination de larémunération du Directeur Général

Dans ce cadre, la politique de rémunération du Directeur Général s'appuie sur une pratique de pay-for-performance qui (i) requiert la
réalisation d'objectifs financiers et opérationnels exigeants, définis et alignés avec la stratégie du Groupe, (i) encourage des performances
durables a long terme tout en intégrant des mesures d’ajustement de risque dans les indicateurs de performance et (jii) détermine le
montant de rémunération individuelle effectivement versé sur la base des résultats financiers et extra-financiers.

En conséquence, la part a risque de la rémunération totale du Directeur Général (rémunération numéraire variable et rémunération
en titres) représente une composante substantielle de sa structure de rémunération, afin d’aligner plus directement sa rémunération
avec la stratégie opérationnelle du Groupe et les intéréts des actionnaires.

Les différentes composantes de la rémunération totale du Directeur Général sont présentées en détail ci-apres :

REMUNERATION FIXE ANNUELLE DU DIRECTEUR GENERAL

La détermination du montant de la rémunération fixe du Directeur Général s'appuie notamment sur une analyse approfondie des
pratiques de marché ainsi que des réglementations nationales et internationales susceptibles de s'appliquer. Elle tient également
compte de nombreux autres facteurs tels que 'expérience, les compétences ainsi que leur rareté et leur caractere critique, les principes
d’équité au sein du Groupe ou encore I'historique de la rémunération individuelle.

Le Conseil d’Administration, sappuyant notamment sur une étude réalisée par un conseil externe (Willis Towers Watson) relative aux
pratiques de rémunération pour des fonctions similaires dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les principales sociétés
européennes du secteur financier (sociétés d’assurance, banques), et sur recommandation de son Comité de Rémunération et de
Gouvernance, a décidé de maintenirinchangé, pour l'exercice 2021, le montant de la rémunération fixe annuelle du Directeur Général
a 1,45 million d’euros.
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REMUNERATION VARIABLE ANNUELLE DU DIRECTEUR GENERAL

La rémunération variable annuelle du Directeur Général est intégralement soumise a des conditions de performance exigeantes et
étroitement alignées avec la stratégie du Groupe. Aucun montant minimum n’est garanti au Directeur Général.

Dans le cadre de la détermination du montant cible de la rémunération variable annuelle du Directeur Général, le Conseil d’Administration
arecherché la mise en place d’une structure équilibrée entre la part fixe et la part variable de sa rémunération en numéraire.

Il a ainsi décidé, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance et apres une étude comparée des pratiques
nationales, européennes et sectorielles, de maintenirinchangé, pour l'exercice 2021, le montant cible de la rémunération variable annuelle
du Directeur Général a 1,45 million d’euros, soit 100 % du montant de sa rémunération fixe annuelle.

Le montant total de la rémunération variable effective du Directeur Général ne peut pas dépasser 150 % du montant de sa rémunération
variable cible, soit 150 % de sa rémunération fixe annuelle.

L’évaluation de la performance annuelle du Directeur Général au titre de 'exercice 2021 sappuiera sur les deux composantes suivantes,
chacune plafonnée a un taux d’atteinte de 150 %:

m [a performance du Groupe, appréciée en fonction de [évolution (i) du résultat opérationnel par action, (ii) de la génération de
trésorerie, (iii) du chiffre d’affaires en assurance Dommages des entreprises ainsi qu’en Prévoyance, Santé et Produits en unités
de compte, (iv) de l'indice de recommandation des clients (Net Promoter Score) et (v) des frais généraux hors commissions (non-
commission expenses). Le poids relatif de chacun de ces indicateurs sera respectivement de 30 %, 20 %, 20 %, 15 % et 15 %. Chacun
de ces indicateurs sera plafonné a un taux d’atteinte de 150 %.

L’évolution du choix et du poids relatif des indicateurs financiers et opérationnels de la performance du Groupe s’inscrit dans le cadre
d’une revue globale de la mesure de cette derniére a court et a long termes visant un alignement avec les nouvelles orientations
stratégiques du Groupe tout en répondant aux exigences réglementaires, notamment une prise en compte accrue des éléments
extra-financiers.

Les principaux piliers du nouveau plan stratégique « Driving Progress 2023 » : développer la Santé et la Prévoyance ; simplifier
l'expérience client et accélérer les efforts de productivité ; renforcer les performances de souscription ou encore accroitre les flux
de trésorerie dans 'ensemble du Groupe, sont ainsi intégrés dans la grille de mesure de performance du Groupe applicable a la
rémunération variable des l'exercice 2021. Les indicateurs financiers et opérationnels choisis refletent les objectifs de croissance,
de trésorerie, d’efficacité opérationnelle et de proximité des clients.

m la performance individuelle, appréciée sur la base de différents indicateurs et objectifs qualitatifs et quantifiables fixés par le Conseil
d’Administration dans une lettre de mission établie au début de chaque année, ainsi qu’en fonction des capacités démontrées
en matiére de leadership. Cette lettre de mission inclut des objectifs détaillés concernant le degré d’avancement du Groupe dans
l'exécution de son plan stratégique, ainsi que d’autres indicateurs de performance et objectifs destinés a évaluer le niveau d’atteinte
d’initiatives stratégiques globales et/ou sur certains périmetres géographiques ainsi que le degré d’avancement d'investissements
dont l'objet est de contribuer au développement des opérations du Groupe.

Chacune de ces deux composantes sera évaluée séparément afin que 'ensemble de la rémunération variable a verser au Directeur
Général refléte sa performance par rapport a deux éléments distincts et appréciés de maniére autonome.

Au titre de l'exercice 2021, la détermination du montant de la rémunération variable effectivement d{ au Directeur Général sera ainsi
basée sur 'addition de deux composantes : la performance Groupe (comptant pour 70 %) et la performance individuelle (comptant
pour 30 %).

Afin de maintenir l'alignement d’AXA avec les pratiques et réglementations en vigueur, en France et a l'international, dans le secteur
des services financiers, le Conseil d’Administration a décidé de poursuivre l'application d’un mécanisme de paiement différé de la
rémunération variable annuelle du Directeur Général.

En application de ce mécanisme, le paiement de 30 % de sa rémunération variable effective annuelle sera différé sur une période de
2 ans et soumis a condition de performance. Le montant différé effectivement payé variera ainsi en fonction de 'évolution du cours de
bourse de l'action AXA pendant la période de différé dans la limite d’un plancher égal a 80 % du montant différé et d’un plafond égal
a 120 % du montant différé. En outre, aucun paiement de la rémunération variable différée n‘aura lieu si le résultat opérationnel du
Groupe est négatif lannée précédant le paiement de la rémunération variable différée ou si une démission ou révocation, pour faute
lourde ou grave, intervenait 'année précédant la date de paiement.

En cas de modification significative affectant le calcul des parametres économiques pour le Groupe (opération patrimoniale significative
approuvée par le Conseil d’Administration, changement de norme comptable...), le Conseil pourra calculer les paramétres mutatis
mutandis, soit sans tenir compte des éléments exogénes extraordinaires.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration se réserve la possibilité d’exercer son pouvoir discrétionnaire concernant la détermination de
la rémunération du Directeur Général, en application des dispositions légales et dans le respect des articles L.22-10-8 et L.22-10-34 du
Code de commerce, en cas de survenance de circonstances particulieres qui pourraient justifier qu’il ajuste, de facon exceptionnelle
ettant a la hausse (dans la limite de 150 % de la rémunération variable cible) qu’a la baisse, 'un ou plusieurs des critéres composant
la rémunération du Directeur Général de facon a s’assurer que les résultats de l'application des critéres décrits ci-dessus refletent tant
la performance du Directeur Général que celle du Groupe.
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Cet ajustement pourra étre effectué sur la rémunération variable annuelle du Directeur Général par le Conseil d’Administration sur
proposition de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, apres que le Conseil d’Administration aura diment motivé sa décision.

Il est précisé que le versement de la rémunération variable numéraire du Directeur Général au titre de l'exercice 2021 est conditionné a
lapprobation par '’Assemblée Générale réunie en 2022 des éléments de rémunération versés au cours ou attribués au titre de l'exercice
2021 au Directeur Général.

REMUNERATION EN TITRES ATTRIBUEE AU DIRECTEUR GENERAL

Chaque année, le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, décide d’attribuer
des Long-Term Incentives (LTI) au Directeur Général sous la forme d’actions de performance.

Afin d’associer le Directeur Général a la création de valeur sur le long terme, ces actions de performance représentent une partimportante
de sa rémunération. Cependant, en aucun cas les actions de performance attribuées au Directeur Général et valorisées aux normes
IFRS ne sauraient représenter une part excédant la moitié de la rémunération totale qui lui est attribuée.

Le Conseil d’Administration a par ailleurs décidé que le nombre d’actions de performance attribuées aux dirigeants mandataires sociaux
de la Société ne peut excéder 10 % du nombre total des actions de performance attribuées a 'ensemble des bénéficiaires du Groupe.

Les actions de performance attribuées au Directeur Général sont intégralement soumises a des conditions de performance, internes
et externes, exigeantes (dont le détail figure dans la Section 3.2 du présent Rapport Annuel), appréciées sur une période minimale de
trois ans (suivie d’une période de conservation de deux ans), et ne garantissent donc pas d’attribution ou de gain minimum a son profit.
En outre, les reglements des plans d’actions de performance prévoient quen cas de cessation des fonctions ¥ du Directeur Général
avant l'expiration de la période de performance, les actions de performance initialement attribuées sont définitivement perdues,
sauf décision contraire motivée du Conseil d’Administration et communiquée lors du départ du dirigeant (dans cette hypothése, tout
ou partie des actions de performance pourrait étre maintenu et le calendrier de vesting ainsi que les conditions de performance des
actions de performance déterminés lors de l'attribution demeureraient inchangés).

Compte tenu des principes présentés ci-avant et apres analyse des pratiques observées sur le marché pour des fonctions similaires
dans des sociétés du CAC 40 de taille et de périmetre comparables, le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de
Rémunération et de Gouvernance, a décidé que la valeur totale des actions de performance a attribuer au Directeur Général au cours
de l'exercice 2021 ne pourra pas excéder 150 % du montant de sa rémunération variable annuelle cible.

REMUNERATION EXCEPTIONNELLE DU DIRECTEUR GENERAL
Le Conseil d’Administration n'envisage pas lattribution d’une rémunération exceptionnelle au bénéfice du Directeur Général.

JETONS DE PRESENCE DU DIRECTEUR GENERAL

Le Directeur Général, également membre du Conseil d’Administration de la Société, ne percoit aucun jeton de présence de la part de
la Société.

AVANTAGES EN NATURE AU PROFIT DU DIRECTEUR GENERAL
Le seul avantage en nature dont bénéficie le Directeur Général est la mise a disposition d’un véhicule de fonction.

ELEMENTS DE REMUNERATION LIES A LA RETRAITE DU DIRECTEUR GENERAL
Le Directeur Général ne bénéficie d’aucun régime de retraite supplémentaire a prestations définies.

Il est bénéficiaire, au méme titre que I'ensemble des cadres de direction des entités du Groupe AXA en France, du plan d’actions de
performance dédiées a la retraite, au titre duquel des attributions sont réalisées annuellement.

Les actions de performance attribuées dans le cadre de ce plan sont soumises a (i) une période d’acquisition de trois ans et (i) une
obligation de conservation des actions de performance jusqu’a la date de départ en retraite du bénéficiaire, sous réserve toutefois de
la possibilité offerte aux bénéficiaires, dans un objectif de diversification, de céder leurs actions (a l'issue de la période d’acquisition de
trois ans) a condition que le produit de cette cession soit investi dans un contrat d’épargne a long terme jusqu’a la retraite du bénéficiaire.

Lacquisition définitive des actions de performance attribuées est conditionnée a la réalisation d’une condition de performance (dont
le détail figure dans la Section 3.2 du présent Rapport Annuel), liée a la moyenne du ratio de Solvabilité Il du Groupe AXA calculée sur
la période de performance. Le dispositif ne garantit donc pas d’attribution ou de gain minimum au profit du Directeur Général. Par
ailleurs, dans 'hypotheése ou, hors contrainte réglementaire, aucun dividende ne serait proposé par le Conseil d’Administration aux
actionnaires de la Société au titre de l'un des exercices de la période de performance, le nombre d’actions définitivement acquises
serait automatiquement divisé par deux.

Le Conseil d’Administration, sur proposition de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, a décidé que la valeur totale des
actions de performance dédiées a la retraite a attribuer au Directeur Général au cours de l'exercice 2021 ne pourra pas excéder 15 %
de sa rémunération annuelle fixe et variable en numéraire.

(1) Hors cas de déces, invalidité ou départ en retraite.
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ENGAGEMENTS REGLEMENTES PRIS EN FAVEUR DU DIRECTEUR GENERAL

Les engagements réglementés pris en faveur du Directeur Général, en matiere de protection sociale et d’'indemnité en cas de cessation
de ses fonctions sont présentés de facon détaillée dans le présent Rapport Annuel.

Prise de fonction d’un nouveau Directeur Général postérieurement a ’Assemblée Générale
du29 avril 2021

Pour les seuls besoins de la présente politique, et conformément a la réglementation, le Conseil d’Administration a également examiné

'hypothése de la nomination d’un nouveau Directeur Général postérieurement a ’Assemblée Générale du 29 avril 2021.

Dans de telles circonstances, la structure de rémunération d’un nouveau Directeur Général serait conforme a la présente politique et
le Conseil d’Administration menerait une analyse globale de la situation du dirigeant concerné, étant précisé que:

m le montant et les criteres de sa rémunération seraient fixés conformément aux pratiques existantes au sein de la Société par référence
aux pratiques de rémunération pour des fonctions similaires dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les principales
sociétés européennes du secteur financier ; et

m l'expérience, lexpertise ainsi que I'historique de la rémunération individuelle du dirigeant concerné seraient également pris en
considération.

Enfin, en cas de recrutement externe, le Conseil d’Administration se réserve le droit d'attribuer au nouveau dirigeant nommé une indemnité
forfaitaire (en numéraire et/ou en titres) dont le montant ne pourrait, conformément aux recommandations du Code Afep-Medef, en
aucun cas excéder le montant des avantages auxquels le nouveau dirigeant aurait d renoncer en quittant ses précédentes fonctions.

* Kk ok

Pour toute information relative a la rémunération du Directeur Général, vous pouvez vous reporter a la Section 3.2 du présent Rapport Annuel.

POLITIQUE DE REMUNERATION DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Structure et critéres de détermination de la rémunération du Président du Conseil d’Administration

Le Conseil d’Administration, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, et conformément aux
recommandations du Code Afep-Medef, a considéré que la structure de rémunération la mieux adaptée au Président du Conseil
d’Administration consistait a lui verser pour seul élément de rémunération une rémunération fixe.

Dans le cadre de la détermination de la rémunération fixe annuelle de son Président, le Conseil d’Administration, a consulté un conseil
externe (Willis Towers Watson) afin de connaitre les pratiques de rémunération appliquées pour des fonctions similaires dans un
échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les principales sociétés européennes du secteur financier.

Le Conseil d’Administration a également pris en compte les missions étendues qu’il a décidé d’attribuer a M. Denis Duverne en sa qualité
de Président du Conseil d’Administration. Ces derniéres sont présentées de facon détaillée dans le Réglement Intérieur du Conseil
d’Administration ainsi que dans la Section 3.1 du présent Rapport Annuel et vont au-dela des missions incombant au Président du
Conseil d’Administration en vertu du droit francais.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration a pris en considération le fait que M. Denis Duverne, qui a fait valoir ses droits a la retraite le
1¢ septembre 2016, a décidé de renoncer pendant toute la durée de son mandat de Président du Conseil d’Administration au versement
de sa rente due au titre du régime de retraite supplémentaire destiné aux cadres de directions du Groupe en France, dont il aurait pu
bénéficier a compter du 1¢ septembre 2016 et dont le montant annuel s’éléve a environ 750 000 euros. M. Denis Duverne a décidé de
n‘en bénéficier qu’a 'issue de son mandat de Président du Conseil d’Administration sans application d’aucun paiement rétroactif.

Le Conseil d’Administration a en conséquence décidé, sur recommandation de son Comité de Rémunération et de Gouvernance, de
maintenir inchangé, pour l'exercice 2021, le montant de la rémunération fixe annuelle du Président du Conseil d’Administration a
1,2 million d’euros.

Le Conseil d’Administration ayant considéré que la structure de rémunération la mieux adaptée au Président du Conseil d’Administration
consistait a lui verser pour unique élément de rémunération une rémunération fixe, il a en conséquence décidé que le Président du
Conseil d’Administration ne bénéficierait d’aucune rémunération variable, d'aucun versement de jetons de présence, ni d’aucune
attribution d’actions de performance ou d’autres éléments de rémunération de long terme.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration n'envisage pas l'attribution d’'une rémunération exceptionnelle au bénéfice du Président du
Conseil d’Administration.

Enfin, il est précisé que le Président du Conseil d’Administration ne dispose pas de contrat de travail avec la Société et ne bénéficie
d’aucune indemnité de départ, ni d’aucune indemnité relative a une clause de non-concurrence en cas de cessation de son mandat.

Le seul avantage en nature dont bénéficie le Président du Conseil d’Administration est la mise a disposition d’un véhicule de fonction.
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ENGAGEMENTS REGLEMENTES PRIS EN FAVEUR DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Les engagements réglementés pris en faveur du Président du Conseil d’Administration en matiere de protection sociale sont présentés
de facon détaillée dans le rapport spécial des Commissaires aux comptes.

Prise de fonction d’un nouveau Président du Conseil d’administration postérieurement
al’Assemblée Générale du 29 avril 2021

Pour les seuls besoins de la présente politique, et conformément a la réglementation, le Conseil d’Administration a également examiné
'hypothése de la nomination d’un nouveau Président du Conseil d’Administration postérieurement a ’Assemblée Générale du 29 avril
2021.

Dans de telles circonstances, la structure de rémunération d’un nouveau Président du Conseil d’Administration serait conforme a la
présente politique et le Conseil d’Administration ménerait une analyse globale de la situation du dirigeant concerné, étant précisé que :

B le montant et les criteres de sa rémunération fixe seraient déterminés conformément aux pratiques existantes au sein de la Société
par référence aux pratiques de rémunération pour des fonctions similaires dans un échantillon de sociétés du CAC 40 et dans les
principales sociétés européennes du secteur financier ; et

m l'expérience et l'expertise du dirigeant concerné ainsi que ['étendue des missions que le Conseil d’Administration déciderait de lui
conférer dans le cadre de son mandat seraient également prises en considération.

* * k

Pour toute information relative a la rémunération du Président du Conseil d’Administration, vous pouvez vous reporter a la Section 3.2
du présent Rapport Annuel.

POLITIQUE DE REMUNERATION DES AUTRES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Les membres du Conseil d’Administration ¥, a 'exception des dirigeants mandataires sociaux, ne percoivent, pour seule rémunération
de la part de la Société, que des jetons de présence.

Critéres d’attribution des jetons de présence (rémunération prévue a larticle L.22-10-14
duCode de commerce)

Le montant annuel maximum des jetons de présence est fixé par ’Assemblée Générale des actionnaires, conformément a la loi, puis
réparti par le Conseil d’Administration entre ses membres selon les modalités suivantes définies dans son Réglement Intérieur (en
ligne avec les recommandations du Code Afep-Medef, une part minoritaire des jetons de présence est répartie uniformément entre
les membres du Conseil d’Administration a titre de part fixe) :

m un montant forfaitaire déterminé par le Conseil d’Administration est versé annuellement a ’Administrateur Indépendant Référent
(fixé 4 80 000 euros) ;

m 65 % du montant résiduel des jetons de présence est réparti entre les membres du Conseil d’Administration, dont 40 % uniformément
a titre de part fixe et 60 % a proportion du nombre de séances du Conseil auxquelles les membres assistent ;

® 359% du montant résiduel des jetons de présence est affecté par le Conseil d’Administration aux différents comités spécialisés, cette
enveloppe étant allouée pour 25 % au Comité Financier, 25 % au Comité de Rémunération et de Gouvernance, et 50 % au Comité
d’Audit. Chaque comité répartit l'enveloppe entre ses membres, dont 40 % uniformément a titre de part fixe et 60 % a proportion
du nombre de séances des comités auxquelles les membres assistent, le Président du Comité touchant un double jeton.

Le montant annuel maximum des jetons de présence a allouer aux membres du Conseil d’Administration a été fixé par '’Assemblée
Générale du 25 avril 2018 a 1 900 000 euros.

Aucun jeton de présence n'est versé par la Société aux dirigeants mandataires sociaux de la Société (Président du Conseil d’Administration
et Directeur Général).

* K ok

Pour toute information relative a la rémunération des membres du Conseil d’Administration, vous pouvez vous reporter a la Section 3.2 du
présent Rapport Annuel.

(1) Dont la durée de mandat est de quatre ans.
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3.3 CODE DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE DE REFERENCE

3.3 CODE DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

DE REFERENCE

En décembre 2008, AXA a adopté l'ensemble des recommandations
Afep-Medef, y compris les recommandations d’octobre 2008
relatives a la rémunération des dirigeants mandataires sociaux,
comme Code de gouvernement d’entreprise de référence.

Ces recommandations, qui ont fait l'objet d’une consolidation
dansle Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées
publié par 'Afep et le Medef en avril 2010 et révisé en janvier 2020
(ci-aprés le « Code Afep-Medef »), peuvent étre consultées au siége
social de la Société ou surson site Internet (www.axa.com) dans
la rubrique « Gouvernance d’entreprise ».

AXA se conforme aux recommandations du Code Afep-Medef
quis’inscrivent dans la démarche de gouvernement d’entreprise
initiée par la Société depuis de nombreuses années. Les conditions
dans lesquelles celles-ci sont appliquées sont pour l'essentiel
détaillées dans les Sections 3.1 « Structure de gouvernance » et
3.2 «Rémunération et participation dans le capital des dirigeants »
du présent Rapport Annuel, qui décrivent le fonctionnement de
la gouvernance d’AXA et les modalités de rémunération de ses
dirigeants.
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La Société met ainsi en ceuvre chacune des recommandations du
Code Afep-Medef. Cependant afin de tenir compte des spécificités
liées a certaines de ses activités et pratiques de gouvernance, AXA
a souhaité adapter quelques dispositions du Code Afep-Medef
tout en restant conforme avec celui-ci:

m Section 9.5.1 du Code Afep-Medef relative a l'indépendance
des administrateurs de la société mere détenant un mandat
dans une filiale du Groupe : la Société considere que le fait
que certains membres du Conseil d’Administration d’AXA
exercent ou aient exercé au cours des cing derniéres années un
mandat non exécutif dans une ou plusieurs filiales du Groupe
détenues directement ou indirectement par AXA (i) ne les
place pas automatiquement en situation de conflit d’intéréts
et (i) ne remet pas en cause leur indépendance de quelque
maniére que ce soit. Le Conseil estime que le fait que certains
de ses membres détiennent ou aient détenu des mandats dans
certaines filiales du Groupe améliore la connaissance globale
du Conseil en matiére d'opérations, de stratégie et de profil de
risque. Toutefois, les administrateurs détenant des mandats
au sein de filiales du Groupe doivent s'abstenir de participer
aux décisions du Conseil d’Administration d’AXA qui pourraient
affecter les intéréts de la filiale dans laquelle ils exercent leur
mandat et ce afin d’éviter toute difficulté potentielle liée a
leur indépendance.
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3.4 OPERATIONS AVEC DES PARTIES LIEES

Pour de plus amples informations sur les transactions avec des
parties liées, vous pouvez vous reporter a la Section 6.6 - Note 28
« Parties liées » du présent Rapport Annuel.

DESCRIPTION DE LA PROCEDURE
D’EVALUATION DES CONVENTIONS
COURANTES CONCLUES A DES CONDITIONS
NORMALES ET DE SAMISE EN EUVRE

Lorsdesaséancedu 19février2020 et conformément a larticle L.22-10-12
du Code de commerce, le Conseil d’Administration a adopté une
procédure permettant d’évaluer régulierement si les conventions
portant sur des opérations courantes et conclues a des conditions
normales remplissent effectivement ces conditions. La procédure
d’évaluation est mise en ceuvre au sein d’AXA depuis cette date.

Cette procédure prévoit l'information de la Direction Juridique
Groupe préalablement a la conclusion, modification, renouvellement,
reconduction ou résiliation de toute convention entrant dans le
champ d’application de l'article L.225-38 du Code de commerce, peu

importe le caractére courant de l'opération ou normal des conditions
de la convention. Cette information permet a la Direction Juridique
Groupe de procéder a un examen préalable de la convention
afin de déterminer si celle-ci doit étre soumise a la procédure
des conventions dites « réglementées » des articles L.225-38 et
suivants du Code de commerce ou si elle en est exemptée. A cette
fin, la Direction Juridique Groupe peut solliciter l'avis des autres
départements concernés du Groupe AXA et des Commissaires
aux comptes de la Société.

En outre, la Direction Juridique Groupe évalue annuellement si
les conventions courantes conclues a des conditions normales
continuent de remplir les conditions d’une telle qualification,
si besoin en concertation avec les départements concernés du
Groupe AXA et les Commissaires aux comptes de la Société. Si
la Direction Juridique Groupe considere qu’une convention
initialement qualifiée de courante et conclue a des conditions
normales constitue une convention dite « réglementée », le
Conseil d’Administration statue sur la qualification de ladite
convention et décide des suites a donner a celle-ci au regard de
la qualification retenue.
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PricewaterhouseCoopers Audit Mazars
63, rue de Villiers 61, rue Henri Régnault
92208 Neuilly-sur-Seine Cedex 92400 Courbevoie

# Rapport spécial des Commissaires aux comptes
sur les conventions réglementées

(Assemblée Générale Mixte du 29 avril 2021 d’approbation des comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2020)

A lAssemblée Générale

AXA SA
25, Avenue Matignon
75008 Paris

Mesdames, Messieurs,
En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques, les modalités
essentielles ainsi que les motifs justifiant de 'intérét pour la Société des conventions dont nous avons été avisés ou que nous aurions
découvertes a l'occasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence
d’autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de l'article R.225-31 du Code de commerce, d’'apprécier l'intérét qui sattachait
a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Parailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a larticle R.225-31 du Code de commerce
relatives a 'exécution, au cours de l'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par 'Assemblée Générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie
nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations
qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A LAPPROBATION DE LASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d'aucune convention autorisée et conclue au cours de l'exercice écoulé a soumettre
alapprobation de '’Assemblée Générale en application des dispositions de l'article L.225-38 du Code de commerce.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L’ASSEMBLEE GENERALE

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs

En application de larticle R.225-30 du Code de commerce, nous avons été informés que 'exécution des conventions suivantes, déja
approuvées par '’Assemblée Générale au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de l'exercice écoulé.

Convention au profit de M. Thomas Buberl (Directeur Général)
Nature, objet et modalités
Le Conseil d’Administration d’AXA, lors de sa séance du 2 ao(t 2016, a pris acte de la décision de M. Thomas Buberl, conformément

aux recommandations du Code Afep-Medef, de renoncer a son contrat de travail avec effet au 1¢ septembre 2016, date a laquelle il
est devenu Directeur Général d’AXA.

En conséquence de cette décision, le Conseil d’Administration a procédé a une revue d’ensemble du futur statut social de M. Thomas
Buberl, une fois la rupture de son contrat de travail effective conformément aux recommandations Afep-Medef.

Dans ce cadre, le Conseil, compte tenu notamment de l'ancienneté de M. Thomas Buberl dans ses fonctions salariées et de 'importance
des services rendus par ce dernier a la Société, a confirmé sa volonté de le maintenir, en sa qualité de dirigeant mandataire social, dans
les mémes droits que ceux applicables aux cadres de direction salariés du Groupe AXA en France, au titre des régimes de protection
sociale (frais de santé, prévoyance...).
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Convention au profit de M. Denis Duverne (Président du Conseil d’Administration)
Nature, objet et modalités

Le Conseil de Surveillance d’AXA, lors de sa séance du 17 février 2010, a pris acte de la décision de M. Denis Duverne de renoncer a
son contrat de travail avec effet a l'issue de 'Assemblée Générale du 29 avril 2010 appelée a statuer sur le changement du mode de
gouvernance d’AXA par l'adoption d’une structure a Conseil d’Administration.

Le Conseil de Surveillance a souhaité sassurer que la renonciation de M. Denis Duverne a son contrat de travail, conformément aux
recommandations Afep-Medef, n'aurait pas pour effet de remettre en cause ses droits en termes de protection sociale.

En conséquence, le Conseil de Surveillance a autorisé la Société a prendre les engagements nécessaires afin que M. Denis Duverne puisse
continuer a bénéficier, en sa qualité de dirigeant mandataire social, de régimes de protection sociale (frais de santé, prévoyance...)
identiques ou similaires a ceux applicables aux cadres de direction salariés du Groupe AXA en France.

Fait a Neuilly-sur-Seine et Courbevoie, le 22 mars 2021

Les Commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit Mazars

Bénédicte Vignon - Grégory Saugner Jean-Claude Pauly - Maxime Simoen
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4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT

DURABLE D’AXA

Ce chapitre décrit la stratégie de développement durable du
Groupe AXA. Il intégre une déclaration de performance extra-
financiere (DPEF) qu’AXA publie conformément aux dispositions
de la directive 2014/95/UE relative au reporting extra-financier ¥
et a la loi francaise ?. Cette déclaration comprend le modeéle
économique du Groupe et des informations sur ses principaux
risques extra-financiers (« risques liés au développement durable »)
liés a 'environnement, aux enjeux de responsabilité employeur
et sociétaux, aux droits de ’lhomme, a [’évasion fiscale et aux
enjeux liés a la corruption. Pour plus d’informations sur les risques
auxquels le Groupe est exposé, se référer a la Section 5.1 « Facteurs
de risque » du présent Rapport Annuel.

Des informations approfondies sur les politiques et pratiques
liées au développement durable du Groupe sont également
disponibles dans le « Rapport Intégré », dans le « Rapport Climat »,
dans le rapport « Capital Humain du Groupe » sur les données de
responsabilité employeur @ et sur le site Internet du Groupe AXA
(www.axa.com), en particulier dans la rubrique « Développement
durable ».

# Laraison d’étre d’AXA intégre la création de valeur durable

En 2020, AXA a formulé sa raison d’étre d’afin d’exprimer a la fois son
métier en tant qu’acteur économique et son engagement en tant
quacteur responsable au service de la société. Poury parvenir, AXA
adéployé un processus collaboratif dans 'ensemble du Groupe.
Les membres du Comité Partners et le Comité Consultatif des
Parties Prenantes du Groupe se sont exprimés. Une consultation
des employés a été réalisée avec un sondage « Pulse » dédié (les
enquétes Pulse sont des enquétes courtes mesurant un nombre
réduit d’indicateurs, ce quifacilite l'identification rapide et ciblée
de leviers d’améliorations). Lensemble des réponses et opinions
a été analysé pour permettre de faire émerger les marqueurs
les plus importants de l'identité d’AXA. Ce travail a ensuite été
complété par la contribution des 1 000 top managers du Groupe
lors des AXA Days, avant la formulation d’une raison d’étre soumise
alors au Conseil d’Administration du Groupe. Enfin, & la suite de
lannonce de cette raison d’étre lors de 'Assemblée Générale
des actionnaires en juin 2020, la plateforme AXA Conversation a
permis a l'ensemble des collaborateurs d’AXA d’échanger et de
Sapproprier cette raison d’étre.

Notre raison d’étre « Agir pour le progrés humain en protégeant
ce qui compte » est vecteur de création de valeur durable portant
lobjectif de protéger l'environnement et la société de fagon
inclusive. L'essence de notre métier d’assureur fait de nous un
maillon essentiel de solidarité et de ciment social grace a la
mutualisation des risques. Notre compréhension des risques
permet en outre a nos parties prenantes d’anticiper l'avenir
et d’étre plus résilientes. En protégeant les besoins vitaux des
individus et des communautés nous leur permettons d’aller de
lavant : climat et environnement, accés a la santé, prospérité
et qualité de vie. Nos décisions et nos engagements s'appuient
sur des données scientifiques et objectives, en considérant les
choses de maniére inclusive.

Pour plus d’informations sur le modele d’affaires d’AXA, veuillez
vous reporter a la Section 1.3 « Activités du Groupe » du présent
Rapport Annuel.

(1) Directive 2014/95/UE du Parlement Européen et du Conseil du 22 octobre 2014 modifiant la directive 2013/34/UE en ce qui concerne la publication
d’informations non financiéres et d’informations relatives a la diversité par certaines grandes entreprises et certains groupes.

(2) Article [.225-102-1, R.225-105 et R.225-105-1 du Code de commerce.

(3) Aucune information, document ou élément contenu dans le Rapport Intégré 2020 dAXA et le rapport Capital Humain du Groupe 2020, ou disponible sur le
site Internet de la Société en lien avec ceux-ci, n'est incorporé par référence dans le présent Rapport Annuel.
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# Stratégie de développement durable du Groupe AXA

Notre stratégie de développement durable est un moteur
essentiel de lengagement des employés, de la confiance de
nos clients, et de notre image de marque. Le développement
durable est également un enjeu de gestion des risques et des
opportunités : elle permet a AXA de réduire certains co(ts et
risques opérationnels, tout en offrant des opportunités de marché
sur des segments commerciaux émergents ou en étant facteur
d’innovation par une meilleure prise en compte d’enjeux sociaux
et environnementaux.

En 2019, notre stratégie de développement durable avait
été recentrée autour de 3 priorités : changement climatique
et environnement, santé et prévention, inégalités sociales et
inclusion. En 2020, son déploiement s’est poursuivi autour
de ces trois priorités. Dans sa mise en ceuvre, AXA utilise les
différents leviers d’action liés a son expertise et ses métiers : les
investissements, 'assurance ou encore ses partenariats et ses
activités philanthropiques, ainsi que son empreinte internationale.

AXA s’engage également a étre un employeur responsable,
sefforcant de maintenir lengagement des collaborateurs au coeur

de sa stratégie et de créer un lieu de travail inspiré par ses valeurs,
quifavorise la diversité et 'égalité des chances pour tous, promeut
lengagement, encourage le développement professionnel et
soutient le bien-étre des employés.

L'année 2020 a été impactée par la crise sans précédent de la
pandémie de COVID-19: généralisation du télétravail et maintien
de l'lemploi, investissement dans la recherche scientifique,
mobilisation des collaborateurs pour les soignants et aidants
en premiere ligne, extension des services de télémédecine pour
désengorger les services d’urgence. AXA s’est également impliqué
dans le soutien & ’Economie et en faveur de la relance verte.
Cette mobilisation, qui réaffirme le role d’AXA dans la société,
au-dela de ses engagements commerciaux, est détaillée au fil
de ce chapitre.

Ainsi renforcé dans sa vocation sociétale et en ligne avec sa
raison d’étre, AXA a annoncé les grandes lignes de son nouveau
cycle stratégique, en décembre 2020 a l'occasion de la Journée
des Relations Investisseurs, intégrant les enjeux du climat et de
l'inclusion au cceur de son plan « Driving Progress 2023 ».

# La contribution d’AXA aux objectifs de développement

durable des Nations Unies

En 2018, le Groupe a développé un cadre de réflexion stratégique
pour identifier ses engagements vis-a-vis des Objectifs de
Développement Durable des Nations Unies (17 ODDs- se référer
au site sustainabledevelopment.un.org) en sappuyant sur son
expertise en analyse de risques. Les engagements principaux ont
été identifiés sur la base de la capacité d’AXA a avoir un impact
significatif a travers ses activités et ses opérations et a l'aide
d’un filtre business. Ce cadre de réflexion sur les ODDs a enrichi
l'analyse de développement durable d’AXA en intégrant la perte
de biodiversité comme un prolongement des actions du Groupe
pour lutter contre le réchauffement climatique depuis 2018.

En 2019, le Groupe a aligné les objectifs de sa stratégie de
développement durable avec les 8 principaux ODDs que les
initiatives du Groupe impactent de facon significative. Cet
alignement a été approuvé en 2019 par le Comité Consultatif des
parties prenantes. La raison d’étre d’AXA intégre les engagements
d’AXA pour latteinte des ODDs (se référer au paragraphe « La raison
d’étre d’AXA integre la création de valeur durable » plus haut).

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I 165



DEVELOPPEMENT DURABLE
4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DURABLE D’AXA

La stratégie de développement durable d’AXA contribue de fagon significative aux 8 ODDs suivants :

ODD n° 13 - Mesures
relatives ala lutte contre les
changementsclimatiques
13 MESURES RELATIVES

ALALUTTE CONTRE
LES CHANGEMENTS

CLIMATIQUES

AXAest engagé en intégrant les risques climatiques dans ses activités d’assurance
et d’investissement et en étant un acteur engagé.

La Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité » est largement consacrée
a lintégration de mesures contre le changement climatique dans les politiques,
les stratégies et la planification nationale (cible 13.2).

A travers ses activités d’assurance, AXA contribue a renforcer la résilience et les
capacités d’adaptation face aux aléas climatiques et catastrophes naturels (cible 13.1).
En tant qu'expert des risques, AXA agit pour améliorer la sensibilisation au
changement climatique, et a 'amélioration des systemes de prévention (cible 13.3).

ODD n° 14 - Vie aquatique

Depuis 2019, AXA a pris des initiatives pour améliorer la prise en compte de la
biodiversité. Le programme Océan développé par sa filiale AXA XL concourt
directement aux cibles 14.2 (gérer et protéger durablement les écosystemes marins
et cotiers) et 14.3 (réduire au maximum ['acidification des océans et lutter contre ses
effets). En ayant adhéré a la déclaration mondiale UNPSI-Oceana, AXA contribue
également a la cible 14.4 (réglementer efficacement la péche, mettre un terme a
la surpéche, a la pécheillicite). Le plan d’action biodiversité est présenté dans la
Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel.

Le partenariat AXA-WWF et la création du Fonds a Impact Climat et Biodiversité
(décrits a la Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité » du présent Rapport
Annuel) amorcent la contribution d’AXA a « mobiliser des ressources financieres de
toutes provenances et les augmenter nettement pour préserver la biodiversité et
les écosystemes » (ODD 15.a). Le plan d’action Biodiversité s'est renforcé au cours
de l'année 2020 pour affiner la contribution d’AXA & cet ODD.

Notre cible d’investissement « vert » de 24 milliards d’euros & horizon 2023 (tel
que décrit a la Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité » du présent
Rapport Annuel) contribue directement a la cible 7.2 d’accroitre nettement la part
de I'énergie renouvelable dans le bouquet énergétique mondial d’ici a 2030.

14 xgumnu[
Climat et
environnement
ODD n° 7 - Energie propre
etd’uncolit abordable
Eog
ODD n°3-Bonne santé
etbien étre
Santé et BONNE SANTE
, . ET BIEN-ETRE
prévention

desmaladies —Mf v

Les initiatives d’AXA d’exclusion de l'industrie de la cigarette (décrites a la Section 4.3
«Changement climatique et biodiversité » du présent Rapport Annuel) entrent dans
l'objectif d'application de la convention cadre de 'OMS pour la lutte anti-tabac. Les
actions en faveur de la santé d’AXA sont en outre orientées vers la prévention des
maladies non transmissibles. Le partenariat avec I'Unicef (décrit a la Section 4.4
« Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel) vise a lutter contre la double
épidémie mondiale d’obésité et diabéte (ODD 3.4). AXA contribue également a la
prévention des accidents de la route (ODD 3.6).

ODD n° 1 - Pas de pauvreté

-
DE PAUVRETE

bt

Les volontaires d’AXA Atout Coeur apportent un secours aux personnes en situation
de pauvreté extréme et contribuent a son éradication (ODD 1.1 et 1.2). Ces actions
sont décrites a la Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel.

ODDn° 5 - Egalité

entreles sexes
Inégalités
sociales
etinclusion g

AXA mene depuis de nombreuses années une politique volontariste en matiere
de diversité et inclusion (décrite a la Section 4.2 « Responsabilité employeur » du
présent Rapport Annuel) : mettre fin aux discriminations a 'égard des femmes
et des filles (ODD 5.1), garantir la participation des femmes en toute égalité aux
fonctions de direction (ODD 5.5). Le programme « Les femmes dans l'assurance »
décrit au sein de la Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel
en constitue le volet business fournissant aux femmes des solutions de protection
financiere adaptées.

ODD n° 10 - Inégalités réduites

10 INEGALITES
REDUES

V'S

=)

v

Les programmes aupres des femmes et des clients émergents (décrits dans la
Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel), s'inscrivent dans
I’ODD 10.2, contribuant a autonomiser toutes les personnes et a favoriser leur
intégration sociale, économique et politique, indépendamment de leur age, de
leur sexe, de leur handicap, de leur race, de leur appartenance ethnique, de leurs
origines, de leur religion ou de leur statut économique ou autre.
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# Gouvernance et dialogue avec les parties prenantes

AXA a établi un cadre de gouvernance solide pour élaborer
et mettre en ceuvre sa stratégie de développement durable.
Chaque année, elle est soumise au Comité de Rémunération et de
Gouvernance du Conseil d’Administration, et fait l'objet de point
d’étapes en Comité de Direction du Groupe, pour les grandes
prises de décision. Au niveau des entités locales, un réseau de
Directeurs de la Responsabilité d’Entreprise est chargé, avec
leurs équipes locales, de la mettre en ceuvre et de promouvoir
les meilleures pratiques.

AXA s'appuie également sur son Comité Consultatif des Parties
Prenantes, mis en place en 2014, pour anticiper les sujets d’intérét
futurs de facon a construire une société plus forte, plus sre et
plus durable. Deux fois par an, il rassemble des personnalités
externes et influentes, représentatives de la société civile, ainsi
que le Comité de Direction d’AXA et des membres du Conseil
d’Administration.

Apres s'étre largement consacré fin 2019 a lintégration du réle
sociétal d’AXA dans le nouveau plan stratégique 2021-2023 et
a la formulation de la raison d’étre du Groupe, le comité s'est
réuni pour la derniere fois en avril 2020 autour des enjeux de la
pandémie, de la relance verte et de 'anticipation des impacts de
la crise sur les inégalités sociales et le systéme de santé.

Alors que démarre le cycle « Driving Progress 2023 », cette
gouvernance évolue en ligne avec cette nouvelle ambition.
Le « Role in Society Steering Committee » (RISSC), co-présidé
par le Directeur des Risques et des Investissements du Groupe
et la Directrice de la Communication, de la Marque et de la
Responsabilité d’Entreprise, a été mis en place en juin 2020. Ce
comité est responsable du déploiement de cette nouvelle stratégie,
en lien avec le Conseil d’Administration et le Comité de Direction.

A noter également que la stratégie de développement durable
d’AXA et ses initiatives sont présentées au moins une fois par
an aux instances sociales de l'entreprise (partenaires sociaux).
Le dialogue avec les ONG est également régulier a travers des
rencontres ou la réponse a leurs sollicitations (réponses a des
questionnaires, par exemple). AXA participe en outre a diverses
coalitions, intégrant des ONG et les pouvoirs publics, autour
des thématiques du climat et de l'inclusion (décrites dans les
Sections 4.3 « Changement climatique et biodiversité » et 4.4
«Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel), qui permettent
une ouverture permanente vers des points de vue extérieurs et
alternatifs, afin d’intégrer de fagon toujours plus forte et pertinente
ces enjeux a sa stratégie.

# Evaluation des risques liés au développement durable

Conformément aux exigences de la Directive 2014/95/UE relative
au reporting extra-financier, AXA a procédé a une évaluation
interne des risques afin d’identifier ses principaux risques en
matiére de durabilité/responsabilité d’entreprise.

METHODOLOGIE D’EVALUATION
DES RISQUES LIES AU
DEVELOPPEMENT DURABLE

La démarche mise en place s'appuie sur un travail collaboratif des
équipes de Gestion des Risques et de la Responsabilité d’Entreprise
du Groupe. Les facteurs de risques ont d’abord été identifiés
pour chaque theme lié au développement durable (impact
social, respect des droits de ’homme, impact environnemental,
impact sociétal et conduite des affaires), en se basant sur les
risques étudiés les années précédentes et sur I'Etude Future Risks
(se référer a la Section 5.8 « Autres risques matériels - Risques
émergents » du présent Rapport Annuel et axa.com/fr/magazine/
future-risks-report-2020). Ces risques sont évalués par un panel
d’experts (réunissant Responsabilité d’Entreprise, Gestion des
Risques, Risques Opérationnels, Risques Emergents, Ressources
Humaines, Conformité, Achats, Relations Investisseurs, Finance,
Fiscalité, et Communication). L’évaluation est menée a partir
de la méthodologie des Risques Opérationnels permettant de
noter l'occurrence et la gravité de chaque risque. Limpact sur
les intéréts et les attentes des parties prenantes a également
été pris en compte.
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En 2020, 'impact de la pandémie de COVID-19 sur la matérialité
des principaux risques liés au développement durable a été
estimé. Les conclusions de cette évaluation n'ont pas modifié
de facon significative le profil de risque du Groupe.

Les résultats ont été rapprochés a la cartographie des risques
opérationnels du Groupe et a l'estimation des risques émergents
qui évalue les facteurs de risques émergents prospectifs pour la
société dans son ensemble (se référer a la Section 5.7 « Risque
opérationnel » et 5.8 « Autres risques matériels - Risques
émergents » du présent Rapport Annuel). Ces risques ont aussi
été comparés a l'évaluation de l'indice Dow Jones Sustainability
Index (DJSI).

La cartographie des principaux risques liés au développement
durable a été validée par le Comité de suivi des Risques
Opérationnels Groupe.

Les points majeurs de ['évaluation 2020 sont :

| la préservation de la biodiversité est considérée comme un
nouveau risque inclus dans la déclaration de performance extra-
financiére (se référer a la Section 4.3 « Changement climatique et
biodiversité - Biodiversité » du présent Rapport Annuel). Ce risque
était précédemment considéré comme un risque émergent ;

m deux risques de responsabilité employeur ont évolués pour (1)
intégrer la notion d’évolution des modalités de travail (risque
«Employeur de référence, et nouveaux modes de travail ») et (2)
renforcer l'inclusion et la diversité (risque « Inclusion et diversité
engendrant réussite et innovation » (se référer a la Section 4.2
« Responsabilité employeur » du présent Rapport Annuel).



PRINCIPAUX RISQUES LIES AU DEVELOPPEMENT DURABLE EN 2020

DEVELOPPEMENT DURABLE
4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DURABLE D’AXA

Sur la base de la méthodologie présentée, et en application de larticle L.225-102-1 du Code de commerce relatif a la présentation
d’une déclaration de performance extra-financiere, les risques principaux identifiés, les politiques et diligences mises en ceuvre, et les
indicateurs clés de performance sont présentés dans le tableau ci-dessous :

Théme de Risque lié au Référence aux Objectif
développement  développement  politiques
durable durable etinitiatives Indicateur 2020 2019 2018 Cible Calendrier
Employeur de Employee Net Promoter score « eNPS » 35 21 7 N/A Annuel
référence et Collab arid
nouveaux modes ollaborateurs salariés avec 50 329% N/A 0% 2003
de travail un accord de télétravail
Responsabilité geve'opﬁ)e“?em SEC“O“ 4'2b.{. , fco“a,borate“r.s Sa{a”efs ?ng eﬁ‘? . 100% 100% 978% 100%  Annuel
employeur es employés « eslponsa ilit¢  formés au moins une fois dans l'année
Diversité et employeur>
Inclusion Parité entre les hommes et les
engendrant femmes parmi les Cadres Dirigeants 34%  32%  32% 50% 2023
réussite et (représentation des femmes)
innovation
Potentiel de réchauffement des
Section 4.3 investissements d’AXA en degrés N/A®  28C 29C 15°C 2050
Chaﬂgemeﬂt «Changement  Celsius (entreprises et souverains)
Climatique climatique et Investissements « verts » en milliards
biodiversité - deuros 16,1 11,7 11,3 240 2023
Investissement, —
Changement Empreinte assurance et Emissions de CO, de consommation
c[lmgthup et environnementale  opérations » d’énergie des sites, flotte automobile 84,647 191,238 172,887 -25% 2019-2025
biodiversité opérations propres et voyages d’affaires (teqCO,)
section 4.3 Nombre d’enfants éduqués avec
« Changement le programme de préservation des
Biodiversité © climatique et prograr pres! . 8,5 72 6,5 10 2021
BT océans d’AXA XL depuis le début
b|od\ver5|tg . duprogramme (en millions)
Biodiversité »
Nombre de clients d’AXA Emerging
Section 4.4 Customers (en millions) 2 19 93 N/A N/A
«Assurance . o
Assurance inclusive - Iglombre de/p'rlodu\ts destines aux 25 26 18 N/A N/A
: X . iy esoins spécifiques des femmes
inclusive Enjeux sociétaux
liés a lactivité Nombre d’entités ayant inclus
Assurance économique»  linitiative « Les Femmes dans 17 17 12 N/A N/A
inclusive lassurance » dans leur stratégie
Section 4.4
«Assurance
Partenariat et inclusive - Taux d’engagement des employés AXA 0 0 0
Philanthropie Mécénat et dans des actions de volontariat 2%  3B% 8% NA N/A
engagement des

collaborateurs »
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4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DURABLE D’AXA

Théme de Risque lié au Référence aux Objectif
développement  développement  politiques
durable durable etinitiatives Indicateur 2020 2019 2018 Cible Calendrier
Section 4.5
«Conduite O itk
ool oot S eile S 10 o A 0 e
P Lutte contre P
la corruption »
Section 4.5
Ethique «Conduite 9% dentités ayant certifié les Standards
desgﬁaires des affaires - AXA'sur le Processus d’Approbation 100%  100% N/A 100 % Annuel
Conduite des de Produit
affaires »
Section 4.5 % du chiffre d’affaires couvert par 0 o 0 0
322%%;er?§g)snsab{e «Conduite l'adoption des Binding Corporate Rules 9% 19% 9% 9% Annuel
(protection ﬂfﬁiijﬁgﬁs i
Stosneﬁgeﬂst)e des responsable Scoring 1S0 27001 © 317 303 N/A 300  Annuel
Business Behavior des données »
9% des entités ayant intégré une clause
Section 4.5 de Responsabilité d’entreprise dans 96 % N/A N/A N/A N/A
Achats «Conduitedes  les contrats d’achat
responsables affaires - Achats 94 des fournisseurs ayant une bonne
responsables»  notation externe en termes de 67 % N/A N/A  N/A N/A
Responsabilité d’Entreprise 1
Sections 4.5 Taux de couverture de l'empreinte
«Conduitedes  fiscale du Groupe dans le rapport 9%  89% N/A 90% 2021
affaires»et 7.3 deTransparence Fiscale ©
«Informations
Politique fiscale générales - - "
Principes 9% des entités ayant certifié la
directeursdela conformité a la politique fiscale et 100% 100 % N/A 100%  Annuel
politique fiscale ~ Code d'éthique fiscal du Groupe ¥
du Groupe AXA »
Pratique Section 4.1
Gouvernance  dengagement des é§tralteg|e de Nombredechanges;}avec les parties ) ) ) 5 Annuel
parties prenantes deveb?ppement prenantes externes (h)
urable »

N/A signifie Non Applicable (information non disponible @ la date de reporting).
(a) Lindicateur 2020 sera publié dans le Rapport Climat 2021.

(b) Un indicateur de mesure de la biodiversité est en développement, pour plus d’informations se référer a la Section 4.3, paragraphe « Biodiversité ».
(c) Indicateur calculé selon les principes SBTI.

(d) Le niveau de l'indicateur s’explique par l'impact dAXA XL, dont l'intégration dans la politique d’usage des données n'était pas achevée en 2019.

(e) Score pour les entités faisant partie du « Programme Quartile 1 » - programme dont ['objectif est que les 17 entités les plus significatives ou transversales atteignent le
top 25 % des entreprises les plus sécurisés dans notre industrie.

(f) Notation externe réalisée par ECOVADIS. Une « bonne notation » englobe le niveau bronze et plus.
(g) Reporting de l'exercice est relatif a l'exercice précédent.

(h) Lengagement avec les parties prenantes est décrit dans la Section 4.1 « Stratégie de développement durable d’AXA - Gouvernance et dialogue avec les parties

prenantes » du présent Rapport Annuel.
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DEVELOPPEMENT DURABLE

# Evaluations et notations

4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DURABLE D’AXA

Les performances environnementales, sociales et de gouvernance (ESG) du Groupe sont évaluées par des agences de notation
spécialisées. Le Groupe se classe généralement en leader de son secteur et est également inclus dans les principaux indices internationaux
d’investissement responsable. Ces scores sont décrits plus en détail dans la Partie 1 « Le Groupe AXA » du présent Rapport Annuel.

# Vérification de I’Organisme Tiers Indépendant

PricewaterhouseCoopers Audit, 'un des Commissaires aux comptes d’AXA SA, nommé en tant qu’organisme tiers indépendant (OTI),
présente dans son rapport joint en Section 4.7 un avis motivé sur la conformité de la déclaration de performance extra-financiere aux
dispositions prévues par la réglementation francaise (article R. 225-105 du Code de commerce) et sur la sincérité des informations fournies.

4 Méthodologie de reporting

L’évaluation des impacts de responsabilité employeur,
environnementaux, sociétaux, d’éthique des affaires et sur les
Droits de 'THomme des activités du Groupe a permis de définir
les indicateurs de performance appropriés conformément aux
exigences du Code de commerce frangais.

PERIMETRE

Pour les périmetres définis ci-dessous, les indicateurs sont
consolidés a 100 %, sauf indication contraire.

Périmetre des indicateurs sociaux

Les données sociales prévues a la Section 4.2 « Responsabilité
employeur » du présent Rapport Annuel sont collectées aupres
de 249 entités actives du Groupe AXA, toutes incluses dans le
périmetre de consolidation d’AXA (c’est-a-dire consolidées par
intégration globale pour l'établissement des comptes consolidés
au 31 décembre 2020, soit les filiales dont AXA détient, directement
ou indirectement, le contréle managérial).

Périmeétre des indicateurs environnementaux

Le périmetre du reporting environnemental est basé sur un
périmetre identique a celui du reporting social a 'exception
des sites AXA de moins de 50 ETP qui ne sont pas inclus dans
le périmetre de collecte de données. Ces sites font 'objet
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d’un processus d’extrapolation. En 2020, les indicateurs
environnementaux ont été collectés pour 98 691 ETP travaillant
sur les sites AXA (sauf indication contraire) et ont ensuite été
extrapolés, continent par continent, pour couvrir 'ensemble des
117623 ETP (tous types de contrats) travaillant en moyenne dans
le Groupe AXA en 2020.

Lentité AXA Tianping est progressivement intégrée dans les
politiques et processus de développement durable d’AXA. En 2020,
tous les indicateurs environnementaux ne sont pas encore
disponibles pour AXA Tianping mais l'extrapolation réalisée permet
de tenir compte de 'empreinte de 'ensemble de ses effectifs.

Périmetre des indicateurs sociétaux

Notre reporting des actions de mécénat et de bénévolat décrites a
la Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel,
couvrent 98 % des ETP salariés d’AXA.

PERIODE

Les indicateurs couvrent la période du 1¢ janvier au 31 décembre
2020, sauf mention contraire. Afin de faciliter leur collecte et leur
traitement, certaines données peuvent étre collectées plus tot
dansl’année. Les données relatives aux mois restants (maximum
6 mois) sont alors estimées conformément a la méthodologie
préconisée par le Groupe.



COLLECTE DES DONNEES

DEVELOPPEMENT DURABLE
4.1 STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT DURABLE D’AXA

LIMITES

Collecte des données sociales

Les données sociales présentées a la Section 4.2 « Responsabilité
employeur » du présent Rapport Annuel sont collectées a travers
un processus de reporting défini par des procédures associées a
une liste d’indicateurs partagés avec toutes les entités du Groupe
AXA. Ce processus est mis a jour et communiqué a chaque entité
sur une base annuelle. Les données sociales sont fournies par
les correspondants locaux dans un outil dédié au processus de
reporting des données sociales. Des controles de cohérence et de
qualité sont effectués avant et pendant le processus de collecte
des données. Aucune estimation ou extrapolation n’est faite sur
les données fournies. En ce qui concerne les données publiées
sous forme de ratios et de pourcentages, le numérateur et le
dénominateur sont réalignés pour chaque calcul afin d’exclure
toute entité dont une partie des données est manquante.

Collecte des données environnementales

Les données environnementales sont collectées depuis 2002,
a partir d’un outil de reporting alimenté par le réseau de 300
gestionnaires de 'empreinte environnementale des sites d’AXA
comptant plus de 50 ETP ainsi qu'aupres des data centers
appartenant a AXA. La procédure de reporting inclue des principes
etinstructions de reporting et de controle, et des régles de calculs.
AXA gere la réduction de son empreinte environnementale
avec des objectifs. La procédure de reporting est actualisée
annuellement et les contributeurs y sont formés chaque année.
Pour chaque site, les contributeurs précisent si les données ont
été mesurées ou estimées sur la base des régles de calcul définies
dans les procédures de reporting du Groupe. En 2020, les données
environnementales ont été collectées pour 84 % du total des ETP,
et les 16 % restants ont été extrapolées. Pour plus d’informations,
veuillez vous référer a la Section 4.3 « Changement climatique et
biodiversité » du présent Rapport Annuel - et aux notes de bas
de tableaux d’indicateurs.

Collecte des données sociétales

Les informations d’engagement sociétal qui sont présentées en
Section 4.4 « Assurance inclusive - Mécénat et engagement des
collaborateurs » du présent Rapport Annuel sont collectées grace
aunoutil de reporting dédié, incluant les définitions spécifiques
des pratiques d’engagement. Le nombre de bénévoles est basé
sur une estimation réalisée par les entités en fonction des actions
de bénévolat réalisées.

En outre, le montant de certains indicateurs peut présenter des
limites en raison :

m de l'absence de définitions reconnues au niveau national et/
ou international, concernant les différentes catégories de
contrats de travail ;

m des estimations nécessaires, la représentativité des mesures
effectuées ou la disponibilité limitée des données externes
nécessaires aux calculs comme la mise a jour annuelle requise
des facteurs d’émission ;

m des modalités pratiques de collecte et de saisie de ces
informations.

En conséquence, dans la mesure du possible, les définitions,
les méthodologies et, le cas échéant, les marges d’incertitude
associées sont précisées pour les indicateurs concernés.

Les themes « économie circulaire », « gaspillage alimentaire »,
« lutte contre la précarité alimentaire », « respect du bien-étre
animal », et « alimentation responsable, équitable et durable »
ne constituent pas des risques non financiers principaux pour
AXA et ne sont pas retenus dans la déclaration de performance
extra-financiére.

RECOURS A DES REFERENTIELS
INTERNATIONAUX

Afin de développer sa stratégie de Responsabilité d’Entreprise et
de rendre compte de ses performances extra-financiéres, AXA se
conforme volontairement a certains référentiels internationaux,
tel qu'indiqué dans ce chapitre. Il sagit par exemple des ODDs de
['Organisation des Nations Unies (comme développé ci-dessus), le
« Greenhouse Gas Protocol » (www.ghgprotocol.org) pour le calcul
des émissions de CO, et la « Science Based Target Initiative » pour
la réduction de lempreinte environnementale. D’autres référentiels
sont mis en évidence dans les sections correspondantes, le cas
échéant.
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4.2 RESPONSABILITE EMPLOYEUR

# Avant-propos

L'engagement sociétal et environnemental d’AXA est
profondément ancré dans '’ADN du Groupe et partagé par ses
114 625 collaborateurs. Compétent, motivé et engagé, chacun
d’entre eux permet au Groupe de mieux accompagner les clients
de l'entreprise et relever les principaux défis actuels : faciliter
la reprise économique post-COVID-19, maintenir le leadership
du Groupe sur les enjeux climatiques et positionner AXA parmi
les entreprises les plus attractives du marché. Cet objectif a été
reconnu via lobtention de plusieurs prix en 2020 par nombre
d’entités du Groupe (notamment en Allemagne, en lItalie, au
Royaume-Uni ou encore en Belgique).

Le Groupe atteint ses objectifs grace a une culture d’'entreprise, des
valeurs et un environnement de travail qui suscitent la participation
de tous et encouragent chacun a la formation individuelle et au
développement professionnel. La mise en place des méthodes de
travail dites « Smart Working » visent également a favoriser le bien-
étre des collaborateurs. Pour les années a venir, la stratégie d’AXA
en matiere de ressources humaines sarticule autour de deux axes :

m renforcer une organisation inclusive et engagée ; et

m donner aux collaborateurs les moyens d’exprimer tout leur
potentiel.

En 2020, la pertinence de la stratégie d’AXA a été confirmée par
la résilience, la préservation des activités de l'entreprise et la
protection des collaborateurs. Elle a également permis d’accélérer
les transformations engagées. Ainsi, les priorités ressources
humaines (RH) du Groupe sont les suivantes :

1) donneraux managers et aux dirigeants les moyens d’entrainer
et de susciter 'engagement des collaborateurs en définissant
des objectifs précis a atteindre ;

2) accélérer les progres afin de devenir un des leaders du
marché en matiére d’inclusion ;

3) agir pour positionner AXA comme un leader en matiéere de
santé et de bien-étre des collaborateurs ;

4)  mobiliser les collaborateurs et maintenir l'action du Groupe
en matiére de lutte contre le changement climatique ;

5) accélérerlatransition du Groupe vers les nouveaux modes de
travail « Smart Working » et exceller dans les environnements
de travail hybrides;

6) donner les moyens aux collaborateurs d’étre responsables
de leur développement professionnel et de leur carriere ;

7) accompagner les entités pour repenser et redéfinir lexpérience
collaborateur en accord avec la raison d’étre et l'offre
employeur de l'entreprise.

Ces sept priorités ressources humaines irriguent, articulent
et renforcent l'approche responsabilité employeur d’AXA par
laccompagnement de la gestion de carriere des collaborateurs a
travers le développement des compétences, la gestion des talents
et la mobilité. AXA aspire a devenir un employeur de référence,
en pointe sur les modes de travail de demain « future of work ».
Enfin, pour un groupe international, attentif a sa responsabilité
sociale et sociétale, ces sept priorités RH renforcent les initiatives
en termes d’inclusion et diversité nécessaires a la réussite et a
l'innovation au sein de l'entreprise.

Pour toute information concernant les indicateurs clés de
performance et les cibles associées, se référer a la Section 4.1
« Stratégie de développement durable d’AXA - Evaluation des
principaux risques liés au développement durable » du présent
Rapport Annuel.

CHIFFRES CLES : REPARTITION GEOGRAPHIQUE DES EFFECTIFS ET AGES MOYENS

Continents Effectifs Répartition Evolution Age moyen
Europe 66021 57,6 % (-0,3pt) 432
Asie-Pacifique 30675 26,8 % (+0,9 pt) 378
Amériques 11789 10,3% (+0,0pt) 39,3
Afrique 6140 53% (-0,6pt 33,9
TOTAL 114 625 - - 40,9

(a) Effectif du personnel en contrat permanent et temporaire.

Au 31 décembre 2020, l'ensemble du personnel du Groupe
AXA représentait 114 625 salariés (en contrats permanents et
temporaires), en diminution de plus de 5 % par rapport a 2019.
Cette diminution est principalement liée a (i) la cession des
activités d’assurance d’AXA en Europe centrale et orientale, (ii) la
cession d’ICAS Southern Africa, et (iii) la tendance a la baisse des
effectifs d’AXA sur ses différents marchés et entités transverses.
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En 2020, le nombre de démissions a baissé d’un tiers comparé
a2019. De plus, le taux de turnover est passé de 15 % a 11 %.

Pour plus d’informations concernant les données sociales d’AXA,
se reporter aux tableaux de synthese en fin de Section 4.2.
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# Renforcer une organisation inclusive et engagée

REPONSE A LA CRISE DU COVID-19;
SOUTENIR TOUTES NOS PARTIES
PRENANTES

Depuis 'émergence de la pandémie, la priorité absolue d’AXA a
été la santé et la sécurité de ses collaborateurs. Sappuyant sur
les procédures existantes en matiére de sécurité et de gestion
de crise, ainsi que sur les politiques de télétravail déja en place
dans de nombreux pays, le Groupe a rapidement su protéger ses
collaborateurs en leur permettant de travailler tout en restant a
distance et de rester pleinement opérationnels pour répondre
aux besoins des clients.

AXA a intensifié sa communication tout au long de l'année
en partageant régulierement les informations émanant de la
cellule de crise du COVID-19. Deux enquétes supplémentaires
(checking in’) ont été menées pour mesurer 'engagement des
collaborateurs. Des consultations fréquentes des partenaires
sociaux ont également été organisées. Plusieurs initiatives du
Groupe destinées au bien-étre des collaborateurs ont vu le jour
au cours de 'année, notamment :

B 'engagement, pris en avril 2020, de maintenir 'emploi et le
niveau de rémunération des collaborateurs pendant la période
de confinement. A ce titre, AXA n’a pas eu recours aux dispositifs
de chdmage partiel ;

B la mise a disposition de programmes d’assistance aux salariés
(télémédecine et soutien psychologique) pour les collaborateurs
du monde entier;

m la création d’'un programme de résilience dédié, en collaboration
avec le Resilience Institute, pour aider les managers et les
collaborateurs a traverser cette période d’incertitude par des
webinaires et sur LinkedIn Learning ;

B une campagne #HowAreYou impliquant des conférenciers
spécialisés et visant a dé-stigmatiser la santé mentale au
travail ; et

| [a mise a disposition d’'un ensemble de ressources pour les
collaborateurs, notamment pour les managers, avec des séries
de mini-formations sur Linkedin Learning sur la gestion du
bien-étre mental.

PROTEGER LES COLLABORATEURS AXA
EN INVESTISSANT DANS LA DUREE SUR
LA SANTE ET LA PREVENTION A TRAVERS
UN PROGRAMME MONDIAL DE SANTE
ETDEBIEN-ETRE

AXA propose une couverture complete d’'avantages sociaux a ses
collaborateurs dans l'ensemble des entités. Cela est essentiel
tant pour attirer et fidéliser des talents que pour démontrer
'importance pour AXA d’apporter a ses collaborateurs une
protection en santé et bien-étre. Pour aller plus loin dans sa
stratégie mondiale en matiere d’avantages sociaux, AXA a lancé

un nouveau programme mondial visant a améliorer la santé et
le bien-étre de ses collaborateurs:

m afin d’assurer la prévention et l'accés aux soins, chaque
collaborateur pourra bénéficier d’un examen médical complet
adapté ason age, soit en présentiel, soit a distance, étre vacciné
chaque année contre la grippe mais aussi participer a des
journées d’information et de sensibilisation organisées dans les
locaux d’AXA pour mieux prévenir les risques liés a la santé ; et

m afin de mieux soutenir les collaborateurs qui rencontrent des
difficultés dans leur vie professionnelle ou privée, AXA leur
donne acces a un programme d’assistance accessible a tout
moment qui offre un soutien et des conseils psychologiques.

Avec un déploiement en 2021 dans toutes les entités AXA, ce
programme compléte les services de santé et d’accés aux soins
déja existants et permet d’harmoniser les avantages santé et
bien-étre proposés aux collaborateurs d’AXA dans le monde entier.

RENFORCER LINCLUSION AU SEIN D’AXA

AXA croiten l'importance d’une culture d’entreprise quivalorise la
contribution de chacun au projet d’entreprise et promeut '‘égalité
des chances pour tous. En étant un Groupe divers et inclusif, AXA
peut mieux comprendre et s'adapter a un monde en changement
et ainsi proposer des offres commerciales innovantes qui intégrent
des produits d’assurance plus inclusifs tout en renforcant la
performance de ses équipes.

Le contexte de 2020 - crise sanitaire et socio-économique
mondiale, travail a distance, etc. - ameéne le Groupe a considérer
plus globalement les besoins de ses collaborateurs et leur
inclusion. Les initiatives structurantes définies pour l'ensemble
du Groupe ont été enrichies par des initiatives locales, élargissant
ainsi lapproche d’AXA en matiere d’inclusion et de diversité (I&D) :

| cette année, la conférence sur l'inclusion du Groupe a porté sur
les origines ethniques et raciales. Ce sujet a pris de lampleur
en 2020 avec le lancement de « Rise », un réseau interne de
réflexion (Business Resource Group — BRG) d’AXA XL consacré
au développement professionnel de collaborateurs issus de
minorités ;

B [a communauté MIX'iN d’AXA France dédiée a I'égalité entre les
femmes et les hommes, a élargi son champ d’action aux enjeux
du handicap, de l'inclusion multigénérationnelle et LGBT+;

m 2 l'occasion de la Journée internationale des personnes
handicapées en décembre, les collaborateurs ont partagé
leurs histoires autour des handicaps invisibles. AXA collabore
activement avec des organisations intersectorielles telles que
le Réseau Mondial Entreprises et handicap de 'Organisation
internationale du travail et The Valuable 500, avec lesquels le
Groupe souhaite promouvoir l'inclusion des personnes en
situation de handicap.

Pour plus d’informations, reportez-vous a la page Carriéres sur
WWW.axa.com.
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LA DIVERSITE, UNE AMBITION D’AXA
AVECUNE ATTENTION SUR LA PARITE
ENTRE LES HOMMES ET LES FEMMES

Linclusion et la diversité sont des leviers essentiels pour favoriser
la réussite et l'innovation. Il s'agit d’attirer et fidéliser les meilleurs
talents afin de rester un employeur de référence sur le marché.
AXA encourage la diversité par ses processus de recrutement,
de formation, de développement et de gestion des talents. Les
dirigeants d’AXA sont les ambassadeurs et les défenseurs des
objectifs de diversité et de l'inclusion du Groupe. Ils ont pour
objectifs (i) d’atteindre la parité entre les hommes et les femmes a
tous les niveaux de l'organisation, (i) de sensibiliser a la diversité
sous toutes ses formes, et (iii) de considérer les enjeux relatifs a
linclusion sur le lieu de travail afin d’assurer 'égalité des chances
indépendamment de l'age, de la nationalité, de lorigine ethnique,
du sexe, de l'orientation sexuelle, de l'identité ou de l'expression
de genre, delareligion, de la situation familiale ou du handicap.

Fin 2020, les femmes représentaient plus de 53 % des effectifs
salariés commerciaux et non-commerciaux d’AXA et occupaient
32 % (+ 1 point par rapport a 2019) de 'ensemble des postes
de cadres commerciaux et non-commerciaux. Depuis 2009,
AXA suit 'évolution de la représentation des femmes parmi les
cadres dirigeants.

AXA s’engage a atteindre la parité entre les hommes et les femmes
d’ici 2023 au sein de la population des cadres dirigeants (Global
Leadership Network - GLN). Le Global Leadership Network a été mis
en place début 2019 et a la fin de 2019 les femmes représentaient
32 % de la population considérée. Fin 2020, elles représentent
34 9% de cette population gréce a plusieurs actions, notamment :

m renforcer les viviers de talents a tous les niveaux de
l'organisation :

- depuis 2014, AXA a lancé chaque année des programmes
de parrainage afin de garantir le développement des talents
féminins au sein de toute l'entreprise. 'un de ces programmes,
le Programme de Sponsorship Groupe était piloté au niveau

Groupe, et garantissait la participation active des membres
des Comités de Direction et Partners en tant que sponsors
et a été déployé a travers 17 entités du Groupe, et

. en 2020, AXA a mis en place le programme EVOLVE. Ce
programme de développement vise a accompagner les
leaders de demain dans leurs parcours professionnels et leurs
prises de postes, notamment de Cadres Dirigeants (GLN). Ce
programme remplace le Programme de Sponsorship Groupe
et la premiere promotion compte 15 femmes et 5 hommes
de parcours et de nationalités divers et issus de secteurs
d’activité et de marchés variés ;

m soutenir le développement professionnel des femmes
Cadres Dirigeantes. Dans le cadre du développement des
Cadres Dirigeants et de la revue des talents, AXA étudie les
plans de carriere possibles des femmes du réseau GLN. Leurs
prochaines étapes professionnelles sont identifiées et élaborées
avec les équipes RH locales pour préparer ces collaboratrices
aux opportunités futures;

m embaucher des femmes de talent. AXA applique [égalité entre
les hommes et les femmes dans ses processus de recrutement.
Pour chaque poste GLN vacant, la parité est respectée pour la
liste finale de candidats. En 2020, 55 % des postes GLN ont été
pourvus par des femmes;

m fixer des objectifs pour favoriser la diversité. La diversité
au sein des équipes est un objectif commun pour le réseau
GLN d’AXA. Tous les membres du Comité de Direction et les
Directeurs Généraux des entités ont des objectifs de diversité
axés clairement sur lamélioration de la parité entre les hommes
et les femmes au sein de leurs organisations respectives ; et

m promouvoir la diversité entre les femmes et les hommes
parmi les Directeurs Généraux du réseau GLN. En 2020, sur
lensemble des nominations et prises de fonction aux postes
de Directions Générales des principales entités du Groupe, la
majorité des postes a été pourvue par des femmes (55 %). Fin
2020, 30 % des Directeurs Généraux des entités AXA étaient
des femmes.

Ala fin de 2020, la diversité des genres au sein des instances dirigeantes était la suivante :

Comité de Direction

Femmes 15% 15% 9%
Hommes 85 % 85 % 91%
TOTAL 13 13 11

Comité Partners Cadres Dirigeants

[ 2020 HIETST 2018 PTPTN 2019 2018 PTPTN 2019 2018

27 % 23% 17% 34 % 32% 32%
73 % 7% 83 % 66 % 68 % 68 %
48 47 36 253 263 150

AXA s’engage a atteindre la parité entre les hommes et les femmes
parmi ses cadres dirigeants (GLN) a la fin de 2023.

Le Comité de Direction assiste le Directeur Général dans le pilotage
opérationnel du Groupe.

Le Comité Partners est composé de membres du Comité de
Direction ainsi que d’une trentaine d’autres dirigeants du Groupe. Il
a pour role d’assister le Directeur Général et le Comité de Direction
dans le développement et la mise en ceuvre des initiatives
stratégiques clés.

Le réseau GLN est constitué des Directeurs Généraux et des
membres de Comités Exécutifs des plus grands marchés, grandes
entités et des principales entités transversales d’AXA, ainsi que de
hauts responsables des fonctions centrales, et certains Directeurs
Généraux d’entités locales. Les membres du GLN sont au cceur
de la transformation d’AXA des prochaines années.

Pour plus d’informations sur la politique de Diversité & Inclusion
d’AXA, reportez-vous a la page « Atteindre une représentation
femmes-hommes équilibrée » sur www.axa.com.
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# Donner aux collaborateurs les moyens d’exprimer

tout leur potentiel

Dans un secteur assurantiel en pleine évolution et marqué par
'émergence de nouveaux risques et de nouveaux concurrents, AXA
s’engage a aider ses collaborateurs a acquérir les connaissances
et les compétences nécessaires pour stimuler la croissance du
Groupe, chacun étant responsable de sa courbe d’apprentissage
et de son développement de carriére. Ainsi, le Groupe s'assure
du maintien de la compétitivité, des performances et contre le
risque potentiel de perte des talents clés d’AXA.

DEVELOPPER LES LEADERS
ETLES TALENTS D’AXA

AXA soutient le développement des compétences de ses
collaborateurs gréce a une stratégie de gestion des carriéres bien
établie. Le processus de revue de 'organisation et des talents (OTR)
fournit une analyse systématique des positions clés et des plans
de successions au sein du réseau GLN. Pour les 250 membres
que compte le réseau GLN, AXA mene des entretiens de carriere
annuels et des programmes de développement des dirigeants
ciblés. AXA soutient également le développement des cadres a
travers '’AXA Leadership Academy qui a été repensée en 2020 en
format virtuel. Son programme de formation met 'accent sur les
compétences métiers essentielles telles que le leadership engagé et
la transformation digitale en termes de technologies et de données.

D’autres parcours de développement existent a travers notamment
la People Manager Academy, destinée aux quelgue 10000 managers
du Groupe et qui consiste en un programme de développement
continu, actuellement en cours de création en partenariat avec
sept entités AXA. Il vise a développer des compétences telles que
la gestion efficace d’équipe, la responsabilisation et la résilience.
AXA France a déja adapté ce programme pour ses 2 100 managers
a travers une plateforme numérique WeAXELERATE dédiée qui
propose des ateliers virtuels, des webinaires et des conférences.

S’ENGAGER POUR LA MOBILITE INTERNE

AXA s’engage a développer ses collaborateurs via la mobilité
interne. En 2020, la mobilité interne inter et intra-entités était de 8 %
(stable par rapport a 2019). AXA s’engage a renforcer davantage la
mobilité interne dans les années a venir, notamment en améliorant
la visibilité et 'acces aux opportunités d’emplois internes.

La présence internationale d’AXA dans 54 pays renforce son
attractivité Employeur. Les politiques et les processus de
mobilité déployés soutiennent les aspirations professionnelles
individuelles et permettent au Groupe de proposer des missions de
développement professionnel a l‘étranger. Malgré les restrictions
liées au COVID-19 en 2020, AXA a poursuivi son engagement en
faveur de la mobilité internationale et a accompagné 507 personnes
dans des missions internationales au sein du Groupe (contre
794 salariés en 2019). Par ailleurs, le lancement en 2020 du Graduate
Program d’AXA Group Operations offre aux jeunes diplémés la
possibilité de travailler dans trois pays afin de découvrir différents
métiers clés tels que celui de data scientist ou de software engineer.

FAVORISER LA FORMATION CONTINUE

Afin de devenir une organisation qui favorise l'auto-formation,
AXA propose de nouveaux concepts permettant d’apprendre
de facon continue pour développer chez ses collaborateurs les
compétences de demain : expertise technique, connaissances
transverses, leadership et compétences générales. Les efforts du
Groupe en matiere de formation représentent un investissement
de plus de 70,9 millions d’euros en 2020.

Cet investissement soutient 'engagement d’AXA a former et
développer tous ses collaborateurs au moins une fois dans
lannée. Cet objectif a été atteint ces deux derniéres années. En
moyenne, un collaborateur salarié AXA est formé trois jours par an.
Concernant les collaborateurs commerciaux salariés, la moyenne
s’éléve a six jours et demi de formation en 2020.

Entre 2019 et 2020, le nombre total de jours de formation a
diminué de 7,5 % (335 269 jours en 2020 contre 362 448 jours
en 2019). Cette diminution refléte le passage de la formation en
présentiel a la formation en ligne en raison de la pandémie et
l'utilisation croissante de formats courts et variés de formation
(vidéo, quiz et modules interactifs). Toutefois, elle démontre
également la capacité d’adaptation et lapproche innovante d’AXA
pour encourager 'auto-formation.

Le développement des compétences des effectifs du Groupe
est un défi sur lequel AXA a accéléré en 2020 grace a des leviers
d’apprentissages numériques et a la demande.

En 2020, les principaux programmes de formation comprenaient :

| le lancementde LinkedIn Learning, qui propose 16 000 modules
de contenu standard et sur-mesure adaptés aux besoins de
l'entreprise, disponibles n'importe ou, n’importe quand et sur
n'importe quel appareil. Fin 2020, 36 000 collaborateurs AXA
étaient des utilisateurs réguliers de LinkedIn Learning ;

| Future Fest, troisieme Learning Week (semaine de la formation)
annuelle d’AXA, a été consacrée aux themes tech et data en
abordanten particulier les sujets de l'intelligence artificielle, des
données, de la cybersécurité et du cloud. Cela a été l'occasion
de mobiliser des collaborateurs de tous niveaux et de les
amener a comprendre les défis et les enjeux des sujets tech et
data. Plus de 19 500 collaborateurs dans le monde entier ont
participé a une évaluation de leurs connaissances en matiere
de tech et data, et plus de 8 000 personnes ont pu assister a
plusieurs événements mondiaux, diffusés virtuellement ; et

m de nouveaux formats interactifs ont également été présentés
AXA Suisse a lancé 'apprentissage entre pairs, a travers le
partage d’expertise interne dans de courtes conférences de style
TED. AXA Italie a diffusé une série de podcasts réalisés par des
influenceurs, des spécialistes du marketing numérique et des
universitaires sur le développement personnel et les talents.

.
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DES CONDITIONS DE TRAVAIL
SOCIALEMENT RESPONSABLES
ETRESPECTUEUSES DE LEQUILIBRE
ENTRE LAVIE PROFESSIONNELLE
ETLAVIEPRIVEE

Au cours des dernieres années, AXA a eu comme priorité de
construire un environnement de travail plus flexible (télétravail,
temps partiel, horaires de travail flexibles, ou encore semaine de
travail compressée). Il s'agit d’une transformation tant matérielle
que d’état d’esprit qui se diffuse de plus en plus largement au
sein du Groupe. Un environnement de travail plus ouvert est mis
en ceuvre sur les lieux de travail de type campus de plusieurs
entités européennes d’AXA (France, Espagne, Belgique) et d’AXA
Group Operations.

Le modele « Smart Working » a également pris de lampleur en 2020
dans le cadre de la transformation numérique d’AXA. En 2020,
52 9% (+20 points par rapport a 2019) des salariés d’AXA en contrat
adurée indéterminée bénéficiaient d’accords de télétravail (57 %
des effectifs salariés non-commerciaux et 22 % des effectifs salariés
commerciaux). Ces chiffres refletent a la fois le passage généralisé
au télétravail pendant la pandémie, et l'objectif stratégique en
matiere de gestion des ressources humaines visant a créer le lieu
de travail du futur avec l'ambition d’atteindre 70 % des effectifs
salariés bénéficiant d’accords de télétravail a la fin de 2023. AXA
slest appuyé sur les enseignements de 2020 pour construire sa
stratégie de « Smart Working ». Il S’agit de mettre 'accent sur une
meilleure gestion des collaborateurs et de leur motivation tout
en assurant un meilleur équilibre entre vie professionnelle et vie
privée, tout en optimisant la productivité et lefficacité des projets.
Ce changement culturel et organisationnel profond se poursuivra
dansla durée grace aux programmes de formation des managers
et de lensemble des collaborateurs mis en place par AXA.

RENFORCER PENGAGEMENT PAR UNE
CULTURE DU DIALOGUE ET DU FEEDBACK

Renforcer lengagement des collaborateurs a été une priorité dans
le contexte de la crise du COVID-19 en 2020 et des objectifs RH
visant a renforcer l'alignement entre l'expérience du collaborateur
et la raison d’étre d’AXA ainsi que son offre employeur. AXA a

Cible eNPS
Score eNPS
COLLABORATEURS PARTICIPANT

maintenu un dialogue social permanent de qualité avec les
instances représentatives du personnel, du Comité Européen de
Groupe aux syndicats locaux. AXA garantit ainsi la transparence
sur les sujets stratégiques et sociaux qui ont un impact sur les
conditions de travail. Le Groupe garantit également la concertation
avec les partenaires sociaux sur la fagon d’aider les salariés a
traverser toutes les évolutions organisationnelles et des affaires.
Le dialogue social permet au Groupe de s'assurer de l'alignement
entre les principes définis au niveau du Groupe et les approches
locales associées.

Les sociétés du Groupe AXA s'organisent pour dialoguer de fagon
réguliere avec le personnel et/ou ses représentants. AXA s'est
également doté d’'un Comité Européen de Groupe (CEG), dont les
missions vont au-dela des obligations réglementaires en vigueur.
En tant que signataire du Global Compact de I'Organisation des
Nations Unies, AXA s'est engagé a respecter la liberté d’association
et le droit a la négociation collective.

En 2020, AXA a lancé son offre d’actionnariat salarié « Shareplan »
dans 37 pays dont la Chine, démontrant ainsi la volonté du Groupe
de renforcer le lien existant avec ses collaborateurs et de les
associer étroitement aux développements et aux résultats futurs
du Groupe. La participation a été inférieure a celle de 2019 (15 %
en 2020 contre 24 % en 2019), reflétant une tendance générale a
la prudence en matiere de décisions d’investissement personnel
dans une année traversée par une incertitude financiéere sur les
marchés.

Etre & l'écoute des collaborateurs et prendre les mesures qui
s'imposent contribuent a batir une culture du feedback qui relie
chacun des collaborateurs a la raison d’étre d’AXA. Pour mesurer
lengagement, deux enquétes « Pulse » ont été lancées en 2020, a
l'échelle du Groupe. Elles ont pour objectif d’évaluer 'adhésion
des employés a la stratégie de l'entreprise, leur confiance et leur
responsabilisation. Les collaborateurs croient en l'orientation
stratégique du Groupe (+ 10 points) et reconnaissent AXA comme une
organisation agile et innovante qui donne la priorité aux clients (ces
dimensions ont connu une amélioration a deux chiffres). LEmployee
Net Promoter Score du Groupe (eNPS) s'est élevé a 35 points, contre
21 points en décembre 2019, placant AXA parmi les meilleures
entreprises du classement Global High Performing Companies
2020, une référence indicative compilée par CulturelQ a partir des
entreprises figurant dans des classements renommés tels que les
listes « Most Admired » et « Best to Work For » du magazine Fortune.

] o 2018 Jo17

25 14 0 -
35 21 7 (5)
100 % 90 % 85 % 82 %

LEmployee Net Promoter Score (eNPS) est un indicateur mesuré via
une question simple posée aux collaborateurs : « Recommanderiez-
vous AXA a un amiou collégue ? ». La réponse est basée sur une
échelle qui s’étend entre 0 et 10. Elle est calculée en prenant le
pourcentage de promoteurs (réponses 9 et 10) et en y soustrayant
le pourcentage de détracteurs (réponses entre 0 et 5). Ce calcul
produit un résultat qui s’étale de - 100 a + 100.
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# Performance des politiques de responsabilité employeur
et gestion des risques sociaux

Rendre compte de ses performances extra-financiéres permet
a AXA de suivre et d’évaluer de quelle maniére ses objectifs
ressources humaines permettent d’atténuer les risques sociaux
potentiels en menant ses programmes stratégiques sur deux axes :

m renforcer une organisation inclusive et engagée ; et

m donner aux collaborateurs les moyens d’exprimer tout leur
potentiel.

Les trois principaux risques sociaux identifiés en matiére de
responsabilité employeur sont suivis par le biais d’indicateurs
clés listés en Section 4.1. En 2020, le résultat de ces indicateurs
reflete un impact positif des sept initiatives RH clés sur ces risques.

m devenir un employeur de référence, engagé dans les nouveaux
modes de travail ;

Les progres réalisés dans ce domaine sont étroitement liés aux
initiatives en matiére de santé et de bien-étre, d’équilibre vie
professionnelle-vie privée et de conditions de travail flexibles.

Cela est mesuré par :

. le score eNPS : e score cible pour 2020 de 25 points a été
dépassé avec un score eNPS de 32 points en juin 2020 et un
score de 35 points au 31 décembre 2020, soit une augmentation
de 14 points par rapport a décembre 2019,

. la proportion de télétravailleurs : la proportion de
télétravailleurs a significativement augmenté en un an
(+20 points.), de 32 % en 2019 a 52 % en 2020. La pandémie
de 2020 aintensifié et accéléré la formalisation d’accords de
télétravail pour couvrir 52 % des salariés. Anoter que la plupart
des collaborateurs AXA ont pu travailler a distance pendant la
période de crise, dans le respect des réglementations locales
envigueur. Ces pratiques ont posé les bases du déploiement
de la stratégie de « Smart Working » d’AXA, avec 'ambition
d’atteindre 70 % de télétravailleurs en 2023, et

. parailleurs, en paralléle de la mise en place des initiatives
de santé et de bien-étre en 2020, le taux d’absentéisme
maladie a diminué de 3,3 % a 2,8 % entre 2019 et 2020 ;

m favoriser [’évolution de carriére des collaborateurs par le
développement des compétences, la gestion des talents et
la mobilité;

Les progreés réalisés dans ce domaine sont soutenus par des
procédures d’évaluation de la performance, de formation et
d’apprentissage individuels, ainsi que par des opportunités de
mobilités internes et internationales.

Cela est mesuré par:

- la proportion de collaborateurs ayant été formés : en
dépit de la crise sanitaire, 'ambition d’accompagner le
développement des collaborateurs est restée une priorité
pour AXA. 100 % des salariés d’AXA ont recu au moins une
formation en 2020 ainsi qu'en 2019, et

. la mobilité au sein du Groupe est restée stable en 2020
(taux de mobilité interne 2020 : 8 %), bien que le nombre
de collaborateurs en mobilité internationale ait [égérement
diminué (507 collaborateurs en 2020 contre 794 en 2019). Le
taux de turnover du personnel a diminué de 4 points entre
2019 et 2020 pour atteindre 11 %, le plus bas taux de turnover
du Groupe depuis plus de 10 ans;

m renforcer la diversité et 'inclusion pour engendrer réussite
etinnovation;

En plus de renforcer la diversité et I'inclusion par la sensibilisation,
le recrutement et le développement professionnel de personnes
issues de groupes sous-représentés, AXA suit de pres les progres
réalisés en faveur de la parité :

. la parité entre les hommes et les femmes au niveau
des Cadres Dirigeants d’ici 2023 : fin 2019, les femmes
représentaient 32 % des Cadres Dirigeants (réseau GLN) et a
la fin de 2020, 34 %. Cette évolution de 2 points est illustrée
par les efforts en termes de nominations de femmes ayant
pris des responsabilités de Directrices Générales d’entités AXA
en 2020:55 % des prises de poste 'ont été par des femmes, et

. enfin,une méme tendance haussiere a été observée en 2020
parmil'ensemble des cadres avec 32 % de femmes (+ 1 point
par rapport & 2019).

.
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# Indicateurs sociaux Groupe
Effectifs @ m Evolution 2019 2018

Effectif total du personnel salarié

(Contrat permanent et contrat temporaire) 114625 emp. -5,2% 120 869 emp. 125934 emp.
Effectif du personnel salarié en contrat temporaire 4347 emp. -25% 5799 emp. 119780 emp.
Effectif du personnel salarié en contrat permanent 110278  emp. -4,2% 115070  emp. 6154  emp.
B Proportion Ensemble des Dirigeants 2,7 % - 2,8 % 31 emp.
® Proportion Cadres et Assimilés 431 % - 43,6 % 439 emp.
B Proportion Ensemble des Employés 54,1 % - 53,5 % 53,0 emp.
Part des femmes par catégorie 53,5 % - 53,6 % 53.4 %
B Proportion Ensemble des Dirigeants femmes 31,7 % +0,8 pt 30,9 % 28,7 %
®  Proportion Cadres et Assimilés femmes 456 % -0,5pt 46,1 % 449 %
B Proportion Ensemble des Employés femmes 60,9 % - 60,9 % 62,0 %
ETP moyen du personnel salarié 107 998,9 ETP -2,4% 110701,9 ETP 115768,5 ETP
® ETP moyen du personnel salarié non-commercial 92 356,8 ETP - 94 558,6 ETP 99 1344 ETP
® ETP moyen du personnel salarié commercial 15642,1 ETP - 161433 ETP 16634,1 ETP
ETP moyen de l’effectif temporaire non salarié 9623,9 ETP -9,5% 10634,8 ETP 8586,9 ETP
®  Personnel temporaire non salarié

et prestataires externes 6802,6 ETP - 7594,0 ETP 5768,1 ETP
B Stagiaires/apprentis 28213 ETTP - 3040,8 ETP 28188 ETP
Profil du personnel salarié
® Age moyen du personnel 40,9 ans +0,8% 40,5 ans 40,8 ans
® Ancienneté moyenne du personnel 10,6 ans - 10,3 ans 10,4 ans
® Nombre moyen de jours travaillés par an 2274 jours +0,3% 226,7  jours 229,1  jours
® Proportion de personnel travaillant a temps partiel 9,5 % - 9,3 % 9,0 %
® Proportion de personnel en télétravail 52 % - 32 % - %
Nombre de collaborateurs atteints d’'un handicap -
concerne seulement les entités opérant en France 727 emp. - 760 emp. 743 emp.

(a) Kamet (411 salariés en contrat permanent) n'a pas reporté de données relatives aux télétravailleurs.
Les dénominateurs des taux et ratio de cette catégorie sont les effectifs salariés au 31 décembre de l'année de reporting.
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4.2 RESPONSABILITE EMPLOYEUR

Dynamiques d’effectifs m Evolution 2019 2018
Mouvements du personnel salarié : évolution
de ’emploi (entrées versus départs) (4 640) emp. - (8369) emp. 708  emp.
Entrées 11516 emp. -33,0% 17199 emp. 19533 emp.
® Nombre de recrutements externes (ré-embauches incl.) 10329 emp. - 15170 emp. 17483 emp.
B Nombre de contrats temporaires convertis

en contrats permanents 1163 emp. - 1968 emp. 2013 emp.
® Nombre d’entrées a l'issue d'opérations

defusion etacquisition 24 emp. - 61  emp. 37 emp.
Départs 16 156 emp. -36,8% 25568 emp. 18825 emp.
® Nombre de démissions 7840 emp. - 11521 emp. 12372 emp.
® Nombre de licenciements économiques/collectifs 1253 emp. - 1330 emp. 1474 emp.
® Nombre de licenciements individuels 1845  emp. - 2145  emp. 2528  emp.
® Nombre de départs liés a la retraite/préretraite 1549  emp. - 1498  emp. 2033 emp.
® Nombre de départs liés a un transfert d’activité 3473 emp. - 8860  emp. 206 emp.
® Nombre de départs liés a un autre motif 196 emp. - 214 emp. 212 emp.
Taux de mobilité du personnel salarié 7,7 % 8,2 % 8,9 %
Taux de turnover du personnel salarié 11,4 % - 3,6 pts 15,0 % 15,6 %
® |nvolontaire (licenciements) 2,8 % - 3,1 % 3,6 %
m \olontaire (démissions) 71 % - 10,4 % 10,4 %
m Autres raisons (retraites/préretraites

etauxautres motifs de départs) 1,6 % - 1,5 % 1,9 %
(a) Transfert d’activité : Personnel salarié ayant contractuellement quitté AXA suite a un transfert ou suite @ une cession d’activité G une société externe. L'employé n'est plus

contractuellement lié avec le Groupe AXA;

Kamet (411 salariés en contrat permanent) n'a pas reporté de données relatives aux dynamiques d'effectifs.
Les dénominateurs des taux et ratio de cette catégorie sont les effectifs moyens de l'année de reporting.

Rémunération, absentéisme et formation m Evolution 2019 2018
Colits salariaux du personnel 81456 M€ -0,1% 8151,6 M€ 9274,6 M€
®  Proportion des rémunérations fixes 81,3 % - 81,2 % 77,2 %
B Proportion des rémunérations variables 18,7 % - 18,8 % 22,8 %
Taux d’absentéisme de leffectif salarié 4,1 % -0,6 pt 4,7 % 4,7 %
m Taux d’absentéisme maladie 2,8 % - 33 % 32 %
®m Taux d’absentéisme accident du travail 0,1 % - 0,1 % 0,1 %
® Taux d’absentéisme congé maternité/paternité 1.2 % - 13 % 14 %
Nombre de jours de formation du personnel salarié 335268,7  jours -7,5% 362448,3  jours 330248,7  jours
Nombre moyen de jours de formation par salarié 30  jours - 32 jours 2,7 jours
® Nombre moyen de jours de formation

parsalarié non-commercial 2,4 jours - 2,7 jours 2,2 jours
® Nombre moyen de jours de formation

parsalarié commercial 6,5 jours - 6,1 jours 6,1 jours
Pourcentage du personnel salarié ayant recu au moins
une formation 100 % - 100 % 97,8 %
Coiit total de la formation du personnel salarié 70,9 M€ - 91,9 M€ 88,1 M€

(a) Concernant la définition des codts salariaux du personnel, ceux-ci incluent la rémunération fixe, la rémunération variable, les cotisations patronales et le cas échéant la
participation et l'intéressement. Elle exclut la rémunération en capital (stock-options, unités de rendement, actions attribuées en fonction de la performance, AXA Miles).

Sur une base comparable de taux de change, les dépenses totales de rémunération augmentent de 0,6 %.

Kamet (411 salariés en contrat permanent) n'a pas reporté de données relatives a l'absentéisme et a la formation.

Rémunération et absentéisme : les dénominateurs des taux et ratio de cette catégorie sont les ETP salariés moyens de l'année de reporting.
Formation : les dénominateurs des taux et ratio de cette catégorie sont les effectifs moyens de ['‘année de reporting.

Les codts de formation incluent : les colts externes, tels que 1) le colt des formateurs extérieurs, ainsi que les colits externes liés a lintervention d’un fournisseur extérieur/
consultant sur des projets (conseil, design) ; 2) le colit externe des licences pour les formations en e-learning ou les colts unitaires liés a l'acquisition de modules e-learning ;

3) les colts logistiques ; les collts internes tels que 1) les salaires des salariés du service « Learning & Development » ; 2) les colts du Learning Management System.

4
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4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE

ET BIODIVERSITE

Comme décrit ci-dessus dans la Section 4.1 « Stratégie de développement durable d'AXA » du présent Rapport Annuel et dans le modele
d’affaires AXA, la protection de l'environnement, notamment les enjeux interconnectés du changement climatique et de la perte de
biodiversité, est un pilier stratégique du développement durable du Groupe AXA en tant qu’assureur, investisseur et grande entreprise.

Cette section couvre ces trois dimensions.

# Position d’AXA sur le changement climatique

et la biodiversité

Les assureurs sont bien positionnés pour aborder les risques
liés au climat. Ils disposent de données de sinistralité, ainsi que
des modeles et des outils pour analyser et projeter ces données.
Ils ont la responsabilité de diffuser les connaissances sur les
nouveaux risques et de créer les produits d’assurances et politiques
d’investissements adéquats. Par ailleurs, leurs investissements
significatifs leur permettent d’étre bien placés pour envoyer les
bons signaux a la communauté financiere et aux entreprises dans
lesquellesils investissent.

La stratégie d’AXA en matiere de lutte contre le changement
climatique et de protection de la biodiversité, actualisée en
novembre 2019, présente les développements suivants, soutenant
le concept d’alignement de nos activités sur les objectifs de
['Accord de Paris :

B « Potentiel de réchauffement climatique » (se référer a la Section
«Investissements » ci-dessous) de nos investissements aligné
sur une trajectoire de + 1,5 °C d'ici 2050. Cet objectif a long
terme est complété, depuis décembre 2020, par un objectif de
baisse de 20 % de 'empreinte carbone liée aux investissements
entre 2019 et 2025

| un objectif d’investissement vert de 24 milliards d’euros d’ici 2023

m le lancement de la classe d’actifs « Transition Bond », avec deux
émissions de 100 millions d’euros en 2019 et 2020 ;

B une sortie totale a long terme de l'industrie du charbon,
soutenue par des investissements stricts et des restrictions de
souscription, ainsi que sur d’autres industries a forte intensité
de carbone;

180 I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I

B un objectif de neutralité carbone pour nos activités (empreinte
environnementale directe) ;

B un engagement a lutter contre la perte de biodiversité par des
politiques d’investissement et de souscription.

Ces initiatives sont développées dans notre Rapport Annuel sur
le climat (se référer a axa.com/fr/presse/publications/rapport-
climat-2020) et dans les sections suivantes.

Enoutre, en 2020 :

B le Groupe AXA a appelé a la création d’une alliance d’assureurs
pour promouvoir la neutralité climatique dans les pratiques de
souscription, la « Net Zero Insurance Underwriting Alliance » ;

| avec la crise COVID-19, le Groupe a également soutenu plusieurs
appels a « reconstruire en mieux » apres la crise : le « Call for
Mobilisation » lancé par le Député européen Pascal Canfin,
ainsi que l'appel a mobilisation lancé par l'association EpE
(Entreprise pour 'Environnement). AXA préside en outre la CEO
Action Group for the European Green Deal du Forum Economique
Mondial, dont le but est de mobiliser des capitaux privés pour
financer le Green Deal de 'Union européenne en dépit de la
crise du COVID-19;

| la crise du COVID-19 a eu un impact significatif sur lempreinte
environnementale interne d’AXA, notamment avec la forte baisse
desvoyages d’affaires et de l'utilisation de la flotte de véhicules
et des batiments en raison des périodes de confinements et
de télétravail.



# Investissements

Cette section décrit nos initiatives d’Investissement Responsable
conformément a la publication volontaire des exigences de la
Taskforce on Climate-related Financial Disclosures (TCFD qui
porte sur les risques climatiques) et aux obligations d’information
prévues par le décret francais d’application de l'article 173 VI dela
Loin®2015-992 du 17 aolt 2015 relative a la transition énergétique
pour la croissance verte (qui est centré plus largement sur la prise
en compte des enjeux ESG). C’est pourquoi le texte ci-dessous
s’étend au-dela des facteurs purement environnementaux. En
outre, ce texte donne un apercu de notre rapport plus détaillé
« Rapport Climat 2021 » ¥, qui sera publié sur www.axa.com au
deuxieme trimestre 2021.

DEFINITIONS ET GOUVERNANCE

AXA définit l'investissement responsable (IR) comme l'intégration
de considérations environnementales, sociales et de gouvernance
(ESG) dans les processus d’investissement et les pratiques
d’engagement actionnarial. Notre objectif est d’aligner les
investissements sur le programme de développement durable
d’AXA, qui vise a protéger les personnes sur le long terme et a
créer des sociétés plus fortes et plus durables. Ce programme
est conforme a nos intéréts en tant qu’assureur et investisseur
mondial.

AXA est convaincu que l'intégration ESG peut avoir un impact
positif sur les performances d’investissement a long terme en
offrant une meilleure compréhension des facteurs de risque. Cette
conviction résulte de la recherche académique et des données de
marché empiriques. En matiere de 'ESG, le changement climatique
mérite une attention particuliére. Nous poursuivons activement
les mesures visant a gérer les risques et les opportunités liés au
climat.

AXA a élaboré une stratégie d’IR globale couvrant les actifs pour
compte propre du Groupe, et son offre en unités de compte, le
cas échéant. La mise en ceuvre de cette stratégie est supervisée
par une gouvernance d’IR spécifique. Le Comité d’Investissement
Responsable (RIC) du Groupe AXA est présidé par le Directeur des
Investissements du Groupe et composé de représentants des
gestionnaires d’actifs d’AXA, de la Responsabilité d’Entreprise, de la
Gestion des Risques et de la Communication. Le RIC rend compte
au Comité d’Investissement Groupe, présidé par le Directeur
Financier du Groupe, et les initiatives sensibles et/ou stratégiques
liées a la finance climat examinées au sein du RIC sont finalement
approuvées par le RISSC (se référer a la Section 4.1 « Stratégie
de développement durable d'AXA - Gouvernance et dialogue
avec les parties prenantes » du présent Rapport Annuel). En
outre, en 2020 '« ESG Footprint Committee » a analysé les risques
posés par des entreprises ou des secteurs présentant une faible
performance ESG et/ou de graves et persistants problemes de
controverse. La politique IR d’AXA est soutenue par le centre
d’expertise IR, un groupe de travail transversal composé des
équipes d’investissement locales d’AXA en interaction avec le
réseau de Responsabilité d’Entreprise.

DEVELOPPEMENT DURABLE
4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

STRATEGIE D’INVESTISSEMENT
RESPONSABLE

La stratégie d’Investissement Responsable d’AXA est incarnée par
la Politique d’Investissement Responsable du Groupe (publiée
sur le site Internet du Groupe : www.axa.com/fr/a-propos-d-axa/
investissement-responsable). En 2020, cette politique a été mise a
jour pourinclure un nouveau pilier, l'alignement des portefeuilles
d’investissement avec les objectifs de I'’Accord de Paris. Les six
piliers de cette politique sont les suivants :

m intégration ESG : Nous intégrons l'analyse ESG dans les
processus d’'investissement, en utilisant les KPI et la recherche
qualitative pour la plupart de nos actifs. L'intégration ESG est
coordonnée de maniére centralisée, avec une contribution
active de nos gestionnaires d’actifs qui incluent des mesures
ESGdans leur analyse d’investissement sur toutes les catégories
d’actifs et sur toutes les régions. Cela comprend des regles
de « normes minimales » ESG basées sur les scores ESG et de
controverses afin d’examiner et éventuellement d’exclure les
émetteurs sous-performants des portefeuilles d’AXA. En outre,
les considérations ESG ainsi que la transparence des émetteurs
sontintégrées dans l'analyse du risque de crédit interne ;

m alignement de portefeuilles d’investissement avec les
objectifs de UAccord de Paris : les métriques carbones sont
intégrées dans les décisions d’investissement. AXA continue
a développer des mesures pour évaluer l'impact de ses
investissements sur le climat, en particulier la contribution
de ses investissements a l'objectif de la COP21 (« Accord de
Paris ») de limiter le réchauffement climatique a un niveau
bien inférieura 2 °C;

m exclusions et investissements ESG sensibles : les restrictions
sectorielles sappliquent aux secteurs ou aux entreprises qui
rencontrent des difficultés sociales, relatives aux droits humains,
éthiques ou environnementales. Ces restrictions sectorielles
sont publiées sur le site Internet d’AXA (www.axa.com/fr/a-
propos-d-axa/investissement-responsable) et comprennent
actuellement: les armes controversées, 'extraction du charbon
et la production d’électricité basée sur le charbon, les sables
bitumineux et les pipelines associés, I'huile de palme, les
produits dérivés agricoles, et le tabac;

m un objectif d’investissement vert et de financement de la
transition : augmenter l'allocation d’actifs verts au sein de
différentes catégories d’actifs et soutenir les entreprises qui se
tournent vers des modeles économiques a moindre intensité
de carbone;

m investissement d’impact : investissements qui créent des
impacts intentionnels, positifs, mesurables et durables pour
la société (tant social qu’environnemental) tout en générant
des rendements financiers ;

m ’engagement actionnarial : par le vote et 'engagement sur
des sujets ESG ou des enjeux de développement durable.

(1) Aucune information, document ou élément contenu dans le Rapport Climat/TCFD 2021 d’AXA, ou disponible sur le site Internet de la Société en lien avec
le Rapport Climat/TCFD 2021, n'est incorporé par référence dans le présent Rapport Annuel.
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Le Groupe AXA ainsi que ses deux entités de gestion d’actifs AXA
Investment Managers et Architas, sont signataires des Principes
pour l'lnvestissement Responsable (UN PRI) soutenus par 'ONU.
AXA a mis en place une formation en ligne sur l'investissement
responsable en collaboration avec le Centre d’expertise en
Investissement Responsable du Groupe AXA et AXA Investment
Managers. Celle-ci est obligatoire pour la communauté
d’investissement du Groupe AXA et est également ouverte a
tous les employés d’AXA.

Intégration ESG

AXA pilote la performance ESG de ses investissements en
s‘appuyant sur l'outil d’analyse ESG développé par AXA IM,
grace auquel des scores ESG propres et des métriques « liées a
limpact » sont utilisés afin de suivre les risques ESG, d’identifier
de potentielles améliorations, de fixer des objectifs ou de guider
lengagement actionnarial. Cette analyse couvre les actifs pour
compte propre d’AXA (souverains, dette corporate, actions,
immobilier, infrastructures et dette commerciale immobiliere) :

| pour les entreprises émettrices (dette et actions) : [‘évaluation
ESG met 'accent sur l'impact et la matérialité. Elle s'appuie sur
des principes fondamentaux, tels que le Pacte mondial des
Nations unies, les lignes directrices de 'OCDE, les conventions
del'Organisation internationale du travail et d’autres principes
et conventions internationaux qui guident les activités des
entreprises dans le domaine du développement durable et
de la responsabilité sociale;

m pour les émetteurs souverains : la notation ESG d’AXA
repose sur des données publiques telles que la Banque
mondiale, 'OCDE et les Nations Unies (par exemple, risques
environnementaux, sociaux et politiques). Les criteres sont
adaptés aux niveaux de développement des pays ;

| pour les Real assets (actifs immobiliers, préts immobiliers
commerciaux, dette et actions liées aux infrastructures) :
le référentiel de notation d’AXA est basé sur des questionnaires
spécifiques développés en interne et couvrant des critéres tels
que lefficacité énergétique, les certificats environnementaux
et l'accessibilité.

Enfin, une « empreinte carbone », qui s'applique a nos actions,
obligations d’entreprises et dettes souveraines, compléete
les mesures ESG. Voir également le développement d’autres
indicateurs liés au climat dans la section suivante.

Alignement de portefeuilles d’investissement
avec les objectifs de l’Accord de Paris

Comme requis par la TCFD et l'article 173, AXA s’efforce de traduire
les objectifs internationaux sur le climat issus de ['Accord de
Paris (COP21) en objectifs d’investissement quantitatifs depuis
2016. En 2020, AXA a poursuivi ses travaux en s'appuyant sur les
méthodologies fournies par des partenaires externes (Carbon
Delta, Beyond Ratings, Trucost), tout en étendant son utilisation
de modeles internes « CatNat » couvrant nos investissements en
Real assets. Ce travail couvre deux grands domaines : les « risques
de transition » et les « risques physiques », tels que définis par la
TCFD et expliqués plus en détail ci-dessous.
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« RISQUES DE TRANSITION » : RISQUES FINANCIERS

ET ALIGNEMENT DES PORTEFEUILLES

La modélisation de 'impact sur les investissements de ’évolution
du marché et des réglementations vers une économie bas carbone
est appelée «risque de transition ». Il peut étre mesuré en termes
derisque financier ou purement « d’'impact climatique » (mesuré
en termes d’augmentation de la température).

m Risque climatique (impact potentiel du changement climatique
sur les investissements d’AXA) : pour les actions et obligations
d’entreprises, AXA utilise une méthodologie développée par
Carbon Delta (acquise par MSClen 2019) qui modélise le risque
de transition en fonction des risques liés aux « politiques »
qui découlent d’efforts réglementaires liés a I’Accord de Paris
(COP21) de 2015. Cette méthode descendante identifie les
objectifs de réduction des émissions par pays, secteur et
entreprise, leur applique des hypothéses de prix du carbone,
compensées par les futurs « revenus verts » estimés. Cette
approche permet de projeter les co(its ou les gains potentiels
de lentreprise, traduits en un indicateur prospectif appelé
« colt climat ». Pour ses portefeuilles d’actifs souverains,
AXA utilise une autre méthodologie (développée par Beyond
Ratings, rachetée par la London Stock Exchange en 2019) pour
évaluer unindicateur comparable de « risque de transition ». Cet
indicateur est basé sur 'allocation de budgets carbone par pays
en fonction de différents scénarios de réchauffement climatique,
de variables macroéconomiques telles que la croissance du
PIB, la croissance démographique et l'efficacité énergétique.

B Impact sur le climat (impact potentiel des investissements
d’AXAsur le changement climatique) : en 2020 AXA a approfondi
le concept de « température d’investissement ». Cette approche
intitulée « potentiel de réchauffement » (Warming potential)
dans la méthodologie de Carbon Delta, prend en compte
les aspects liés au climat des activités de chaque entreprise
sous portefeuille, notamment ses émissions de CO, directes
et indirectes, ses développements technologiques et ses
opportunités de « revenus verts ». Ceci est dérivé de l'alignement
de lintensité carbone de chaque entreprise par rapport a
l'objectif sectoriel d’intensité carbone nécessaire pour atteindre
l'objectif global de 'Accord de Paris. Ceci produit un indicateur
du « potentiel de réchauffement » par titre et par secteur, et a
terme pour les investissements d’AXA.

« RISQUES PHYSIQUES » : IMPACT DU CLIMAT SUR

LE PORTEFEUILLE D’ACTIFS REELS REAL ASSETS D’AXA

Outre les « risques de transition » ci-dessus, le changement
climatique, et en particulier les phénomenes météorologiques
extrémes, peuvent avoir une incidence sur les « actifs réels » tels
que 'immobilier. Ceci est appelé « risques physiques » selon les
recommandations de la TCFD. En tant qu’assureur, AXA dispose
d’un grand nombre de données relatives aux sinistres qu’il
peut exploiter pour analyser les « risques physiques » sur son
portefeuille de biens immobiliers. Les équipes d’investissements et
de gestion des risques du Groupe collaborent pour évaluer limpact
financier des inondations et des tempétes sur les batiments et
les infrastructures de ces portefeuilles.

Notre évaluation des risques physiques liés a l'immobilier utilise
des modeles « CatNat » — généralement utilisés uniquement
pour évaluer limpact des catastrophes naturelles sur nos clients
assurés - combinant des événements stochastiques (tempétes,
inondations, ouragans) et un portefeuille géolocalisé d’actifs
réels. Des « taux de destruction » spécifiques, qui comprennent



lemplacement, le type de batiment/infrastructure et les matériaux
de construction, sont ensuite utilisés pour déterminer les taux
de dommages potentiels et générer une perte pour chaque
batiment/infrastructure.

En outre, pour les obligations d’entreprises et les actions, le colit
lié aux « risques physiques » est évalué en modélisant les impacts
financiers attendus des événements météorologiques extrémes
sur les actifs « réels » de ces entreprises. Les estimations du
colit du risque physique tiennent compte de la vulnérabilité au
risque d’interruption d’activité et des dommages des actifs réels,
en fonction de l'exposition aux phénomenes météorologiques
extrémes de la localisation des installations de 'entreprise.

L'analyse des « risques de transition » et des « risques physiques »
sera développée dans notre Rapport Climat/TCFD 2021.

2019 : UN OBJECTIF DE NEUTRALITE
CARBONE/PORTEFEUILLE DE 1,5 °C

L'objectif de '’Accord de Paris de stabiliser les émissions de
carbone d’ici 2050 (« neutralité carbone ») exige de contenir
le réchauffement climatique a + 1,5 °C par rapport aux niveaux
préindustriels au cours de ce siécle. Le concept de « potentiel de
réchauffement », décrit ci-dessus, qui est un concept prospectif
et dynamique, est une réponse pertinente a cet objectif dans
la mesure oU il Sapparente a une « empreinte carbone future ».

Suivant l'analyse approfondie des méthodologies « température »,
AXA a annoncé en novembre 2019 son engagement d’aligner ses
investissements sur ’Accord de Paris, s'engageant ainsi a atteindre
un « potentiel de réchauffement » de 1,5 °C d’ici 2050.

Nos modélisations dans le cadre de la TCFD réalisées en 2020
montrent que nos investissements (entreprises et souverains)
ont un « potentiel de réchauffement » de 2,8 °C. Ce chiffre est
inférieur a notre référence de marché de 3,6 °C mais montre
néanmoins que les investisseurs operent dans une économie a
forte intensité carbone qui nest pas alignée sur '’Accord de Paris.
Un vaste effort de transition énergétique est donc requis. Toutes
les entreprises doivent évoluer, et il incombe aux investisseurs
d’identifier et de soutenir les stratégies de transition pertinentes.

Ainsi, AXA a rejoint la Net Zero Asset Owner Alliance (la NZAOA)
dirigée par les Nations Unies, dont l'objectif est aligné avec cet
impératif de transition (voir ci-dessous).

2020 : LANNONCE D’UN « OBJECTIF INTERMEDIAIRE »

Dans le cadre de sa participation a la NZAOA, AXA s’engage a
publier tous les cing ans des objectifs intermédiaires pour suivre
le progres vers la neutralité carbone d’ici 2050. En décembre 2020,
AXA a annoncé son « objectif intermédiaire », a savoir une
réduction de 20 % de 'empreinte carbone des actifs pour le
compte propre du Groupe d’ici 2025 (la date de départ étant
2019, et représentant une réduction cumulée de 20 % pour la
dette corporate, les actions cotées et les actifs immobiliers). Une
approche de l'empreinte carbone a été choisie par les membres
de la NZAOA car les méthodes de déclaration des émissions de
CO, sont actuellement considérées comme plus solides, et la
disponibilité des données est meilleure. Bien qu'il existe plusieurs
mesures prospectives, telle que le « potentiel de réchauffement »,
une plus grande convergence est nécessaire. La contribution
d’AXA a la convergence des méthodologies est développée dans
notre Rapport Climat/TCFD 2021.
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Exclusions et investissements ESG sensibles

Certaines activités et produits sont jugés incompatibles avec
notre stratégie climat et les objectifs plus larges de notre stratégie
de développement durable visant a protéger les personnes sur
le long terme. AXA a développé des politiques sectorielles qui
s'appliquent a la fois aux investissements et aux assurances (voir
section suivante).

Celles-ciincluent actuellement les secteurs suivants :
m le charbon et sables bitumineux ;

| les fabricants d’« armes controversées » interdites par les
conventions internationales (mines antipersonnel, armes a
sous-munitions, armes chimiques, biologiques et a 'uranium
appauvri, prolifération nucléaire) ;

m ['industrie du tabac, dont les produits entrent en conflit avec
notre role en tant que l'un des plus grands assureurs santé
au monde;

| les producteurs d’huile de palme qui n'adherent pas aux
meilleures pratiques de développement durable de cette
industrie (notamment en ce qui concerne la déforestation, les
droits fonciers et les droits humains) ;

B |es produits financiers dérivés basés sur des matieres premieres
agricoles qui sont souvent responsables de U'inflation du prix
des denrées alimentaires.

Au total, les désinvestissements d’AXA (incluant les nouveaux
engagements sur le charbon annoncé en 2019 - voir ci-dessous)
représentent environ 7,5 milliards d’euros (charbon, tabac, sables
bitumineux, armes controversées et huile de palme, en ordre
décroissant, en prenant en compte les actifs d’AXA XL).

EXCLUSION LIEE AU CLIMAT :

CHARBON ET SABLES BITUMINEUX

Les émissions de carbone doivent étre considérablement réduites
afin de limiter le risque de changement climatique, ce qui peut
imposer des contraintes business aux entreprises des secteurs
a forte intensité carbone, laissant certains actifs « échoués »
(stranded assets), ce qui pourrait entrainer une baisse des
valorisations. Les modeéles d’évaluation actuels semblent ne
pas toujours tenir compte de ces risques de maniere adéquate.
La production d*électricité a partir de charbon est généralement
considérée comme l'industrie la plus risquée en termes de
stranded assets.

AXA a agi début mai 2015 avec un désinvestissement pionnier
dans le secteur du charbon, renforcé ensuite en 2017 par des
restrictions assurantielles, et a étendu celles-ci a notre nouvelle
entité AXA XL en 2018. En novembre 2019, cette approche a été
renforcée et complétée par une perspective a long terme. AXA
interdit désormais les investissements, pour l'actif général et les
unités de compte (dans des mandats entierement controlés)
dans les sociétés suivantes :

B les sociétés de production d’électricité dont la part de charbon
dans la production d’électricité (mix électrique) est supérieure a
30 % et/ou les plans de développement de nouvelles centrales
acharbon dépassent 300 MW et/ou plus de 10GW de capacité
installée d’électricité a base de charbon ;
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B les compagnies minieres dont la part du charbon dans les
revenus est supérieure a 30 % et/ou dont la production annuelle
de charbon est supérieure a 20 millions de tonnes et/ou qui
développent de nouvelles mines de charbon ;

B certains partenaires de l'industrie du charbon, tels que des
fabricants (e.g. fournisseurs d’équipements) et des acteurs dans
lesinfrastructures (e.g. terminaux portuaires, ou des chemins
de fer dédiés) développant de nouveaux actifs significatifs dans
le domaine du charbon;

m outre les restrictions susmentionnées, AXA s’est engagé sur
une stratégie de « sortie totale » a long terme, réduisant ainsi
l'exposition a l'industrie du charbon thermique a zéro d’ici 2030
dans I'Union européenne et les pays de 'OCDE, et d’ici 2040
dans le reste du monde, comme le suggerent les principaux
scénarios climatiques (tels le scénario « Beyond 2 °C » de 'AIE).
Cette approche est appliquée a la fois a nos investissements
et a notre activité de souscription (voir ci-apres).

AXA encourage en outre cette transition par 'lengagement
actionnarial et une communication avec ses clients. En tant
qu’actionnaire, AXA s’engage notamment, seul ou au sein de
coalitions d’investisseurs spécifiques telles que Climate Action
100+, aupres des entreprises concernées (qu'il s'agisse de sociétés
clientes ou de sociétés en portefeuille), afin de les encourager a
élaborer et a publier un plan de sortie du charbon.

La production de pétrole issue des sables bitumineux étant
également une forme d’énergie particulierement intensive en
carbone, AXA s’est désengagé des principaux producteurs de
sables bitumineux et des principales compagnies de pipelines
acheminant les sables bitumineux.

Un objectif d’investissement vert
etdefinancement de la transition

INVESTISSEMENTS VERTS

En plus des objectifs de « température » et de désinvestissement, les
investissements verts encouragent divers secteurs a intensifier leur
stratégie climatique. En novembre 2019, AXA s'est engagé a investir
24 milliards d’euros dans les investissements verts d’ici 2023. Nous
définissons les investissements verts comme suit : obligations vertes,
dettes et actions liées aux infrastructures vertes, investissements
aimpact, immobilier et préts immobiliers commerciaux verts.
En décembre 2020, les investissements verts d’AXA ont atteint
16,1 milliards d’euros (11,7 milliards d’euros a fin 2019).

AXA et I'IFC, filiale de la Banque Mondiale dédiée au secteur
privé, ont lancé un partenariat en 2017 de 500 millions de dollars
américains pour soutenir un fonds d’infrastructure qui financera
notamment des infrastructures « vertes » dans les pays émergents,
tels que les énergies renouvelables, 'eau, les transports collectifs
« verts » et les télécommunications. A fin 2020, le montant des
préts obligataires s’éleve a 404 millions de dollars américains,
dont 162 millions de dollars américains sont déja financés (a fin
2019 les préts obligataires se montaient a 390 millions de dollars
américains dont 120 millions étaient financés). Les projets liés
au charbon et aux sables bitumineux sont explicitement exclus.
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OBLIGATIONS DE TRANSITION

Les obligations vertes ou climatiques sont un instrument récent
mais efficace pour soutenir des projets a valeur ajoutée climatique
ou environnementale. Toutefois, il est également important de
soutenir les acteurs a forte intensité carbone qui s'emploient
activement a « décarboner » leurs activités, mais qui n'ont pas
encore atteint un niveau les rendant éligibles aux obligations
vertes. C'est pourquoi, depuis 2019, AXA IM a développé le concept
d’«obligations de transition ». En novembre 2019, AXA a annoncé
le lancement d’une premiere « obligation de transition » de
100 millions d’euros en partenariat avec Crédit Agricole CIB.
En 2020, AXA a annoncé une deuxieme obligation de transition
de 100 millions d’euros en partenariat avec BPCE. Le produit sera
utilisé pour financer les préts commerciaux existants de Natixis,
étantdes préts a des projets et/ou des entreprises provenant de
secteurs a fort potentiel de réduction des émissions ainsi que leur
contribution a une économie a faible intensité de carbone. Les
détails de ces projets sont disponibles en ligne. En 2020, AXA IM a
coprésidé le groupe de travail sur la finance climat de la transition
del'International Capital Markets Association (ICMA) qui a publié
le Climate Transition Finance Handbook, le premier effort mondial
visant a définir le concept de financement de la transition.

Investissement a impact

Linvestissement a impact comprend tout investissement avec
une intentionnalité claire de générer des résultats positifs et
mesurables sur lenvironnement et la société, tout en générant une
rentabilité financiére compétitive. La stratégie d’investissement a
impact d’AXA est établie de fagon a s'aligner avec cette définition
traditionnelle de l'investissement a impact. Cette approche est
alignée avec les Principes Opérationnels pour le Management a
Impact soutenus par '« International Finance Corporation ». AXA
est un partenaire fondateur de ces principes et un membre du
Conseil Consultatif. Depuis 2013, AXA a engagé pres de 700 millions
d’euros en investissement a impact.

Engagement actionnarial

En tant qu'actionnaire et détenteur d’obligations, AXA a la
possibilité d’engager une relation avec la Direction des entreprises
dans lesquelles il investit, afin de contribuer a catalyser des
évolutions positives sur certains sujets (comme le changement
climatique, la santé, la gouvernance, les pratiques de marché. . ).
Ces activités d’engagement sont menées soit directement par le
Groupe ou par AXA IM au nom du Groupe AXA et de clients tiers.
AXAIM mene un dialogue constructif et stimulant directement avec
les entreprises dans lesquelles AXA IM a investi, et au sein d’une
coalition d’investisseurs, en échangeant avec des entreprises dans
les secteurs clés. La politique de vote en Assemblée Générale est
conduite en faveur des enjeux environnementaux, du changement
climatique, des enjeux sociaux ou liés a la gouvernance, ou
encore ceux concernant la publication externe sur le theme du
développement durable.



# Biodiversité

La perte de biodiversité met en péril les « services écosystémiques »,
ce qui menace a la fois la société et les entreprises qui en
dépendent, et a leur tour les investisseurs et les assureurs qui
dépendent d’'une économie en bon état de fonctionnement.
Aborder les risques et les opportunités liés a la biodiversité est une
extension naturelle des efforts d’AXA en matiere de lutte contre le
changement climatique. En effet, celui-ci aggrave la destruction
des écosystémes dans le monde, en ajoutant des pressions liées
a la sécheresse, a l'acidification des océans, a des catastrophes
naturelles plus intenses, etc. La stratégie d’AXA en matiere de
biodiversité comprend actuellement les développements suivants :

m AXA a pris plusieurs engagements publics depuis 2018 :
« Act4Nature », « Business for Nature » et l'initiative « Finance
for Biodiversity ». Le PDG du Groupe s'est adressé a ’Assemblée
Générale des Nations Unies en septembre 2020 pour soutenir
ces initiatives ;

B en 2019, lors des réunions ministérielles du G7, AXA a lancé
avec le WWF le rapport « Into the Wild - Integrating nature
into investment strategies » destiné a sensibiliser a la perte
de biodiversité et a ses impacts économiques et financiers.
Il présente plusieurs recommandations, dont le lancement
d’un groupe de travail pour promouvoir la protection et la
restauration de la biodiversité (la « Taskforce on Nature-related
Financial Disclosures »,« TNFD » sur le modele de la TCFD), ainsi
que la création de mesures des risques liés a la biodiversité
adaptées aux investisseurs ;

| AXA a initié un partenariat de trois ans (2020-2023) avec le
WWEF qui inclue le lancement d’un groupe de travail mené
par l'industrie afin de développer une directive sur les risques
liés a la biodiversité pour l'industrie des services financiers
(TNFD). Ce partenariat vise aussi a développer des mesures
des risques et d’'impact pour la biodiversité, a soutenir le travail
d’AXA en matiere d’investissement a impact et a la définition
de politiques pertinentes;

| en 2020, AXA et le WWF ont contribué a la création du « Groupe
de travail informel » (IWG) dédié a [’élaboration de la TNFD
en 2021. UIWG compte plus de 60 membres, parmi lesquels
des assureurs, des entreprises, des gestionnaires d’actifs, des
bangues commerciales, de développement ou centrales ainsi
que des gouvernements. AXA dirige son groupe de travail
«Gouvernance »;

m AXAalancé unfonds « Impact Investment », doté de 175 millions
de dollars centré sur la protection de la biodiversité. En 2020,
AXA a décidé de doubler cet engagement pour le porter a
350 millions de dollars. Le Fonds a pour objectif d’obtenir des
résultats mesurables dans les domaines suivants : émissions
évitées (tonnes de CO,), superficie de terres conservées (km?),
écosystemes et especes préservés (km? et #), déchets évités (m
tonnes), communautés vulnérables protégées (# personnes). Le
Fonds a déja réalisé 11 transactions allant d’une entreprise de
micro-foresterie durable au Kenya a un développeur de projets
de restauration du capital naturel en Indonésie ;
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m AXA, en collaboration avec BNPP AM, Mirova and Sycomore AM, a
lancé un appel d'offres afin d’identifier le fournisseur de données
sur les risques liés a la biodiversité le plus prometteur. Le
partenaire sélectionné a développé un outil basé sur le concept
du MSA (Mean Species Abundance) qui suit les dommages
causés a la biodiversité qui peuvent étre corrélés aux bases
de données d’investissement. Les quatre partenaires se sont
engagés a financer cette organisation pendant trois ans (2020-
2023) afin de développer des mesures adéquates des risques
et des impacts;;

| le Fonds AXA pour la recherche soutient activement la recherche
universitaire sur les risques liés a la biodiversité (se référer a la
Section 4.4 « Assurance inclusive - Fonds AXA pour la recherche »
du présent Rapport Annuel ) ;

| AXA XL contribue activement a I'Ocean Risk and Resilience
Action Alliance (ORRAA), une alliance axée sur le développement
de stratégies de gestion des risques utilisant 'expérience et
l'expertise de la communauté des assurances et de la finance
au sens large, pour protéger la biodiversité des océans;;

m développement de produits: 'importance économique, sociale
et écologique des solutions basées sur la nature pour atténuer
les effets du changement climatique est de mieux en mieux
comprise. Par exemple, les récifs coralliens et les mangroves
offrent une protection a des millions de personnes dans le
monde et constituent un élément essentiel de la gestion des
risques de catastrophes et de 'adaptation au climat dans les
zones géographiques les plus vulnérables. AXA XL dirige les
travaux visant a créer unindice des risques cotiers. En intégrant
les récifs coralliens et les mangroves dans les modeles de
risques, nous sommes en mesure d’évaluer plus précisément
les risques et de soutenir le développement de solutions de
gestion des risques, tout en améliorant la protection et la gestion
durable des écosystemes cotiers. En 2020, aux cotés de « The
Nature Conservancy » et de l'université de Californie, AXA a
publié une étude surla maniere dont 'assurance paramétrique
pourrait étre utilisée comme mécanisme de financement pour
restaurer des mangroves apres des événements climatiques
extrémes. Le premier produit d’assurance de récif corallien (non
développé par AXA) a été déployé au Quintana Roo au Mexique
et activé apres l'ouragan Delta en octobre 2020. Grace a une
subvention de 'Ocean Risk and Resilience Action Alliance, dont
AXA XL est co-Président, Willis Towers Watson et le Fonds MAR
travaillent avec les gouvernements locaux pour concevoir et, a
terme, déployer de nouveaux produits d’assurance paramétrique
sur quatre sites le long du récif méso-américain ;

m enfin, AXA a appelé a 'adoption d’un accord international
solide qui sera conclu lors de la COP15 a Kunming, en Chine,
alafin de 2021.

.
4
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# Assurance

GOUVERNANCE

L'analyse des risques et opportunités ESG liés a l'assurance
bénéficie également d’une gouvernance spécifique, le Comité
de Souscription Groupe, qui définit les contraintes de souscription.
L’équipe Responsabilité d’Entreprise du Groupe assure le relais
entre les organes de gouvernance de l'investissement et de
l'assurance responsables. Depuis 2020, le RISSC (se référer a la
Section 4.1 « Stratégie de développement durable - Gouvernance
et dialogue avec les parties prenantes » du présent Rapport
Annuel) est en charge de l'intégration de la stratégie climat et
biodiversité d’AXA dans ses activités d’assurance. De plus, une
équipe de Gestion des Risques dédiée analyse spécifiquement
les risques émergents qui sont souvent relatifs a des enjeux ESG
delongterme et suit leur potentiel impact (se référer a la Section
5.8 « Autres risques matériels - Risques émergents » du présent
Rapport Annuel ). Le Comité des Risques Emergents du Groupe
émet des recommandations pour adapter l'offre de produits et
de services et les politiques de souscriptions.

RESTRICTIONS ASSURANTIELLES

Soutenir commercialement les activités d’entreprises dont le
Groupe se désengage financierement manquerait de cohérence.
Par conséquent, AXA a également décidé de restreindre la
souscription de risques liés au charbon et aux sables bitumineux
(ainsi que dans les autres industries mentionnées dans la section
précédente). Depuis 2017, les restrictions de souscription
interdisent 'assurance dommage et construction des mines de
charbon, des usines de charbon, des sites d’extraction de sables
bitumineux ou des pipelines associés. En novembre 2019, AXA
a considérablement renforcé cette politique en répliquant les
restrictions et les seuils développés pour nos investissements
(se référer au paragraphe sur les Investissements). En outre les
activités liées a l'exploitation des sables bitumineux et 'exploration
pétroliére en zone arctique sont exclues.

Un processus interne de demande d’autorisation est en place
afin de mettre en ceuvre ces directives.

Les regles ci-dessus ne s'appliquent pas aux branches collectives
(santé, épargne, prévoyance) ni a la réassurance de type Traités.
Les détails de ces politiques sont publiés en ligne sur le site
Internet du Groupe et dans nos rapports Climat.
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RENFORCEMENT DE COALITIONS :
LANET-ZERO INSURANCE
UNDERWRITING ALLIANCE

En décembre 2020, a l'occasion du cinquieme anniversaire de
l'accord de Paris COP21, AXA a appelé a un nouveau développement
significatif pour nos activités de souscription de risques. En effet,
AXA a été un pionnier en termes d’efforts sur le climat et a adopté
l'Accord de Paris comme une feuille de route en s'engageant sur
la neutralité climatique dans nos investissements. AXA soutient
également activement les coalitions qui apportent des solutions
collectives aux enjeux pour lesquels une coopération a l'échelle du
secteur est nécessaire. Cest pourquoi AXA soutient publiqguement
la création d’une « Net-Zero Insurance Underwriting Alliance »
sous 'égide des Nations unies afin d’étendre collectivement
notre engagement en faveur de la neutralité climatique a notre
activité d’assurance.

NOS PRODUITS

En plus de réorienter sa stratégie d’investissement, le Groupe
cherche a minimiser son impact « indirect » en proposant des
solutions d’assurance favorisant des comportements respectueux
de l'environnement.

B Les souscripteurs de notre entité AXA XL disposent d’une
expertise et d’une capacité importante pour assurer les
clients du secteur de 'énergie, notamment sur les énergies
renouvelables.

m Certaines entités locales développent également des polices
d’assurance automobile encourageant les véhicules a
faibles émissions de CO,, des polices d’assurance habitation
encourageant lefficacité énergétique, la couverture
d’installations d’énergie renouvelable et des stratégies de
gestion de sinistres respectueuses de 'environnement. Par
exemple, en cas de sinistres automobiles, AXA France promeut
le recours aux pieces de secondes mains plutot qu’a des pieces
neuves. AXA Suisse encourage la réparation des composants
endommagés (micro-repair) plutdt que de les remplacer.

m AXA Climate propose des produits d’assurance paramétrique
qui aident par exemple les communautés assurées a faire face
aux conséquences des catastrophes naturelles sur les cultures
(notamment la sécheresse ou les inondations). Se référer a la
Section 4.4 « Assurance inclusive » du présent Rapport Annuel
et au Rapport Climat.

Se référer également au paragraphe « Biodiversité » sur l'innovation
produit.
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# Sensibilisation et engagement en matiére de climat,

de biodiversité et d’ESG

AXA soutient diverses initiatives liées au changement climatique
et a la protection de l'environnement. Parmi celles-ci, on peut
citer les suivantes:

B Net-Zero Asset Owner Alliance (www.unepfi.org/net-zero-
alliance) : la NZAOA est une coalition d’investisseurs institutionnels
(assureurs, fonds de pension, etc.), réunie sous les auspices
des Principes pour l'lnvestissement Responsable des Nations
Unies (UN PRI). Elle a été créée lors du sommet des Nations
Unies sur le climat de septembre 2019. Ses membres s'engagent
collectivement a faire évoluer leurs portefeuilles d’investissement
vers la neutralité carbone d’ici 2050, via une action collective
des investisseurs institutionnels pour aligner les portefeuilles
surunscénario 1,5 °C. Le Groupe AXA dirige le groupe de travail
«Méthodologie » de la NZAOA ;

m TCFD : AXA a coprésidé la Taskforce on Climate-Related Financial
Disclosures (TCFD), menée par l'industrie, lors de son lancement
en décembre 2015. La TCFD a été mise en place par le Conseil
de Stabilité Financiere (FSB) et présidé par Michael Bloomberg
et Mark Carney (ancien gouverneur de la Banque d’Angleterre,
aujourd’hui envoyé spécial des Nations Unies pour l'action
climatique). La TCFD a développé des référentiels de reporting
des risques et des opportunités liés au changement climatique.
En 2019, le FSB a approuvé la ré-adhésion d’AXA au sein de la
TCFD, avec notamment l'ambition d’étudier la pertinence des
mesures de « température d’investissement » ;

B CEO Action Group for the European Green Deal : cette coalition,
initiée par le Forum économique mondial (Davos) en 2020,
s’efforce de contribuer au financement du « Green Deal » de
I'Union européenne au lendemain de la crise du COVID-19. Le
PDG d’AXA préside ce groupe;;

m Parmi les engagements liés a la biodiversité soutenus par
AXA, citons Act4Nature, Act4Nature International, Business for
Nature et Finance for Biodiversity ;

m Climate Finance Leadership Initiative : la CFLI, lancée en
septembre 2018 par le Secrétaire Général des Nations Unies
et présidée par Michael Bloomberg, développe notamment
un référentiel d’investissements titrisés a grande échelle pour
lutter contre le changement climatique ;
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m Alliance of CEO Climate Leaders : il s'agit d’'un groupe de 50
dirigeants mis en place par le Forum économique mondial
(Davos) pour s'engager activement pour créer des opportunités
de marché pour lutter contre le changement climatique. Ses
objectifs sont de promouvoir une action forte pour le climaty
compris un engagement a réduire les émissions de carbone,
a soutenir la TCFD et diverses solutions bas carbone et a
promouvoir une réglementation adéquate. AXA a rejoint le
groupe en 2018

| IDF : e Président du Conseil d’Administration d’AXA préside
UInsurance Development Forum depuis 2018. L'IDF rassemble
des acteurs privés assureurs, réassureurs et courtiers, ainsi
que la Banque mondiale et le Programme des Nations Unies
pour le développement, dans le but de soutenir objectif
« InsuResilience » du G20. Ce programme vise a assurer
500 millions de personnes supplémentaires dans les pays
émergents d’ici 2025 contre les catastrophes liées au climat
et a améliorer leur résilience climatique ;

W Plastic Solutions Investor Alliance : dans le cadre de ses
engagements en faveur de la protection de la biodiversité,
AXA a rejoint en 2019 la Plastic Solutions Investor Alliance, une
coalition internationale de 25 investisseurs institutionnels qui
s’engagent aupres des entreprises de biens de consommation
sur la menace que représentent les déchets plastiques et la
pollution associée ;

| le Groupe asigné un partenariat de trois ans avec le WWF France.
Se référer au paragraphe « Biodiversité » ci-dessus.

AXA soutient en outre des coalitions d’investisseurs et d’assureurs
dans les domaines de 'ESG, de ['Investissement Responsable et
de la Responsabilité d’Entreprise : UN PRI, UN PSI (notamment
en soutenant son « projet pilote » visant a adapter les lignes
directrices de la TCFD au secteur de l'assurance), UN Global
Compact, CDP, ORSE, EpE, Finance for Tomorrow.
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# Opérations (management environnemental interne)

AXA suit et réduit son empreinte environnementale directe (opérations).

BILAN DES OBJECTIFS 2012-2020

En 2012, AXA sétait fixé des objectifs de réduction de son empreinte environnementale interne a horizon 2020. Ces objectifs 2012-2020
ont principalement été atteints ou dépassés, illustrant les efforts faits par AXA pour maitriser ses émissions de gaz a effet de serre et

sa consommation d’eau et de papier.

Objectifs M Performance Atteinte de
Unité 2012-2020 2012 d’AXA  Uobjectif
Réduire nos émissions de CO, par ETP (énergie, voyages
d’affaires, parc automobile et papier) TCO,eq/ETP -25% 2,4 1,5 -38% oui
Réduire la consommation d’énergie (Scope 1 et 2) KWh/ETP 35% 4408 2219 -50% oui
Réduire la distance parcourue par la flotte automobile (Scope 1) km/ETP 15% 2550 1248 -51% oui
Réduire la distance des voyages d’affaires (Scope 3) km/ETP 5% 2395 750 -69 % oui
Réduire la consommation de papier de bureau (Scope 3) kg/ETP -45% 280 9,2 -67% oui
Réduire la consommation de papier marketing
etdistribution (Scope 3). kg/client -50% 01 0,04 -62% oui
Réduire la consommation d’eau m*/ETP -15% 10,0 48 -52% oui
Papierissu du recyclage ou de sources responsables % >95% 66% T4% - non
Engagement RE 100 : 70 % d’électricité renouvelable en 2020 % 70 % NA  57% - non

OBJECTIFS DE PERFORMANCE 2019-2025

Les objectifs 2020 étant arrivés a terme, AXA a travaillé au
déploiement de nouveaux objectifs a horizon 2025 basés sur
lannée 2019. En entamant ce nouveau cycle, AXA confirme sa
volonté de réduire 'empreinte de ses opérations sur l'ensemble
des « Scopes » ! de ses émissions de gaz a effet de serre :

| Scope 1: les émissions liées a la combustion de carburant
sur les sites d’AXA (fioul...) ainsi que par son parc automobile
(carburant) ;

B Scope 2 : les émissions provenant de Iénergie achetée
(essentiellement de [électricité consommeée par les batiments AXA) ;

| Scope 3: les émissions issues des déplacements professionnels et
des activités bureautiques et informatiques. Les émissions liées a
la consommation de papier, suivies jusqu’en 2020, sont devenues
moins matérielles et sont exclues des nouveaux objectifs. Note :
les émissions de Scope 3 «indirectes » liées a nos investissements
sont décrites dans la Section 4.3 « Changement climatique et
biodiversité - Investissements » du présent Rapport Annuel.

(1) Tels que définis par le « Greenhouse Gas Protocol » : www.ghgprotocol.org.
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Ces nouveaux objectifs, sont basés sur 'approche promue par
linitiative Science Based Targets (SBTi) a laquelle AXA a adhéré
en 2015. Plus précisément, AXA a choisi '« Approche sectorielle
de décarbonation » pour définir ses objectifs 2019-2025, visant a
latteinte des objectifs des accords de Paris. AXA a soumis a la SBTi
un objectif de - 25 % sur le périmétre énergie, flotte automobile
et voyages d’affaires.

Cet objectif s'inscrit dans un cadre plus large qui integre les
nouvelles mesures liées a l'activité bureautique et informatique
d’AXA et qui se traduit par une réduction générale des émissions
de CO, du Groupe de - 20 % a horizon 2025 par rapport a 2019
(périmétre énergie, flotte automobile, voyages d’affaires et activités
bureautiques et informatiques).



DEVELOPPEMENT DURABLE
4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

Unité  Objectif 2019-2025

Réduction des émissions de CO, d’AXA (énergie, flotte automobile, voyages d’affaires et activités
bureautiques et informatiques) @ t.CO, eq -20%
Réduction des émissions de CO,, sur les opérations principales, soumise au SBTi © t.CO, eq -25%
réduction des émissions de CO, liées a la consommation d’énergie t.CO,eq -35%
réduction des émissions de CO, liées a la flotte automobile t.CO,eq -20%
réduction des émissions de CO, liées aux voyages d’affaires t.CO,eq -18%
Réduction de la consommation d’énergie KWh -10%
Engagement RE100 pour lélectricité renouvelable (batiments et centres de données AXA) % 100 %
Réduire les déchets non triés par ETP kg/ETP -10%
Réduire la consommation d’eau par ETP m3/ETP -10%
Réduire la consommation de papier de bureau et de marketing par ETP kg/ETP -20%

(a) Les émissions de CO, liées a la consommation de papier devenant moins importantes pour AXA, elles sont exclues des objectifs en matiere de CO..
(b) Conformément a l'engagement « RE100 » d’AXA pour ['électricité. RE100 est une coalition d’entreprises qui s'engagent a acheter 100 % de leur électricité a partir de sources

renouvelables.

(c) Elle se traduit par: - 25 % Scope 1 (énergie directe et carburant) ; - 35 % Scope 2 (électricité et autres énergies indirectes) ; - 18 % Scope 3 (voyages d'affaires).

Pour information, AXA ne fixe pas d’objectif pour les trajets
domicile-travail des employés étant donné qu’AXA ne peut
contréler les contraintes en cette matiere (choix personnel des
employés, localisation, infrastructure...).

PERFORMANCE ENVIRONNEMENTALE 2020

Emissions DE CO,

Les émissions de CO, relatives a la consommation d’énergie, a
a flotte de voiture et aux voyages d’affaires, ont baissé de - 56 %
entre 2019 et 2020 et s’élevent a 84 647 t CO, eq versus un objectif
2020 de 182 406 t CO, eq. En 2020, 58 % des émissions de CO, du
Groupe sont liées a la consommation d’énergie, 21 % aux voyages
d’affaires (avion et train), 21 % a la flotte de véhicules d’AXA.

EMISSIONS DE CO, « SCOPE 1 »

Les émissions Scope 1 d’AXAincluent les émissions de CO, générées
par le gaz et le fioul de chauffage briilés sur place, ainsi que le
carburant utilisé par les flottes automobiles du Groupe. Le calcul
des émissions de CO, liées a la consommation d’énergie primaire
pour les batiments se fait en utilisant des facteurs d’émissions de
'ADEME ou ceux communiqués par le fournisseur pour les énergies
renouvelables comme les biogaz. Pour les émissions de la flotte
automobile, un facteur d’émission par km parcouru est appliqué
en fonction de la tranche d’émission du véhicule. Les véhicules
acquis ou loués a partir de 2020 sont classés en fonction de la
norme WLTP (Worldwide harmonized Light vehicles Test Procedure)
afin de tenir compte des évolutions réglementaires.

Les émissions de CO,eq Scope 1 sélevent a 26 292 t CO, eq en 2020
soit une baisse de 31 % par rapport a 2019. L'objectif 2020 était de
36 1331 CO, eq (l'objectif d’AXA est de - 25 % entre 2019 et 2025).
Cerésultat sexplique d’une part par la baisse de la consommation
directe d’énergies fossiles dans nos batiments en raison de la crise
du COVID-19, mais aussi par des mesures d’économie d’énergie
et le passage a des énergies renouvelables. D’autre part, les km
parcourus par la flotte automobile d’AXA ont été réduits de - 33 %
entre 2020 et 2019 et les émissions de CO,/km de la flotte AXA a
baissé de 124gC0O,/km en moyenne a 121gCO,/km (- 2 %).
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EMISSIONS DE CO, « SCOPE 2 »

Les émissions de CO,eq liées a la consommation d*électricité
sont calculées sur la base de la consommation en kWh par type
d’énergie d’abord et par lieu de consommation ensuite. Si le
fournisseur d’électricité est a méme de communiquer la source
dénergie primaire, le facteur d’émission de TADEME est utilisé. Si
la source d’énergie primaire n’est pas connue, soit le fournisseur
dénergie peut fournir le facteur d’émission, soit nous utilisons le
facteur d’émission moyen pour le pays (fourni par ’TADEME ou par
['Agence Européenne de 'Environnement pour les pays Européens).

Pour les autres énergies secondaires (réseaux de chaleur, réseaux
de froid) nous utilisons les facteurs d’émission de 'TADEME ou
celle du fournisseur si '’énergie secondaire est produite a partir
d’une source primaire renouvelable.

Les émissions Scope 2 d’AXA se montent a 40 894 t CO, eq en 2020
soit une baisse de - 35 % par rapport a 2019. L'objectif 2020
était de 58 465 t CO, eq (l'objectif d’AXA est de - 35 % entre 2019
et 2025). Cette évolution est notamment induite par la baisse de
consommation liée a la moindre fréquentation des batiments
avec la crise du COVID-19.

EMISSIONS DE CO, « SCOPE 3 »

Les émissions de Scope 3 d’AXA incluent les émissions de CO,
relatives aux voyages d’affaires ainsi que la consommation de
matériel numérique (ordinateurs, téléphones fixes et mobiles,
outils de stockages, serveur de stockage de type cloud) et les
trajets domicile travail des salariés. Lobjectif fixé par AXA sur le
Scope 3 pour la période 2019-2025 ne concerne toutefois que
les voyages d’affaires.

Les émissions Scope 3 voyages d’affaires d’AXA sont de 17 460
tCO,eq en 2021, soit une baisse de 81 % versus 2019. L'objectif
2020 était de 87 680 tCO,eq, hors effet COVID-19 (l'objectif d’AXA
de-189% entre 2019 et 2025). La crise du COVID-19 est le principal
moteur de la baisse significative en 2020. De nouvelles habitudes
de télétravail ont été adoptées en 2020 et les déplacements étaient
interdits en raison de la situation sanitaire. Les facteurs d’émission
sont ceux de TADEME et du Département de 'Environnement, de
'Alimentation et des Affaires rurales du Royaume-Uni (DEFRA).



DEVELOPPEMENT DURABLE

Les émissions Scope 3 trajets domicile-travail sont estimées
a 86,166 tCO,eq en 2020, soit une baisse de - 30 % versus 2019.
AXA mesure habituellement les émissions de carbone liées aux
trajets domicile-travail de ses collaborateurs. Etant donné que les
habitudes de déplacements ont été bouleversées parla crise du

4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

COVID-19, il ne semblait pas opportun de mener cette enquéte
cette année. Une estimation a été faite par rapport aux émissions
calculées en 2019, a laquelle un ratio de 0,7 a été appliqué, sur
la base de la baisse observée pour le parc automobile et la
consommation d’énergie.

m Objectif  Evolution
Groupe AXA : Indicateurs environnementaux @ Unité 2019 2018 2019-2025 2020/2019
Nombre de salariés AXA exprimé en équivalent temps plein (ETP) ETP 117623 121337 124355 - -3%
Surface nette interne des locaux m? 1538964 1629198 1705774 - -6%
Emissions CO,

Indicateur clé : émissions de CO, liées a la consommation

d’énergie, a la flotte automobile et aux voyages d’affaires T.eq.CO, 84647 191238 172887 -25% -56 %
Emissions de CO, par personne

(énergie, flotte automobile et voyages d'affaires) T.eq. CO,/ETP 0,72 1,58 1,39 Na -54%
Emissions de CO, Scope 1 (Energie ' et flotte automobile ) Teq.CO, 26292 37889 38778 -25% -31%
Emissions de CO, Scope 2 (Energie ©) T.eq.CO, 40894 62765 69160 -35% -35%
Emissions de CO, Scope 3 (Voyages daffaires ©) T.eq.CO, 17460 90584 64948 -18% -81%
Emissions de CO, : Consommation totale d’énergie (b+c) T.eq.CO, 49415 73431 80652 -35% -33%
Emissions de CO, : Flotte de véhicules AXA @ Teq.CO, 17771 27223 27287 -20% -35%
Emissions de CO, : Voyages d’affaires en avion et en train © T.eq.CO, 17460 90584 64948 -18% -81%
Emissions de CO, : Trajets domicile/lieu de travail T.eq.CO, 86166 123094 109389 NA -30%
Emissions de CO, : Trajets domicile/lieu de travail

parpersonne I T.eq. CO,/ETP 0,71 1,01 0,88 NA -30%

Les indlicateurs clés de performance (KPI) sont mis en évidence en gras. Les sites d AXA comptant moins de 50 ETP ne sont pas inclus dans la collecte de données, mais font
partie du processus d’extrapolation.

(a) En 2020, les indicateurs environnementaux ont été collectés aupres de 98 691 ETP travaillant sur les sites AXA (sauf indication contraire dans ces notes de bas de page), et
ontensuite été extrapolés, continent par continent, pour couvrir 'ensemble des 117 623 salariés ETP (tous contrats) travaillant en moyenne dans le Groupe AXA en 2020.

(b) Cette donnée inclut le gaz naturel, le biogaz, le fioul.
(c) Cette donnée inclut I'électricité, la vapeur et 'eau réfrigérée.

(d) Les données relatives d la flotte automobile d’AXA ont été recueillies aupres d'entités représentant 98 004 ETP.

(e) Les données relatives aux voyages d’affaires ont été collectées aupres d'entités représentant 95 526 ETP.

(f) Les estimations des trajets domicile/lieu de travail ont été estimées & partir des données de 2019 et de ['effet de la COVID-19 sur les autres indicateurs environnementausx.
Cet indicateur n'inclut pas les voitures de société, afin d'éviter un double comptage de la flotte de véhicules AXA.

Pour la premiére fois AXA a mesuré 'empreinte indirecte de ses
activités numériques. Les émissions Scope 3 du numérique
(matériel et services) s’élevent a 21 253 t CO, eq en 2020. Le
Scope 3 lié a aux impacts numériques d’AXA a fait 'objet d’un
travail approfondi en 2020. (Se référer au paragraphe « Impact
environnemental lié a 'utilisation d’équipements numériques ».)

Les émissions Scope 3 totales d’AXA (voyages d’affaires,
déplacement domicile-travail et numérique) sélevent a 124 879t
CO, eq en 2020.

Analyse par poste de consommation

CONSOMMATION D’ENERGIE

La consommation d’énergie d’AXA inclut I'énergie totale
consommée par ses sites et ses centres de données au cours de
lannée. Cela comprend la consommation d’énergie sur place
pour le chauffage et la climatisation ainsi que l'électricité pour
les activités opérationnelles quotidiennes. En 2020, notre mix
énergétique total se composait d’électricité (74 %), de gaz (13 %),
de combustible/vapeur (10 %), d’eau réfrigérée (3 %) et de fioul
domestique (0,5 %).

La consommation totale d’énergie d’AXA séléve a 260 992 MWh
pour 2020 soit une baisse de - 15 % par rapport. 2019. Cette
baisse de la consommation est en deca de notre objectif 2020
de 300 182 kWh (l'objectif d’AXA est de - 10 % entre 2019 et 2025).

Ces résultats sont liés en partie a leffet de la crise COVID-19 avec
des batiments qui ont été moins occupés, méme s'ils ont été
maintenus accessibles et ainsi chauffés et climatisés. Ils sont
aussi le résultat de nos efforts d’économie d’énergie engagés sur
nos sites. En 2020, 69 sites sur les 225 batiments de bureau (31 %)
inclus dans le reporting environnemental bénéficient d’un certificat
environnemental dans le cadre de programmes de certification
de batiments tels que BREEAM (Building Research Establishment
Environmental Assessment Methodology), LEED (Leadership in
Energy and Environmental Design), HQE, etc.

En 2020, 57 % de l‘électricité consommée par AXA provient de
sources d’énergie renouvelables (hydraulique, éolienne, solaire,
géothermie, biomasse). En 2019, la part des énergies renouvelables
était de 59 %. Cette légere baisse est liée a des contraintes
contractuelles empéchant de changer de type d’électricité en 2020
et a cause de la gestion de la crise du COVID-19 qui a mobilisé les
équipes. Lobjectif du « RE100 » d’AXA est d’atteindre 100 % dici
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2025 avec un objectif intermédiaire de 70 % en 2020. Cet objectif
intermédiaire n’est que partiellement atteint en 2020, certains
centres de données n'ayant pas eu la capacité de passer a une
électricité renouvelable en 2020.

VOYAGES D’AFFAIRES

Les voyages d’affaires, mesurés en km, ont diminué de - 78 % entre
2019 et 2020, passant de 393322 km en 2019 & 88 276 km en 2020,
principalement en raison du contexte du COVID-19 (comme
expliqué dans le paragraphe « Scope 3 - Voyages d’affaires » ci-
dessus). Certaines entités telles qu’AXA XL et AXA Climate ont mis
en place un prix carbone sur les voyages d’affaires.

FLOTTE AUTOMOBILE

La flotte d’AXA est composée de véhicules commerciaux et de
véhicules de fonction. Afin de tenir compte de [’évolution de
l'offre de véhicules a faible émissions, deux tranches d’émissions
supplémentaires ont été ajoutées (moins de 20 g de CO,/km et 21
-60 g de CO,/km) avec les facteurs d’émissions correspondants.
Les normes pour le calcul des émissions des véhicules évoluent
avec le déploiement de la norme WLTP. Les véhicules acquis ou
loués a partir de 2020 sont classés selon cette nouvelle norme.

En 2020, la distance totale parcourue par le parc automobile du
Groupe est de 146 765 km, en baisse de - 33 % par rapport a 2019.

Le Groupe a mis en place des politiques pour le parc automobile
qui définissent des limites d’émissions de CO, pour tous les types
de véhicules, indépendamment de la contribution des salariés. Les
employés sont également incités a choisir des voitures hybrides
ou électriques.

En 2020, 23 % des kilometres parcourus par la flotte de véhicules
d’AXA étaient effectués par des véhicules émettant moins de
100 g de CO,/km et 37 % par des véhicules émettant moins de
101g-120g.

CONSOMMATION DE PAPIER

L'utilisation du papier par AXA concerne le papier de bureau
(mesurée par employé) et le papier marketing et distribution
(brochures, etc., mesurée par client). Notre consommation totale
de papier par ETP estde 47,7 kg/ETP en 2020 versus 62,1 kg/ETP
en 2019 soit une baisse de - 23 %. Lobjectif 2020 était de 48,9 kg/
ETP (avec un objectif de réduction de - 20 % entre 2019 et 2025).
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DEVELOPPEMENT DURABLE
4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

Notre consommation de papier de bureau par ETP est de 9,2 kg/
ETP en 2020 versus 11,4 kg/ETP en 2019 soit une baisse de
- 19 %. De nombreuses entités ont mis en place une politique
d’impression qui comprend la réduction du nombre d’'imprimantes
et l'installation d’un systeme de badges pour collecter tous les
documents imprimés.

En 2020, la consommation de papier marketing et distribution
d’AXA par client est de 0,04 kg/client en 2020 versus 0,06 kg /client
en 2019 soit une baisse de - 26 %.

AXA s’efforce également d’augmenter le volume de papier
provenant de sources recyclées ou de foréts gérées durablement.
En 2020, AXA s’est procuré 48 % du papier de bureau et 80 % du
papier de marketing et de distribution auprés de sources recyclées
soit un total de 74 % (72 % au total en 2019).

CONSOMMATION D’EAU

La consommation d’eau d’AXA par ETP est de 4,81 m*/ETP en
baisse de - 31 % versus 2019. L'objectif 2020 était 6,9 m3/ETP
(lobjectif d'AXA est de - 10 % entre 2019 et 2025). Cette diminution
de notre consommation d’eau est liée aux initiatives pour une
meilleure gestion de 'eau menées par nos entités locales mais
aussi a une occupation des batiments nettement réduite compte
tenu de la crise sanitaire.

GESTION DES DECHETS

AXA contribue a la réduction des déchets et a leur tri en vue du
recyclage.

La quantité de déchets non triés est de 23,1 kg/ETP en 2020
soit une baisse de - 40 % versus 2019, principalement dans le
contexte du COVID-19 et au développement du tri dans les entités.
L'objectif 2020 était de 37,6 kg /FTE (l'objectif d'AXA est de - 10 %
entre 2019 et 2015).

La quantité totale de déchets générée par AXA est de 5430 tonnes
en 2020 et le taux de recyclage (déchets triés/total des déchets)
est de 50 %.



DEVELOPPEMENT DURABLE
4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

m Objectifs  Evolution
Groupe AXA : Indicateurs environnementaux @ Unité 2019 2018 2019-2025 2020/2019
Nombre de salariés AXA exprimé en équivalent temps plein (ETP) ETP 117623 121337 124355 - -3%
Surface nette interne des locaux m? 1538964 1629198 1705774 - -6%
Consommation d’énergie

Indicateur clé : Consommation d’énergie ® MWh 260992 305500 344684 -10% -15%
Consommation d’électricité MWh 193113 203335 204838 - -5%
Part de I’électricité renouvelable % 57 % 59 % 55 % 100 % -3%
Deplacement

Voyages d’affaires en train et avion Milliersdekm ~ 88276 393322 336918 - -78 %
Voyages d’affaires en voiture (flotte automobile AXA) Milliersde km 146765 220173 223577 - -33%
Déplacements domicile/lieu de travail (aller/retour) © Milliersde km 683788 976840 920155 - -30%
Consommation d’eau

Consommation d’eau m?® 566155 850506 1003964 - -33%
Indicateur clé : Consommation d’eau par personne m3/ETP 4,81 7,01 8,07 -10% -31%

Consommation de papier ©
Indicateur clé : Papier de bureau, de marketing

et de distribution par personne kg/ETP 47,7 62,1 110,1 -20% -23%
Consommation de papier de bureau T 1082 1384 1616 - -22%
Consommation de papier de bureau par personne kg/ETP 9,2 11,4 13,0 - -19%
Papier de bureau recyclé et/ou garantissant

une gestiondurable % 48 % 58 % 58 % - -17%
Consommation de papier marketing et distribution T 4528 6153 12078 - -26%
Consommation de papier marketing et distribution par client kg/Client 0,04 0,06 0,12 - -26%
Papier marketing et distribution recyclé et/ou garantissant

une gestion durable % 80 % 2% 41% - 12%
Déchets

Total des déchets générés T 5430 na na - na
Déchets non triés © T 2712 4646 4512 - -42 %
Indicateur clé : Déchets non triés par personne kg/ETP 23,1 38,3 36,3 -10% -40 %
Part des déchets recyclés (total des déchets triés/total

desdéchets) % 50 % na na - na

(a) Lesindicateurs clés de performance (KPI) sont mis en évidence en gras. Les sites d AXA comptant moins de 50 ETP ne sont pas inclus dans la collecte de données, mais font
partie du processus d’extrapolation.

(b) Comprend ['électricité, le gaz naturel, le mazout, la vapeur, l'eau réfrigérée.

(c) Sans voiture de société pour éviter un double comptage avec la flotte de véhicules AXA.
(d) Ces données ont été collectées aupres d’entités représentant 98 594 ETP.

(e) Données sur papier collectées aupres d'entités représentant 98 554 ETP.

(f) Le Groupe comptait 107,8 millions de clients en 2020.

(g) Données sur les déchets non triés collectées aupres des entités représentant 98 393 ETP.
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IMPACT ENVIRONNEMENTAL LIE
ALUTILISATION D’EQUIPEMENTS
NUMERIQUES

Ces derniéres années, les activités d’AXA sont devenues de plus
en plus numériques. La crise du COVID-19 a encore accéléré
la transformation des modes de travail du Groupe, la plupart
des employés travaillant a distance a temps plein ou partiel.
Cependant, il est prouvé que les activités numériques ont une
forte empreinte écologique, via l'utilisation massive d’énergie
et de matieres premiéres pour construire des appareils toujours
plus sophistiqués.

En 2020, AXA a lancé un programme « numérique durable »
mené par les équipes AXA Group Opérations, avec le soutien de
la Responsabilité d’Entreprise du Groupe, qui couvre 'ensemble
des entités d’AXA a l'exception d’AXA XL. Ce programme vise a
mesurer lempreinte carbone des activités numériques d’AXA, en
considérant ses différentes composantes (utilisation, équipement,
centres de données et services) de maniere holistique. Il permet
a AXA de publier pour la premiere fois son impact numérique.

Pour AXA, la réduction de lempreinte écologique des activités
numériques passe par le suivi de leur consommation énergétique
ainsi que de ses besoins en équipements. Cette approche a été
développée en suivant les recommandations de la publication
« LeanICT » de The Shift Project et englobe plusieurs étapes :

m élaborer et lancer une stratégie numérique durable ;

m développer une culture du numérique durable au sein du
Groupe;

m mesurer lempreinte carbone du systeme d’information, tout
au long de son cycle de vie;

| construire un systeme d’information durable en intégrant
lexigence de sobriété dans le fonctionnement des centres
de données, le cycle de vie des terminaux, la pratique de
l'architecture, la gestion des données, le développement, etc. ;

DEVELOPPEMENT DURABLE
4.3 CHANGEMENT CLIMATIQUE ET BIODIVERSITE

B s’engager avec les clients, les fournisseurs, les partenaires, les
institutions vers des solutions et des services durables par le
biais de groupes de travail ou de recherche.

Lempreinte numérique d’AXA est de 27 845 t eq CO, en 2020. Cette
empreinte se divise en quatre grandes catégories :

| 32 874 MWh soit 2 492 t eq CO, liées a la consommation
électrique des serveurs directement utilisés et exploités par
AXA Group Operations dans ses centres de données. Il s'agit
d’un sous-ensemble de [électricité du Scope 2 d’AXA (voir le
paragraphe « Scope 2 » des émissions de CO, pour les méthodes
de calcul);

m 10 456 MWh correspondant a 4 099 t eq CO, liées a la
consommation électrique des terminaux utilisés par les
employés et les prestataires de services impliqués dans les
opérations d’AXA (ordinateurs, écrans, téléphones portables).
La méthode de calcul est basée sur les inventaires internes
et les données des fabricants. La mesure comprend un sous-
ensemble du Scope 2 (pour la consommation dans les batiments
d’AXA) ainsi qu’une partie du Scope 3 dans le cas du travail a
domicile. La part de la consommation dans les locaux d’AXA
et en dehors n'a pas encore pu étre déterminée ;

B 16 234 t eq CO, liées a la fabrication des équipements
numériques achetés par AXA. La méthode de calcul est basée
sur les inventaires, les données fabricants et les données
publiques et la durée de vie moyenne des équipements
(émissions Scope 3) ;

B 5019teq CO, enrelation avec les achats de services numériques
d’AXA comme le cloud computing (émissions Scope 3).

Par ailleurs, AXA continue de veiller au respect de la directive
2012/19/UE sur les déchets d’équipements électroniques et
électriques (DEEE), par exemple en prolongeant la durée de vie
des équipements informatiques et en favorisant la réutilisation
des équipements réformés.

Systéme d’information AXA : Indicateurs d’empreinte environnementale @ Unité m

Consommation délectricité : centres de données
Scope 2 Emissions de CO, : électricité des centres de données
Consommation d’électricité : terminaux ¢

Scope 2 et 3 Emissions de CO, consommation d’électricité pour Iutilisation des terminaux

Emissions Scope 3 : équipements informatiques achetés ©

Emissions Scope 3 : services numérique selon les données des fournisseurs !

MWh 32874
T.eq. CO, 2492
MWh 10456
T.eq. CO, 4099
T.eq. CO, 16234
T. eq. CO, 5019

(a) Scope complet du Groupe AXA, d l'exception dAXA XL et des centres de données basés aux Etats-Unis.

(b) Nous sommes en cours de consolidation de notre empreinte écologique dans le domaine du numérique. La consommation d’'énergie rapportée concerne nos principaux
centres de données en Europe et en Asie. Jusqu'd la fin de ce programme de consolidation, la consommation énergétique de certains équipements n'est pas isolée et le

Scope 3 de ces équipements n'est pas suivi.
(c) Avecla méthodologie du Scope 2 définie par AXA.

(d) Le calcul repose sur l'inventaire des ordinateurs portables, des ordinateurs de bureau, des smartphones, des tablettes, des écrans et des hypotheses d'utilisation dans les
bureaux d’AXA et chez les employés lorsqu'’ils travaillent & domicile. Il représente 224 590 équipements informatiques pour les employés dAXA.

(e) Les émissions des serveurs, ordinateurs portables et fixes, smartphones. .. sont basées sur les inventaires de matériel, la durée moyenne de détention et la fabrication de
matériel publiés par les fournisseurs (ou la meilleure estimation disponible s‘appuyant sur les bases de données publiques de [ADEME (https://www.bilans-ges.ademe.fr/)
et du REN du projet The Shift (https.//theshiftproject.org/wp-content/uploads/2019/04/Lean-ICT-Materials-REN-2018-updated-in-April-2019.xlsx)).

(f) Emissions « cycle de vie » liées 1/ la fabrication des équipements utilisés dans les servers des centres de données externes ainsi que 2/ les émissions liges ¢ la consommation
dénergie de ces centres de données externes apres compensation de la part du prestataire (facteurs d’émission ADEME pour le pays ou données du prestataire). Les sources
d’émissions sont soit basées sur les informations des fournisseurs de services, soit sur des estimations/extrapolations lorsqu'aucune donnée mesurée n'est disponible,
notamment sur les émissions liées a la fabrication de matériel. A ce stade, seuls les principaux fournisseurs de services sont suivis : Amazon, Microsoft Azure et Salesforce.
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4.4 ASSURANCE INCLUSIVE

Cette section concerne la dimension de protection inclusive d’AXA.
En tant qu’assureur responsable, nous avons pour objectif de
répondre aux besoins de protection des communautés vulnérables
par des opportunités d’activités adaptées aux conditions locales.
Notre but est (1) d'encourager l'intégration de criteres et de
pratiques inclusifs dans nos différentes branches d’activité, (2)
de partager les meilleures pratiques, et (3) de développer une
méthodologie de mesure d’'impact.

En 2020, AXA et 'ensemble du secteur de l'assurance ont été
sollicités par le contexte inédit de la crise du COVID-19. AXA s’est
tout d’'abord engagé en faveur des équipes soignantes et des
aidants en premiére ligne : en achetant des masques au tout
début de la crise et en les donnant aux hopitaux (2 millions de
masques et 20 000 repas frais grace au partenariat AXA-Uber).
Beaucoup d’initiatives ont également été mises en place dans
le Groupe avec des adaptations de nos produits et services. La
couverture d’assurance de nos clients et particulierement des

personnels soignants a été étendue. Cela a débuté en Chine avec
notre entité AXA Tianping. Par exemple, AXA France s'est engagé
a redistribuer des primes a ses clients professionnels a travers
différents schémas. LAllemagne a mis ses augmentations de
primes a 'arrét et a maintenu ses contrats d’assurance Dommages.
La Suisse et I'Indonésie ont étendu leurs garanties santé. AXA a
étendu ses services de téléconsultations pour contribuer a leffort
des services de soin dans le monde, en France, en Belgique,
en Italie et dans la région Asie.

Au-dela de ces activités d’'assurance, AXA a également apporté
son soutien al'’économie et a participé a limiter les conséquences
de la crise du COVID-19 sur 'emploi. En France, AXA a contribué
au fonds de solidarité nationale pour soutenir les PMEs et s’est
engagée dans linitiative de renforcement du capital des PMEs.

Enoutre, en tant qu’investisseur responsable, AXA a investi plus
de 1,9 milliard d’euros en obligations sociales, y compris en
réponse a la crise du COVID-19.

# Enjeux sociétaux liés a I'activité économique

Entant quassureur responsable, AXA s’efforce de rendre I'assurance
plus accessible pour tous. L'assurance est un catalyseur majeur
du développement économique et du progres de la société. La
mutualisation des risques, au cceur de I'assurance, crée un systeme
de support mutuel et renforce le sens de la communauté. Lobjectif
d’AXA est d’étendre le périmetre de l'assurance en innovant afin
de permettre aux populations qui sont traditionnellement moins
bien protégées d’avoir accés a 'assurance, notamment avec les
initiatives suivantes :

m l'intégration de critéres ESG dans sa gamme de produits avec
des labels de produits dédiés comme « Assurance citoyenne »;

m ['engagement actif dans l'inclusion financiére avec AXA Emerging
Customers;

m l'apport de solutions d’assurance et des opportunités pour
les femmes, avec l'initiative « Les Femmes et 'Assurance » ;

m e développement de solutions d’assurance paramétrique pour
protéger les populations vulnérables aux effets du changement
climatique, avec AXA Climate ;

| l'accés a la santé et la prévention des maladies a travers le
désinvestissement de l'industrie du tabac et le développement
de produits dédiés.
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INTEGRATION D’ENJEUX SOCIETAUX
DANS L’OFFRE PRODUITS

En France, lademande des clients pour des produits responsables
est en forte croissance. Ainsi, dés 2015, AXA France a créé le
label « Assurance citoyenne », qui garantit que tous les contrats
d’assurance sont des produits a valeur ajoutée sociale/sociétale.
En 2019, cette initiative a été adaptée et déployée sur les contrats
d’épargne sous le label « Epargne citoyenne ». Ces deux labels
sont basés sur une bofte a outils d’évaluation construite en
collaboration avec un panel de parties prenantes externes et
auditée par une tierce partie indépendante. Les engagements
d’AXA sont communiqués a travers les quatre piliers clés du
label, qui sont les suivants : « Confiance » (par exemple, des
contrats simples faciles d’acces et transparents), « Prévention »
(par exemple, services de prévention ou d’éducation financiere
pour minimiser les risques auxquels nos clients sont confrontés),
«Environnement » (par exemple, contrats sans papier, décisions
d’investissements basées sur 'impact environnemental) et
« Solidarité » (par exemple, accessibilité des produits pour les
populations habituellement exclues des mécanismes d’assurance,
investissements dans des entreprises qui créent des opportunités
d’embauche et protegent les droits humains). En 2020, AXA France
a construit de nouvelles offres autour de ces engagements et
a commercialisé au total 68 produits labellisés. Depuis 2015,
6,3 millions de contrats « citoyens » ont ainsi déja été vendus.



CLIENTS EMERGENTS ET INITIATIVES
POURUNE PLUS GRANDE RESILIENCE

Grace au développement de son offre d’'assurance pour les clients
émergents dans le monde, AXA lutte contre l'exclusion financiére
en permettant aux populations vulnérables d’accéder a des
produits et a des services d’assurance qui les accompagnent dans
leur développement économique et qui leur offrent un filet de
sécurité pour ne pas retomber dans la pauvreté. Cette approche
consiste a concevoir des produits qui soient simples, équitables
et accessibles, et surtout pertinents par rapport a la réalité que
vivent ces clients. La conception des produits implique une
cocréation avec les clients en misant sur la technologie et sur des
partenaires de distribution alternatifs tels que les opérateurs de
réseau mobile, les banques et les institutions de microfinance,
ainsi que les sociétés de transfert de fonds.

En 2020, AXA Emerging Customers assurait plus de 22 millions de
clients et a continué a développer différents partenariats dans plus
de 10 marchés en Asie, Afrique et Amérique latine. En 2020, un
effort particulier a été mené pour développer des partenariats avec
des acteurs en technologie de la santé, combinant assurance et
services liés au bien-étre. Un exemple est le partenariat Alodokter,
une plateforme de santé digitale en Indonésie, opérationnelle
depuis 2 ans. Un autre exemple, lancé en 2020, est le premier
programme d’assurance simple, numérique, et accessible par
AXA Chine et le centre d’innovation AXA Next, sous forme d’un
Partenariat Public Privé avec le Bureau des Affaires Civiques
de Pékin. Par ailleurs et en réponse a la crise du COVID-19, AXA
Emerging Customers a offert des consultations gratuites de
télémédecine dans plusieurs pays afin d’aider les clients a avoir
acces a des services médicaux.

ASSURANCE PARAMETRIQUE

Avec pres de 100 clients « B2B » des secteurs privés et publics,
AXA Climate (anciennement AXA Global Parametrics) fournit une
protectionimmédiate aux communautés confrontées aux risques
climatiques dans le but d’anticiper les situations de précarité.

En s'appuyant sur les derniéres avancées technologiques et
scientifiques pour protéger les communautés vulnérables contre les
effets du changement climatique, AXA Climate fournit des solutions
d’assurance paramétrique qui déclenchent automatiquement
l'indemnisation sur la base de données satellitaires et dautres
données météorologiques quelques jours seulement aprés une
catastrophe naturelle ou un événement climatique extréme. Les
données météorologiques peuvent également étre utilisées
comme systeme d’alerte précoce pour lancer la planification
d’urgence avant qu’'un événement extréme ne se produise. Le
changement climatique est en outre un domaine sur lequel
AXA Climate travaille, en développant une plateforme mondiale
unique d’adaptation aux risques afin de fournir des évaluations
des risques et des plans d’adaptation.

AXA Climate travaille en étroite collaboration avec les
gouvernements et les organisations internationales pour
développer des partenariats public-privé sur les marchés
émergents. Ce type de partenariats représente plus de la moitié
du portefeuille.

DEVELOPPEMENT DURABLE
4.4 ASSURANCE INCLUSIVE

Les clients publics comptent tous les principaux pools
internationaux de risques souverains qui fournissent aux
gouvernements une protection contre les risques de catastrophes
naturelles, notamment les cyclones tropicaux, les tremblements
de terre, les inondations et la sécheresse. AXA Climate travaille
également avec les gouvernements dans le secteur de l'agriculture
pour protéger les agriculteurs contre les pertes d’exploitation
dues aux multiples risques climatiques. AXA Climate soutient
notamment le régime national d’assurance agricole en Inde, qui
permet a plus de 55 millions d’agriculteurs de bénéficier d’une
assurance agricole.

Enfin, AXA Climate travaille également avec le secteur public sur
des projets d’assurance agricole a plus petite échelle au Pakistan,
auVietnam, a Taiwan, au Sénégal, en Cote d’lvoire, au Cameroun,
en Zambie, en Ethiopie et au Mozambique ol plus d’un demi
million d’agriculteurs sont protégés.

Parmi les entreprises clientes d’AXA Climate, on compte également
desindustriels de premier plan en Europe, Asie et Amérique, des
coopératives agricoles, des organisations forestieres en Europe
et en Amérique latine, ainsi que des sociétés spécialisées dans
les énergies renouvelables.

LES FEMMES ET ASSURANCE

Les femmes, en particulier dans les pays émergents, sont moins
bien assurées que les hommes, bien qu’elles constituent une force
puissante dans ’économie. En 2014, AXA avait publié un rapport,
SheForShield, qui a examiné les attitudes des femmes vis-a-vis de
l'assurance, ainsi que leurs besoins et leurs attentes. Depuis, AXA
a développé linitiative « Women in Insurance » visant a accroitre
l'acces des femmes aux produits et services d’assurance.

Les trois principaux domaines d’action sont les suivants : les
femmes en tant que clientes de détail, en tant qu’entrepreneurs
et dans les réseaux de distribution. AXA a développé une double
approche: sur les marchés matures, AXA donne aux femmes les
moyens d’étre financiérement indépendantes, et sur les marchés
émergents, lobjectif est de donner aux femmes les moyens
de « vivre mieux ». En 2020, 17 entités ont inscrit « Women in
Insurance » comme une priorité stratégique et 25 produits ont
été développés (contre 17 entités et 26 produits en 2019).

En outre, en 2019, par l'intermédiaire du Fonds AXA pour la
recherche, AXA a consacré 1 million d’euros a la recherche pour
mieux comprendre et prévenir les obstacles a la santé et a
l'entreprenariat des femmes.

Depuis 2018, AXA est également un partenaire stratégique du
«Global Women'’s Forum » avec pour objectif de diffuser l'expertise
et linfluence d’AXA autour des meilleures pratiques, solutions et
projets. Par l'intermédiaire de cette organisation, AXA a publié
en 2020 le premier barometre de 'égalité des genres pour mettre
en évidence la disparité entre la perception et la réalité sur les
sujets liés au genre dans les pays du G7.

A la téte du « Women4Health Daring Circle », AXA s’efforce de
donner aux femmes une égalité d’acces a la santé et d’explorer
des moyens uniques et essentiels pour améliorer leur état de
santé et leur qualité de vie en faconnant un nouveau systeme
de santé inclusif dans le monde post-COVID-19.
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En 2020, AXA s’est associé a la société d’études Ipsos pour mener
une enquéte aupres de 8 000 femmes de différents milieux sociaux
dans huit pays. Deux rapports ont été publiés sur 'impact de la
crise du COVID-19 sur les femmes. Le premier a examiné l'effet
sur les revenus et la sécurité de 'emploi des femmes afin de
comprendre 'impact de la crise. Le second rapport s’est penché
sur la santé des femmes, et leffet de la crise sur leur bien-étre
physique et mental ainsi que sur leur parcours en matiere de soins.

SANTE ET PREVENTION

:‘v.“ """% En 2020, les efforts d’AXA, en place depuis
2016, pour se désengager et mettre fin aux
couvertures d’assurance pour l'industrie
du tabac (1,8 milliard d’euros) ont été

‘,GNATO"*. officiellement certifiés par le label « v >j. Ce

label atteste du constant engagement d’AXA
dans cette lutte contre le tabac, fléau qui génere plus de 8 millions
de décés par an, s'imposant comme l'une des principales causes
de déces dans le monde. AXA estime que soutenir une industrie

qui est la principale cause de maladies non transmissibles a

long terme, notamment le cancer, les maladies cardiaques et

les maladies respiratoires chroniques, n’est pas compatible avec
notre role de principal assureur santé du monde.

-
-
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En paralléle, les entités AXA développent des programmes de
santé inclusifs (digitaux, simples et abordables) afin de réduire
I'écart de protection des populations pauvres ou vulnérables au
regard de risques santé spécifiques. AXA Chine étudie les risques
dits « substandards », c’est-a-dire ceux qui peuvent faire l'objet
d’exclusion ou de majoration des primes, et trouve des solutions
pour protéger les populations traditionnellement exclues de
l'assurance. Un autre exemple est AXA Philippines qui a déployé
un programme de souscription offrant une couverture destinée a
ces populations sous-protégées dans le cadre de leur produit IPMI
(assurance privée médicale internationale réassurée par AXA PPP).

ECONOMIE ET CROISSANCE INCLUSIVES

AXA continue a étre engagé dans plusieurs coalitions pour une
économie plus inclusive.

La « Coalition pour une économie inclusive » a été lancée en 2018
par les dirigeants de 33 grandes entreprises francaises, dont
AXA, afin d’agir en faveur d’une économie plus inclusive. Cet
engagement collectif est 'une des réponses du secteur privé aux
vulnérabilités sociales que l'on observe en France.

En 2020, la coalition s’est mobilisée pour faire face a la crise
sanitaire. AXA a contribué avec la donation de 795 équipements
digitaux pour aider les personnes isolées pendant le confinement
lié au coronavirus a rester en contact. 495 ordinateurs ont été
donnés a la Fondation Simplon pour les hopitaux, les maisons
de soins et les établissements pour les personnes handicapées,
et 300 ordinateurs supplémentaires ont été donnés a l'initiative
Emmaus Connect pour les enfants défavorisés.

De plus, la coalition a poursuivi son engagement sur trois themes
principaux: emploi (apprentissage, insertion, formation), produits
et services plus accessibles, achats inclusifs. En ce qui concerne
lemploi et la formation, 'un des principaux engagements de la
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coalition était une augmentation de 35 % du nombre d’étudiants
en alternance entre 2018 et 2020. A la rentrée scolaire, et suite
a la participation d’AXA a différents événements pour 'emploi,
AXA, en France, a accueilli plus de 1100 étudiants en alternance.
Enfin, pour atteindre l'objectif collectif de + 5 millions d’heures de
formation en 2019 et 2020, AXA a dispensé plus de +55 000 heures
de formation en 2020 a l'ensemble des salariés d’AXA en France
malgré la crise du COVID-19.

Le groupe de travail sur les produits et services accessibles s’est
concentré sur les offres inclusives que les membres pourraient
proposer a titre individuel ou en partenariat avec d’autres membres
de la coalition. AXA s'est engagé avec Renault et Total dans une
offre conjointe pour offrir lobtention du permis de conduire a
des jeunes défavorisés pour qui cest la condition d’un acces
a la formation et a 'emploi (75-100 jeunes ciblés). En 2020, le
programme a démarré malgré les contraintes sanitaires: le projet
a permis a plusieurs jeunes d’'obtenir leur permis de conduire.

Aléchelleinternationale, AXA continue a étre fortement engagé dans
la coalition Business for Inclusive Growth. Cette coalition d’entreprises
privées, dirigée par 'OCDE, contribue a la lutte contre les inégalités
sociales en travaillant en étroite collaboration avec les décideurs
politiques pour faire progresser l'inclusion au niveau mondial et
local. Uinitiative a été officiellement lancée lors du sommet du G7
de 2019 dont le theme était « la lutte contre les inégalités de tous
types ». Depuis, un programme de trois ans, géré par un Conseil
d’Administration composé de PDG, a été mis en place couvrant le G7,
'OCDE et les pays africains. Les principaux résultats de 2020 sont :

m unengagement fondateur signé lors du lancement au siege social
d’AXA sur la promotion de 'égalité des chances, [élimination des
disparités entre les sexes, la réduction des inégalités spatiales;

m des groupes de travail dédiés réunissant des experts de 'OCDE,
le monde académique dont l'objectif est de développer des
projets inclusifs ;

m unincubateurinternational hébergé a 'OCDE avec pour objectif
de construire des activités inclusives ayant des impacts sociaux
et économiques réels.

En 2020, l'incubateur a sélectionné deux projets soutenus par AXA;
Insurance Net for Smallholders (INES) et Télémédecine au Mexique :

m INES, une initiative conjointe d’AXA Emerging Customers,
d’AXA Climate et de L'Oréal, est un projet qui vise a fournir un
ensemble complet de protection contre les risques (santé, climat
et services a valeur ajoutée) a plus de 50 000 petits exploitants
agricoles et a leurs familles, dans le cadre du programme
«Solidarity Sourcing » de 'Oréal. Ces fermiers qui navaient pas
acces a l'assurance et se trouvaient par conséquent en situation
vulnérable, bénéficieront d’'une assurance santé et d’une
couverture paramétrique de AXA Climate. Dans l'ensemble,
le projet a pour objectif d’améliorer les conditions de vie des
fermiers, sécuriser le réseau d’approvisionnement de ’Oréal
et accroitre la résilience de la chaine d’approvisionnement ;

B le projet Télémédecine d’AXA a pour objectif de développer
l'acces a des services de soins primaires abordables et a
distance, a destination des populations vulnérables au Mexique,
grace a l'investissement dans le réseau de soins AXA Keralty.
Linitiative qui découle de la pandémie du COVID-19, vise a
apporter des services de soins a distance s(irs, de bonne qualité
et peu coliteux a un marché de clients de masse et a faibles
revenus, ainsi qu'aux employés des partenaires B4IG au Mexique.
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# Mécénat et engagement des collaborateurs

Dans le cadre de notre évaluation des risques liés au développement
durable (décrite a la Section 4.1 « Stratégie de développement
durable d'AXA » du présent Rapport Annuel), nous avons identifié
l'engagement social et le mécénat d’'entreprise comme des éléments
clés soutenant le réle d’AXA en tant qu’entreprise citoyenne
responsable. En conséquence, AXA développe et met en ceuvre
diverses politiques et initiatives, alignées avec sa stratégie de
développement durable.

MECENAT

En tant qu’entreprise citoyenne responsable, AXA sefforce de jouer
un réle positif dans la société, en développant une culture qui
encourage l'engagement bénévole des employés afin de soutenir
les communautés dans lesquelles nous sommes présents.

En 2020, AXA a poursuivi la mise en ceuvre de sa politique
de mécénat, alignée avec les trois piliers de développement
durable (le climat et 'environnement, la santé et la prévention
des maladies, les inégalités sociales et l'inclusion), et ce grace a
son organe de gouvernance, le comité de mécénat. A travers le
Guide des pratiques d’engagement envers la communauté, les
entités d’AXA sont également incitées a concentrer leurs actions
de mécénat et volontariat autour de ces trois piliers. En 2020,
pres de 88 % des 41,4 millions d’euros de donations réalisées
par le Groupe et les entités — y compris le Fonds AXA pour la
Recherche - ont été consacrés a des projets sur ces themes.

Avec la crise du COVID-19, AXA s’est engagé dans le soutien des
hopitaux, pour leffort de recherche médicale et l'attention aux
communautés et aux personnes vulnérables. Sur le total des
donations du Groupe en 2020, 67 % ont été alloués a la crise du
COVID-19. Une part significative de la prévention santé et des
maladies était relative au COVID-19 (approximativement 27,9 millions
d’euros). Des efforts de recherche médicale ont été soutenus par
AXA principalement a travers le Fonds AXA pour la Recherche (se
référer au paragraphe « Fonds AXA pour le Recherche » ci-dessous).
Il convient également de noter que 2020 a été marqué par deux
crises humanitaires a portée internationale : les feux massifs en
Australie (donation d’environ 64 000 euros du Groupe AXA et de AXA
XL) et l'explosion de Beyrouth (support financier de 200 000 euros
du Groupe AXA pour l'urgence humanitaire avec la Croix Rouge).

Climat et biodiversité

AXA a poursuivi en 2020 son partenariat global avec WWF, signé
en 2019, autour des enjeux du climat et de la biodiversité. A travers
ce programme tri-annuel, WWF accompagne AXA pour une meilleure
prise en compte du capital naturel dans 'lensemble de nos activités
(seréférer ala Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité »
du présent Rapport Annuel). Le volet Mécénat de ce programme
permet en outre de contribuer directement a la préservation des
écosystemes au Mexique et en Nouvelle-Calédonie.

Autre engagement en faveur du climat et de la biodiversité : le
programme éducatif Océan d’AXA XL qui a sensibilisé 8,5 millions
d’enfants a la protection des océans fin 2020, depuis le début
du programme. Le programme a gagné en accessibilité avec sa

traduction en 6 langues. Il Sest étendu dans 5 entités AXA et les
bureaux d’AXA XL.

Beaucoup d’entités AXA ont conclu des partenariats pour impacter
de facon positive l'environnement et lutter contre le changement
climatique (par exemple, parmi d’'autres, AXA Suisse, AXA Mexique,
AXA France...).

Santé et prévention des maladies

AXA a conclu un partenariat de trois ans avec 'UNICEF débutant
en 2020 pour répondre a ['épidémie mondiale de surpoids et
d’'obésité, en agissant sur les habitudes alimentaires des jeunes
enfants aux Philippines et au Brésil. Pour toucher les enfants agés
de 0 a5 ans, TUNICEF agit sur leur environnement immédiat, a
savoir les méres et les professionnels de santé et d’éducation qui
les entourent. Des actions de formation, de communication, et de
promotion aupres des autorités ont été réalisées par les équipes
UNICEF malgré l'impact du COVID-19. En 2020, aux Philippines,
environ 63 000 enfants et leurs méres, et au Brésil environ 7 000
professionnels de santé et d’éducation ont recu le soutien de
'UNICEF (l'objectif du programme est d'accompagner 177 000
enfants et leur entourage aux Philippines et 17 500 au Brésil).

La prévention des risques est également un volet essentiel
développé par nos entités, en lien avec notre métier d’assureur.
La France et 'Espagne ont poursuivi leurs programmes ambitieux
de prévention liée a la santé (centrés sur les femmes, sur la santé au
travail, la sécurité des enfants sur Internet.. ). Les risques liés aux
accidents de la route font également partis de ces programmes,
en lien avec notre métier d’assureur automobile. La France,
'Espagne, la Belgique, la Suisse et le Mexique développent
notamment des campagnes de sensibilisation dans ce domaine,
avec un investissement de 2 millions d’euros.

Inégalités sociales et inclusion

De nombreuses actions sont menées autour du pilier « Inégalités
sociales et inclusion » par l'ensemble des entités du Groupe et
notamment a travers le programme de volontariat AXA Atout Coeur
(se référer au programme « AXA Atout Cceur » de cette section).
56 % des activités de volontariat proposées par AXA Atout Cceur et
14,6 % des sommes versées dans le cadre du programme sont a
destination de projets destinés a lutter contre les inégalités. Entre
autres, AXA France apporte aussi son soutien a de nombreuses
institutions engagées dans la protection des femmes victimes
de violence et AXA Suisse soutient un programme en faveur du
dialogue intergénérationnel.

En ligne avec ses valeurs de protection et transmission d’un
patrimoine au coeur du métier d’assureur, AXA s’est engagé de
longue date dans des actions significatives de conservation
du patrimoine : la fin de 'année 2019 a été marquée par
l'acquisition d’un trésor national pour le Musée du Louvre et
des travaux de rénovation au chateau de Versailles (appartements
de Mme Du Barry), a quoi vient s'ajouter 'engagement pour
la reconstruction de Notre-Dame de Paris. Les entités d’AXA,
telles qu’AXA France, AXA Espagne ou AXA Mexique, développent
également des actions de mécénat, favorisant l'acces au patrimoine
etalaculture pourtous (priorité « inégalités sociales et inclusion »).
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FONDS AXA POUR LA RECHERCHE

BENEVOLAT DES COLLABORATEURS

Le Fonds AXA pour la Recherche, Uinitiative de philanthropie
scientifique d’AXA, a pour mission de soutenir la science au service
du progres sociétal. Le Fonds finance des projets de recherche
de premier plan et dissémine leurs apports afin de mieux éclairer
la prise de décision.

Avec un engagement global de 250 millions d’euros depuis son
lancement en 2008, le Fonds AXA pour la Recherche a accordé,
afin 2020, 161 millions d’euros au financement de 665 projets
qui explorent des solutions aux défis sociétaux mondiaux dans
les domaines des risques liés au climat et a l'environnement, a
la santé et a 'économie. La sélection des projets de recherche
est supervisée par un Conseil Scientifique indépendant et basée
sur l'excellence et 'innovation.

En 2020, le Fonds AXA pour la Recherche (AXARF) s’est concentré
surla réponse a la crise sanitaire mondiale du COVID-19 avec un
engagement de 5 millions d’euros. Une premiere tranche a été
consacrée au soutien d’initiatives avec U'Institut Pasteur, TAPHP
(Assistance publique hopitaux de Paris) et d’autres partenaires
travaillant a des solutions innovantes a la crise sanitaire, pour
comprendre le nouveau virus et développer des tests de diagnostic,
des équipements, des vaccins et traitements. Dix prix AXA ont été
décernés a l'occasion d’une deuxieme tranche de financement
pour soutenir la recherche axée sur la gestion de la pandémie
et ses retombées, y compris 'impact sur la santé mentale et les
populations vulnérables.

Dans le domaine du climat et de 'environnement, la Chaire
AXA sur le renforcement de la résilience naturelle cotiére, a été
sélectionnée a I'Université de Santa Cruz, en Californie, pour un
financement d’un million d’euros sur 5 ans.

La recherche socio-économique a également été développée
avec l'octroi de 7 bourses postdoctorales dans le domaine de la
croissance inclusive (871 000 euros), explorant des projets allant
de la durabilité des moyens de subsistance dans les économies
informelles urbaines, a 'économie circulaire dans les villes ou
encore la numérisation de largent.

Le Fonds a mené des efforts de diffusion visibles grace a une
exposition médiatique continue de son solide réseau de recherche.
Pour mieux éclairer la prise de décision en temps de crise, un
groupe de travail de chercheurs COVID-19 s'est réuni autour d’une
série de webinaires et d’une publication connexe, « COVID-19 -
Faire face a une crise mondiale », partageant des perspectives sur
les dimensions de la santé, 'économie et 'environnement de la
crise. Grace aux webinaires, publications et articles d’AXARF avec
des partenaires tels que « The Conversation », des chercheurs de
tous les domaines ont pu éclairer davantage des questions telles
que le changement climatique, la santé mentale, les femmes
en affaires, 'IA explicable pour la santé, la cybersécurité et la
conservation de la biodiversité.
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AXA Atout Coeur est le programme de volontariat international
destiné aux collaborateurs d’AXA. Dans ce cadre, les collaborateurs
menent des activités sur des themes alignés avec les 3 piliers de
notre stratégie développement durable. En 2020, afin d’ancrer
encore plus fortement le programme dans les entités nous avons
mis en place un comité de parrainage international composé
d’ambassadeurs chargés de diffuser les bonnes pratiques dans
leur région respective.

La crise du COVID-19 qui a marqué 'année 2020 a eu un impact
important sur le bénévolat des collaborateurs (moins de personnes
sursite, restrictions pour l'organisation d’évenements collectifs en
présentiel). Toutefois, les entités d’AXA ont fait preuve de créativité
et les employés sont restés mobilisés. Ils ont continué a donner
de leurtemps pour aider les patients, les soignants en premiere
ligne et les populations les plus désavantagées, a travers des
opérations virtuelles. La crise a offert de nouvelles opportunités
de solidarité, avec par exemple le challenge international de
réponse solidaire d’AXA, organisé au profit du fond 101 (un fonds
de dotation qui fédere 1200 unités de soins intensifs dans 60 pays)
et des hopitaux frangais, qui a généré 11 637 publications sur les
réseaux sociaux et levé 369 631 euros au niveau de l'ensemble
du Groupe.

En 2020, plus de 23 000 collaborateurs (contre une estimation de
39000 en 2019) ont donné de leur temps et de leurs compétences.
Les entités ayant contribué en 2020 représentent 98 % des ETP
moyens d’AXA.

Au total, les collaborateurs d’AXA ont effectué une grande variété
d’activités dans le cadre du programme AXA Atout Coeur (1 903
au total), environ 35 700 actes de volontariat (contre prés de
81200 en 2019) ce qui représente pres de 228 000 heures (contre
284 000 heures en 2019) durant lesquelles ils se sont engagés
au service de projets solidaires. Une large majorité des heures
de volontariat sont effectuées sur le temps de travail (pres de
200 000 heures contre 240 000 en 2019). A travers le programme
AXA Atout Coeur, le Groupe souhaite promouvoir toutes les formes
d’engagement, principalement le mécénat de compétence.
Ainsi, AXA France a poursuivi en 2020 le développement d’« AXA
Expérience Solidaire » : 147 collaborateurs ont effectué des
missions de bénévolat dans des associations partenaires
(contre 110 en 2019). Au total, les montants des salaires payés
sur les 155 000 heures consacrées a ces missions de mécénat
de compétences représentent ['équivalent d’'un don de prés de
8,3 millions d’euros (contre 7,9 millions d’euros en 2019). Ces
heures sontincluses dans le total des heures de volontariat (pres
de 73 000 heures de volontariat ont été effectuées en dehors
d’AXA Expérience Solidaire, dont 44 000 heures réalisées sur le
temps de travail des collaborateurs).

L’édition 2020 de la « Semaine de la responsabilité d’entreprise »
(CR Week) qui a célébré son 10¢ anniversaire, a été maintenue avec
une grande partie des activités proposées de facon virtuelle. Cela
a été l'occasion de lancer notre premier relais sportif solidaire
international qui a réuni 9 100 collaborateurs dans le monde,
dont environ 2 000 d’AXA Tianping. En 2020, le nombre estimé
de participants au total s'est élevé a 16 500 pour un total de
24350 heures dans 43 pays.
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4.5 CONDUITE DES AFFAIRES

AXA s’engage a mener ses activités dans le respect de principes éthiques élevés. Cet engagement vise a s'assurer du respect des lois
et réglementations en vigueur dans les différentes juridictions ol AXA exerce ses activités ainsi qu’a gagner la confiance de ses clients,
actionnaires, collaborateurs et partenaires commerciaux. De plus, cet engagement s’étend souvent au-dela des obligations [égales

lorsqu’il sagit de sujets pour lesquels AXA a de fortes convictions.

# Ethique des affaires

CODE DE DEONTOLOGIE
PROFESSIONNELLE

Le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA a pour
objectif d’établir des regles et des directives globales afin de
garantir que les sociétés et les employés du Groupe AXA bénéficient
d’'une méme compréhension des standards de conformité et
d’éthique requis par le Groupe. Le Code couvre un large éventail de
sujets, notamment des régles spécifiques concernant les conflits
d’intéréts, la lutte contre la corruption, les délits d’initiés, la gestion
desinformations confidentielles... Le Code est disponible sur le
site Internet du Groupe (www.axa.com/fr/presse/publications/
code-deontologie-professionnelle). En 2019, AXA a publié une
version mise a jour de Code de Déontologie Professionnelle du
Groupe AXA. Ce Code comprend des sujets dont 'importance
s’est accrue au cours des derniéres années. Il s'agit notamment
de la santé et de la sécurité au travail, de la protection et de
l'utilisation responsable des données clients, de la gestion des
médias sociaux, de lutte contre la discrimination ainsi que du
traitement équitable des clients. Le contenu et le déroulé du
Code ont également été revus afin d’en rendre la consultation
plus aisée et accessible.

LUTTE CONTRE LA CORRUPTION

Afin de prévenir le risque de corruption, le Groupe AXA a mis
en place une politique anti-corruption Groupe qui établit les
normes minimales devant étre mises en ceuvre par les entités du
Groupe. Cette politique a été régulierement mise a jour afin de
tenir compte des nouvelles réglementations et notamment de la
nouvelle loi francaise dite « Sapin Il » n°2016-1691 du 9 décembre
2016 relative a la transparence, a la lutte contre la corruption et
ala modernisation de la vie économique. Un responsable anti-
corruption Groupe est en charge du programme global de lutte
contre la corruption, et d’en contréler sa mise en ceuvre dans
les entités. Ces derniéres ont désigné des responsables anti-
corruption pour mettre en ceuvre leurs programmes locaux en
conformité avec les standards d’AXA.

La certification aux standards AXA par les PDG des entités
comprend une partie sur le dispositif de lutte contre la corruption.
L'objectif du Groupe est en effet d’avoir un programme de lutte
contre la corruption cohérent au sein des différentes entités
avec des exigences minimales pour répondre aux standards
internationaux (en ce compris la loi Sapin 1) et de prévenir les
risques de corruption. Tous les PDG des entités ont signé les
standards AXA de 2019 et 2020.

CONDUITE DES AFFAIRES

Les activités d’assurance, de banque et de gestion d’actifs du
Groupe sont soumises a un nombre croissant d’initiatives
législatives et réglementaires — au sein de 'Union européenne
(Directive sur la distribution des produits d’assurance, Directive
MiFID Il, Reglement européen PRIIPS) mais aussi dans de
nombreuses autres régions du monde - visant a renforcer la
protection du client dans le secteur des services financiers.
AXA a pris les mesures appropriées afin de se conformer a ces
exigences pour l'ensemble des activités concernées mais aussi,
au niveau mondial, afin de promouvoir et mettre en ceuvre une
culture de protection des clients dans 'ensemble du Groupe. Par
ailleurs, AXA fait preuve d’un engagement fort dans son Code
de Déontologie Professionnelle qui s'applique a l'ensemble des
collaborateurs dans le monde et de ses filiales, de traiter ses
clients de maniére équitable et professionnelle, notamment en
encourageant la transparence ou en étant honnéte et responsable
lors de la promotion de produits et services

Parmi les initiatives récentes, un programme de visite de
conformité dédiée a la protection du client a été créé. Il consiste
a analyser la maniere dont les entités se positionnent vis-a-vis
de la protection de la clientéele et les processus instaurés en la
matiere, notamment en ce qui concerne les informations données
aux clients, les pratiques de vente ou la formation des forces
de vente. Ces revues ont été initialement menées au sein des
principales entités européennes.
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Un autre élément majeur concerne le processus déja bien établi
de gouvernance des produits (Product Approval Process, PAP)
destiné a structurer la conception, 'approbation et la revue des
produits. Le PAP est applicable a toutes les entités du Groupe
et attache une importance particuliere a la dimension client
en veillant notamment a ce que le produit soit congu a partir
des besoins et attentes de ces derniers, qu’un marché cible
soit défini et que des canaux de distribution appropriés soient
sélectionnés. Ce processus a aussi pour but de s'assurer que tous
les nouveaux produits entrant dans le champ d’application du
PAP, respectent le principe de valeur et d’équité envers le client.
100 % des entités du Groupe du périmetre des AXA Standards

ontsigné les standards du Groupe, un document qui les engage
entre autres, a la conduite du PAP. En 2020, a notre connaissance,
tous les produits d’assurance Vie, Epargne, Santé et Dommages
concernés ont été soumis au PAP d’AXA.

Les risques de conformité, en particulier les risques liés a la
conduite des affaires, sont aussi évalués chaque année. Les
résultats, ainsi que les mesures d’atténuation nécessaires,
sont développés et communiqués a la Direction Générale. Des
processus de controle interne ont été mis au point pour garantir
lefficacité des controles et couvrir les activités propres des entités
et celles des réseaux de distribution propriétaires.

# Utilisation responsable des données

Dans le cadre de l'évaluation de ses risques en matiere de
développement durable, le Groupe a mis en place diverses
initiatives visant a promouvoir l'utilisation des données pour
répondre aux enjeux sociétaux et a assurer la protection des
données clients.

PROTECTION DES DONNEES

AXA a été le premier groupe d’assurance a avoir adopté des
regles internes d’entreprise pour la protection des données
personnelles (Binding Corporate Rules), approuvées par les
autorités européennes de protection des données, qui constituent
un outil contractuel internationalement reconnu de traitement
des données personnelles des clients, collaborateurs, et autres
parties prenantes. Les entités ayant rejoint ces Binding Corporate
Rules représentent 99 % du chiffre d’affaires d’AXA en 2020. Ces
regles et la Déclaration du Groupe a propos de la confidentialité
desdonnées, incluant le fait que le Groupe AXA s'engage a ne pas
vendre les données personnelles de ses clients, sont disponibles
sur le site Internet du Groupe AXA (www.axa.com/fr/a-propos-d-
axa/nos-engagements).

Le Groupe AXA s’est pleinement engagé dans la mise en ceuvre
du Reglement général sur la protection des données, a travers
une trentaine de projets dédiés mis en place au sein du Groupe
impliquant plus de 300 personnes et des entités situées dans
seize pays. Le Groupe a aussi mis en ceuvre des réglementations
similaires récemment adoptées dans des pays hors Union
européenne.

Avec la digitalisation massive de nos sociétés, le risque cyber
est aujourd’hui considéré comme ['un des risques principaux
auxquels les citoyens et entreprises sont confrontés.

Face a ces enjeux, en tant qu’assureur responsable, et afin de
garantir sa résilience, AXA a développé une stratégie de sécurité
robuste quiassure une approche holistique des risques : sécurité
de l'information, sécurité physique et résilience opérationnelle
sont ainsi dirigées ensemble par la Direction de la Sécurité du
Groupe.
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Cette organisation convergente de la sécurité est renforcée par
ambition forte de maintenir les entités les plus matures du Groupe
dans le premier quartile des entreprises les plus sécurisées du
secteur financier. Pour cela, le niveau de maturité de sécurité et
cybersécurité de ces entités d’AXA est mesuré chaque année,
notamment au regard de la norme ISO 27001. En 2020, le score
global atteint 3,17 au-dela de la moyenne de 3,00, ce qui place
AXA dans le premier quartile des entreprises les plus sécurisées
du secteur.

Cefort niveau de sécurité est également garanti par la mobilisation
des employés du Groupe, considérés comme la premiere ligne
de défense contre les menaces cyber. Ainsi, chaque année, des
formations a la sécurité et a la cybersécurité sont déployées a
travers le Groupe. En 2020, ce sont 100 % des collaborateurs salariés
et non salariés qui ont été formés et certifiés (approximativement
110000 collaborateurs).

INTELLIGENCE ARTIFICIELLE
RESPONSABLE

AXA est 'un des membres fondateurs de l'association frangaise
Impact Intelligence Artificielle (IA). Impact IA est un think and
do tank composé d’entreprises, de cabinets de conseil, de
startups, d’écoles et d’acteurs travaillant sur I'lA responsable
avec 5 programmes d’actions, tels que 'analyse de la perception
del'lA et le développement d’une « IA de confiance », le partage
d’outils pour une utilisation responsable, l'aide a l'adaptation a
l'ere numérique, et la création de partenariats pour favoriser I'lA
responsable entre tous les types d’acteurs (entreprises, écoles,
associations, etc.).



Au sein de cette organisation, AXA dirige le comité d’lA responsable,
chargé de contribuer a la «liste d’évaluation de I'lA de confiance »
du groupe d’experts de haut niveau sur 'intelligence artificielle
(mis en place par la Commission européenne). La Commission
européenne a publié le « Code de déontologie pour une
intelligence artificielle responsable ». Ces directives proposent
une approche de l'lA centrée sur '6tre humain et énumerent sept
exigences clés auxquelles les systemes d’IA doivent répondre
pour étre fiables. Ces exigences ont été examinées et appliquées
directement aux réalités des entreprises membres d’« Impact IA ».

# Achats responsables

DEVELOPPEMENT DURABLE
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Cette réflexion mene au développement d’un guide « IA digne
de confiance » publié en fin d’année 2020.

En paralléle, AXA a mis en place un nouveau comité de responsabilité
Al qui a pour objectif de couvrir les enjeux liés a l'application du
code « IA digne de confiance » au sein du Groupe, sous la forme
d’une gouvernance agile qui rapproche toutes les parties prenantes
engagées dans le développement de solutions IA. AXA a adopté un
guide interne de la responsabilité 1A en ligne avec « les directives
éthiques pour une intelligence artificielle digne de confiance ».

Traduire notre stratégie et nos engagements en matiere de développement durable dans notre gestion des fournisseurs est un enjeu clé
pour AXA. Les politiques et indicateur d’Achat responsable sont présentés dans le plan de vigilance d’AXA dans la Section suivante 4.6.

# Politique fiscale

En tant que société multinationale et fournisseur de produits
d’investissement et d’épargne, le Groupe AXA suit une approche
responsable et transparente en matiere de fiscalité. Pour plus
d’informations sur la politique fiscale d’AXA, se reporter a la
Section 7.3 « Informations générales - Principes directeurs de
la politique fiscale du Groupe AXA » du présent Rapport Annuel.

En 2020, lensemble des entités du Groupe a certifié leur conformité
avec la politique fiscale et le Code d’éthique fiscal du Groupe
(certification relative a I'exercice 2019). Le rapport de transparence
fiscale publié en 2020 concerne 90 % de 'empreinte fiscale du
Groupe (relative a 2019).

.
4
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4.6 PLAN DE VIGILANCE

Le Groupe AXA s’est engagé a promouvoir et a protéger les droits
humains et l'environnement dans le cadre de ses activités.

Pour répondre aux exigences du droit francais ¥, AXA a (i) adopté un
plan devigilance (le « plan de vigilance ») qui décrit 'établissement
et la mise en ceuvre par AXA de mesures visant a identifier les
risques et a prévenir les atteintes envers les droits humains ainsi
que lesincidences défavorables sur l'environnement résultant des

activités d’AXA, et (i) préparé un compte-rendu de la mise en ceuvre
de ce plan au cours de l'année 2020, lequel est présenté ci-apres.
Dans la présente section, la définition de « droits humains » inclut
les libertés fondamentales, la santé et la sécurité des personnes.

Le plan devigilance renforce un dispositif interne préexistant qui
comprenait déja un certain nombre d'outils et de procédures mis
en place au sein du Groupe.

# Périmétre du plan de vigilance

Le plan de vigilance porte sur les activités de la Société et sur
celles des sociétés contrblées, directement ou indirectement, par
la Société au sens du Il de l'article L.233-16 du Code de commerce,
y compris les activités et opérations intra-groupe effectuées
au sein du Groupe AXA, et sur les activités des sous-traitants
et fournisseurs avec lesquels le Groupe entretient une relation
commerciale établie, lorsque ces activités sont rattachées a
cette relation.

Comptetenu de la diversité de lactivité des filiales, des sous-traitants
et fournisseurs, le plan de vigilance énonce les principes directeurs
et politiques AXA qui leur sont destinés afin qu'ils aient une vision
commune des standards du Groupe AXA, notamment en matiére de
responsabilité d’entreprise, de sécurité, d’alerte et de protection des
données personnelles, et puissent agir en conséquence. Ces mesures
communes ne s'opposent pas a ce qu’AXA mene volontairement
des actions supplémentaires concernant les mémes sujets, et ne
limitent pas la liberté d’action d’AXA a cet égard.

J Identification et évaluation des risques concernant
les droits humains et ’environnement

Afin de s'assurer que chaque risque potentiel identifié est couvert
par une politique du Groupe, AXA a analysé la maniere dont
ses activités et opérations pourraient potentiellement affecter
lenvironnement et chacun des droits humains.

Les travaux conduits par AXA pour établir sa cartographie
des risques liés a la responsabilité d’entreprise ainsi que les
principaux risques extra-financiers identifiés par le Groupe sont
présentés a la Section 4.1 « Stratégie de développement durable
d’AXA - Evaluation des risques liés au développement durable »
et a la Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité -
Investissements - Stratégie d’investissement responsable » du
présent Rapport Annuel.

DROITS HUMAINS

Le Groupe AXA consideére que ses activités peuvent potentiellement
avoir des impacts directs et indirects sur les droits humains de
ses collaborateurs, de ses clients et de ses fournisseurs ainsi que
des impacts indirects potentiels sur les droits humains d’autres
personnes au travers des relations du Groupe avec des clients

professionnels ou de ses investissements dans des sociétés, qui
sont actifs dans des secteurs d’activité et/ou des pays présentant
un risque accru de violation des droits humains.

En conséquence, le Groupe AXA réalise régulierement, et a minima
tous les trois ans, une évaluation des risques portant sur les droits
humains permettant d’identifier les risques les plus pertinents
a prendre en compte dans l'exercice de ses activités (aussi bien
en tant qu’assureur qu’en tant qu’investisseur). Réalisée en 2020
avec l'aide d’un cabinet indépendant, la derniére étude a permis
d’identifier des risques portant sur le droit a la libre circulation, les
principes d’égalité devant la loi et de non-discrimination (en ce qui
concerne les minorités), 'absence de toute forme de travail forcé
ou obligatoire, le droit a la liberté de pensée, de conscience, de
religion, d'opinion, d’information et d’expression, et les principes
de liberté d’association, de négociation collective. Cette évaluation
(AXA 2020 Report Human Rights Risk Assessment) qui reprend la
cartographie des risques identifiés et les mesures prises pour
en limiter limpact, est disponible sur le site Internet du Groupe
AXA (www.axa.com/fr/a-propos-d-axa/notre-engagement-pour-
les-droits-humains).

(1) Loin®2017-399 du 27 mars 2017 relative au devoir de vigilance des sociétés meres et des entreprises donneuses d’ordre et article L.225-102-4 du Code de commerce.
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ENVIRONNEMENT

Les risques environnementaux sont quant a eux déja identifiés dans
la cartographie des risques du Groupe AXA ; il Sagit notamment
des risques liés au changement climatique et a la biodiversité.
Les activités directes d’AXA, centrées sur les services financiers,
ne génerent pas d’'impacts majeurs sur 'environnement. Ainsi,
les processus de reporting et de management environnemental
d’AXA se focalisent sur les consommations d’énergie, d’eau
et de papier, ainsi que sur les émissions de CO, afférentes. Le
processus de reporting environnemental global d’AXA, qui est
controlé par un organisme tiers indépendant, lui permet d’évaluer
tous les ans son impact sur 'environnement et d’identifier
les risques environnementaux liés a ses activités. Pour plus
d’informations sur 'empreinte environnementale d’AXA, se
référer ala Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité -
Opérations (management environnemental interne) - Performance
environnementale 2020 » du présent Rapport Annuel.

Par ailleurs, en sa qualité d’investisseur, AXA a activement mis en
ceuvre une politique globale d’investissement responsable et a
mis en place un cadre d’analyse en vue d’identifier les impacts
indirects potentiels sur les droits humains et I'environnement.
Un outil d’évaluation permet de donner un score aux entreprises

DEVELOPPEMENT DURABLE
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dans lesquelles AXA envisage d’investir. Cet outil, développé en
interne, s'appuie principalement sur (i) les principes fondamentaux
comme ceux du Pacte Mondial des Nations Unies, de 'Organisation
internationale du travail (OIT) ou encore les recommandations de
I'OCDE, (ii) des facteurs propres aux différents secteurs industriels
concernés, et (iii) la réputation et les controverses potentielles
concernant ces entreprises. Cette évaluation est mise a jour
par AXA tous les six mois. AXA applique un seuil minimum en
dessous duquel les entreprises sont exclues de ses potentiels
investissements.

De méme, en sa qualité de partenaire commercial, AXA a créé des
processus d’identification et d’évaluation des risques d’atteintes
aux droits humains et a l'environnement du fait de son recours a
des fournisseurs et a des prestataires de services. En particulier,
AXA amis en place une évaluation des risques environnementaux,
sociaux et de gouvernance (ESG) de ses fournisseurs, identifiés
grace a une grille interne de catégorisation des risques. Cette
évaluation se fait par catégorie d’achats en fonction de cing criteres
(environnement, social, impact sur les produits et services, chaine
d’approvisionnement des fournisseurs et intégrité commerciale).
Chaque année, les fournisseurs se situant dans les catégories de
risques ESG les plus élevés sont invités a partager leurs scores DJSI
ou EcoVadis ou bien a se soumettre a une évaluation EcoVadis.

# Protection des droits humains et de ’environnement

PROTECTION DES DROITS HUMAINS
ET CHARTE DES DROITS DE PHOMME

La charte des droits de ’homme d’AXA, disponible sur le site
Internet du Groupe AXA (www.axa.com/fr/a-propos-d-axa/
notre-engagement-pour-les-droits-humains), vise a prévenir
les violations des droits humains et reflete l'engagement d’AXA
en faveur des normes internationales générales et sectorielles.
Le Groupe AXA s’engage a respecter les principes des droits de
’homme internationalement reconnus tels que définis par la
Déclaration universelle des Droits de ’'Homme des Nations Unies,
les normes fondamentales de I'OIT et les Principes directeurs
relatifs aux entreprises et aux droits de ’homme (mise en ceuvre
du cadre de référence « Protéger, respecter et réparer » des Nations
Unies ou « Principes de Ruggie »). La charte des droits de 'lhomme
AXA décrit les engagements du Groupe dans la conduite de
ses activités en tant qu'employeur et partenaire commercial
responsable, mais aussi en tant qu'assureur et investisseur, ainsi
que la maniere dont la protection des droits humains est mise
en ceuvre au ceeur de ses activités.

Protection des droits humains
des collaborateurs

AXA s’engage a protéger les droits humains de ses collaborateurs,
et notamment les principes de liberté d’association, le droit a des
conditions de travail justes et favorables et la non-discrimination
atravers:

| [a promotion des 10 principes directeurs du Pacte Mondial
des Nations Unies, dont les principes 1 et 2 sont relatifs aux
droits humains et les principes 3 a 6 aux normes du droit du
travail, ainsi que 'encouragement des signalements relatifs a
de potentielles ou réelles atteintes graves aux droits humains;

m |a fixation d'objectifs et d’initiatives ambitieux en matiere de
diversité et d’inclusion (D&I). Pour plus de détails concernant la
diversité et l'inclusion au sein d’AXA, se référer a la Section 4.2
« Responsabilité employeur - Renforcer une organisation
inclusive et engagée - La diversité, une ambition d’AXA avec
une attention sur la parité entre les hommes et les femmes »
du présent Rapport Annuel ; et

m le Code de Déontologie Professionnelle du Groupe AXA,
disponible sur le site Internet du Groupe, (www.axa.com/fr/
newsroom/publications/code-deontologie-professionnelle), a
partirduquel les collaborateurs doivent certifier la conformité
de leur activité chaque année.

Pour plus d’informations sur les relations sociales et la négociation
collective au sein d’AXA, se référer a la Section 4.2 « Responsabilité
employeur - Donner aux collaborateurs les moyens d'exprimer tout
leur potentiel - Renforcer l'engagement par une culture du dialogue
et du feedback » du présent Rapport Annuel.
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Protection de la siireté, de la santé
etdelasecurite des collaborateurs

Concernant la santé de ses collaborateurs, le Groupe AXA a
lancé un nouveau programme mondial afin d'améliorer la santé
et le bien-étre de ses collaborateurs. Pour plus d’informations
sur ce programme mondial de santé et de bien-étre, se référer
a la Section 4.2 « Responsabilité employeur - Renforcer une
organisation inclusive et engagée - Protéger les collaborateurs
AXA en investissant dans la durée sur la santé et la prévention
a travers un programme mondial de santé et de bien-étre » du
présent Rapport Annuel.

Le Groupe AXA a également mis en place des directives de sdreté,
santé et sécurité auxquelles toutes les entités du Groupe doivent
certifier leur conformité afin de protéger les collaborateurs contre
les risques intentionnels, sanitaires ou accidentels liés a leur
activité professionnelle. Ces directives définissent :

| les processus d’identification des risques, selon les spécificités
de l'environnement et de l'activité de chaque entité ;

B les mesures pro-actives et réactives a mettre en ceuvre selon les
risques identifiés (information, formation, mesures protectrices,
procédures de gestion des incidents et des plans de crise) ; et

m une mesure de la performance, rapportée trimestriellement a
l'équipe centrale du Groupe AXA.

Pour plus de détails concernant la slireté, la santé et la sécurité
des collaborateurs dans le contexte de la crise du COVID-19, se
référer a la Section 4.2 « Responsabilité employeur - Renforcer
une organisation inclusive et engagée - Réponse a la crise du
COVID-19 : soutenir toutes nos parties prenantes » du présent
Rapport Annuel.

Protection des données personnelles

AXA a été le premier groupe d’assurance a avoir adopté des
regles internes d’entreprise pour la protection des données
personnelles (Binding Corporate Rules), approuvées par les
autorités européennes de protection des données. Pour plus
de détails concernant la protection des données personnelles
par le Groupe AXA, se référer a la Section 4.5 « Conduite des
affaires - Utilisation responsable des données - Protection des
données » du présent Rapport Annuel.

Intégration des droits humains
dans le processus commercial

En sa qualité d’assureur, AXA s’efforce d’intégrer les critéres ESG
(y compris ceux relatifs aux droits humains) dans ses processus
d’assurance ainsi que dans sa stratégie d’investissement,
conformément a l'engagement d’AXA en faveur des Principes
pour une Assurance Responsable des Nations Unies.

Ses engagements se retrouvent dans les politiques internes et
initiatives menées par le Groupe, notamment les processus et
politiques de développement de produits ainsi que les lignes
directrices de souscription. Ces derniéres signalent l'exclusion
de certains secteurs ou pratiques sensibles sur un plan social
ou environnemental et sont complétées par les politiques AXA
régissant les activités d’assurance dans des secteurs présentant
des risques accrus, lesdites politiques pouvant étre directement
ou indirectement liées aux droits humains.
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AXA sefforce de défendre les droits de ses clients tout en prévenant
ou atténuant les impacts négatifs sur les droits humains qui
pourraient résulter de la fourniture de produits et de services
d’assurance a ses clients professionnels, et ce notamment, en :

B assurant un traitement équitable de tous les clients ;

m proposant des produits adaptés aux besoins et attentes de
ses clients;

m offrant des produits et des services qui contribuent a réduire
l'exclusion sociale et a donner aux personnes assurées les
moyens d’atteindre des résultats positifs en matiere de santé
et de sécurité ;

m renforcant sa présence digitale pour une meilleure accessibilité
des produits et services ainsi qu'une simplification des
interactions avec ses clients;

B traitant les sinistres de maniere rapide, équitable, humaine
et transparente, en veillant a ce que ces processus soient
clairement expliqués et compris ; et

B octroyant aux clients les moyens d’exprimer et de résoudre
tout litige qui pourrait surgir avec les sociétés du Groupe AXA,
notamment par le biais de services dédiés aux réclamations.

Pour plus de détails sur l'intégration des critéres ESG dans les
produits et services, se référer aux Sections 4.3 « Changement
climatique et biodiversité », 4.4 « Assurance inclusive - Enjeux
sociétaux liés a l'activité économique » et 4.5 « Conduite des
affaires - Ethique des affaires » du présent Rapport Annuel.

PROTECTION DE LENVIRONNEMENT
ET STRATEGIE D’AXA

La politique environnementale du Groupe AXA, disponible surson
site Internet (www.axa.com/fr/a-propos-d-axa/gestion-empreinte-
environnementale), décrit les actions clés visant a réduire les
impacts environnementaux directs et indirects d’AXA.

En particulier, les objectifs environnementaux ambitieux d’AXA a
horizon 2025 intégrent un volet environnemental axé notamment
sur la réduction des émissions de carbone, 'un des principaux
contributeurs au changement climatique. Les objectifs de
réduction des émissions de CO, d’AXA pour 2019-2025 sont fondés
sur lapproche promue par l'initiative Science Based Targets. Pour
plus de détails sur la politique de réduction des émissions de
CO, d’AXA, se référer a la Section 4.3 « Changement climatique
et biodiversité - Investissements » du présent Rapport Annuel.

AXA cherche également a minimiser son impact indirect sur
'environnement en proposant a ses clients des solutions
d'assurance et d’investissement qui favorisent des comportements
respectueux de 'environnement.

Une partie des batiments occupés par AXA bénéficie d’une
certification environnementale BREEAM, LEED, HQE. Pour plus
de détails sur les certifications d’AXA, se référer a la Section 4.3
«Changement climatique et biodiversité - Opérations (management
environnemental interne) - Performance environnementale 2020 -
Consommation d’énergie » du présent Rapport Annuel.



Enfin, pour plus de détails sur la stratégie, la politique, les objectifs
et les résultats d’AXA en matiére de protection de 'environnement,
se référer ala Section 4.3 « Changement climatique et biodiversité »
du présent Rapport Annuel.

Activités d’investissement responsable

Conformément a la politique globale d’investissement responsable
disponible sur le site Internet du Groupe AXA (www.axa.com/fr/a-
propos-d-axa/investissement-responsable), le Groupe a congu
six politiques sectorielles pour faire face aux enjeux résultant des
investissements dans des secteurs particulierement sensibles d’un
point de vue ESG. Ces lignes directrices portent tant sur les droits

# Procédure d’alerte

La procédure d’alerte actuelle permet a toutes les parties
prenantes (collaborateurs, partenaires commerciaux, etc.) de
partager sans délai leurs doutes et/ou signaler toute pratique,
action ou comportement gu’elles jugeraient inappropriée, illégale,
ou non éthique. Les signalements peuvent étre réalisés au sein
de l'entité concernée, mais aussi directement adressés au Groupe
via une boite électronique dédiée (speak-up@axa.com), destinée
a recevoir les alertes de toutes les zones géographiques dans
lesquelles le Groupe opeére, quelles que soient les parties prenantes
et sans restriction.

Le Groupe AXA examine toutes les alertes recues afin d’y apporter
la réponse la plus adéquate (intervention des acteurs appropriés,
déploiement d’actions correctives immédiates et/ou de mesures
conservatoires, investigations, etc.). Le traitement des alertes
suit un processus strict, indépendant et pouvant inclure le cas
échéant les intervenants clefs du plan de vigilance. identité de
linitiateur de lalerte est traitée de maniére confidentielle et ne
peut étre divulguée sans son consentement (sauf aux autorités
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humains que sur des préoccupations environnementales (tels que
les armes controversées, le tabac, le charbon, les sables bitumeux,
la production d’huile de palme et les produits financiers dérivés
basés sur des matieres premieres agricoles) et font l'objet d’une
procédure de certification annuelle par les entités du Groupe.

Par ailleurs, AXA a décidé d’aligner ses investissements sur
'Accord de Paris, s'engageant ainsi a atteindre un « potentiel de
réchauffement » de 1,5 °C d’ici 2050.

Pour plus d’'informations sur le cadre de gouvernance, la politique,
les objectifs et les résultats de l'investissement responsable
d’AXA, se référer a la Section 4.3 « Changement climatique et
biodiversité - Investissements » du présent Rapport Annuel.

judiciaires). AXA interdit toute mesure de représailles a l'encontre
des collaborateurs ayant communiqué un signalement de bonne
foi ou ayant participé a établir les faits corroborant un signalement
en apportant des éléments de preuve.

En outre, il est demandé a chaque société du Groupe AXA de
définir des regles internes et des politiques en matiere d’alerte
conformément aux lois et réglementations locales. En 2019,
une campagne de communication globale (dite « campagne
Speak-Up ») visant a rappeler a l'ensemble des collaborateurs les
procédures d’alerte en place (localement et au niveau Groupe) a
été déployée. Elle sest inscrite dans une logique de renforcement,
d’homogénéisation et de simplification du processus a l‘échelle du
Groupe. Différents supports média ont été utilisés pour rendre la
campagne plus percutante et accessible a tous : des newsletters,
des fonds d’écran sur les ordinateurs des collaborateurs, des
vidéos, des formations, des présentations présentielles aux
collaborateurs, etc.

# Suivi et compte-rendu de la mise en ceuvre

effective du plan de vigilance

En 2020, le Groupe AXA s'est assuré de la mise en ceuvre effective de
l'ensemble des politiques et procédures décrites au sein du présent
plan de vigilance grace a l'implication des équipes centrales des
Directions de la Responsabilité d’Entreprise, des Achats, Juridique,
de la Conformité, de la Gestion des Risques et des Ressources
Humaines et d’un réseau de correspondants locaux.

PROCESSUS DE REPORTING

En 2020, le Groupe a poursuivi son action de sensibilisation
des entités concernant le plan de vigilance. Des séances de
sensibilisation ont permis de rappeler aux entités la réglementation

relative au devoir de vigilance ainsi que les sanctions encourues
en cas de non-respect des obligations légales. Ces séances ont
été dispensées aupres des correspondants des réseaux Achats
et Responsabilité d’Entreprise en 2020.

Par ailleurs, il existe un processus de reporting a destination des
entités du Groupe qui Sappuie sur des procédures et des outils de
suivi préexistants et notamment sur une enquéte interne conduite
par la Direction de la Responsabilité d’Entreprise. En 2020, il a
ainsi été demandé aux principales entités opérationnelles de
conduire une évaluation interne des risques afin d’identifier les
écarts avec le plan de vigilance.
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A la suite de cette évaluation, des écarts ont été identifiés et
les entités concernées ont mis en place des actions correctives
comme:

m l'insertion de la clause de responsabilité d’entreprise telle
que revue par le Groupe fin 2019 dans certains contrats
commerciaux;

m ['ajustement de procédures d’alerte locales afin de couvrir les
droits humains et lenvironnement ; et

m le renforcement du controle des fournisseurs relevant de
catégories a forts risques ESG gréace aux évaluations EcoVadis
ou DJSI.

ACTIVITES D’ACHATS RESPONSABLES

Traduire sa stratégie et ses engagements en matiere de
responsabilité d’entreprise dans la gestion de ses fournisseurs
est une activité quotidienne pour AXA. Cet alignement signifie
qu’AXA integre les questions de responsabilité d’entreprise dans
la sélection et la relation avec ses partenaires. Cette approche
Sarticule autour de deux axes :

B acheteurs et processus responsables : tous les collaborateurs
appartenant a une équipe achats, doivent non seulement
adhérer au Code professionnel de conduite mais aussi signerun
Code d’éthique dédié et renforcé visant a promouvoir l'équité
et la neutralité, la confidentialité et la transparence dans les
choix d’approvisionnement. Ceux-ci sont aussi informés de
la stratégie de responsabilité d’entreprise et de la politique
d’achats responsables au travers de sessions de sensibilisation
dispensées par le réseau achats responsables dans les entités ;
et

m fournisseurs responsables : AXA demande a ses fournisseurs
qu’une « clause de responsabilité d’entreprise » figure
obligatoirement dans ses contrats. Cette clause prévoit
notamment de respecter les principes de I'OIT (interdiction
du recours au travail des enfants/travail forcé, promotion de la
santé et de la sécurité des salariés, de la liberté d’expression et
de la non-discrimination). 96,6 % des contrats d’achats conclus
ou renouvelés en 2020 integrent une clause de responsabilité
d’entreprise.

Par ailleurs, AXA évalue régulierement ses fournisseurs, identifiés
grace a une grille interne de catégorisation des risques. Les
fournisseurs appartenant aux catégories les plus exposées sont
invités a partager leur index DJSI ou leur score EcoVadis voire,
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dans certains cas, a accepter une évaluation par EcoVadis. 67,2 %
des fournisseurs évalués en 2020 ont partagé un score EcoVadis
Bronze ou supérieur. A la suite de cette évaluation, le Groupe
a constaté que trés peu de ses principaux fournisseurs avaient
été identifiés comme présentant des manquements. EcoVadis
a transmis a ces derniers un plan d’actions correctives a mettre
en place ; les équipes AXA peuvent accéder a ce plan d’actions
depuis la plateforme. Les principaux fournisseurs du panel du
Groupe AXA peuvent étre évalués tous les deux ans par EcoVadis.

Des informations détaillées sur la politique et les standards AXA en
matiere d’achats responsables sont détaillées dans les Directives
d’achats du Groupe AXA. Le document est utilisé a des fins de
sélection et de gestion des fournisseurs.

Depuis 2018, AXA s'appuie sur un programme dédié afin de
renforcer les contrbles internes et la gestion des risques
fournisseurs déja en place. Pour plus d’informations, se référer
ala Section 5.7 « Risque opérationnel » du présent Rapport Annuel.

Le Groupe AXA poursuit son engagement consistant a s'appliquer
aussi ces mémes principes et a recu un score « Platine » lors de
sa derniere évaluation EcoVadis.

PARTICIPATION DES PARTIES
PRENANTES D’AXA

Soucieux de maintenir la culture du dialogue qui lui est propre,
AXA entretient régulierement des discussions avec ses différentes
parties prenantes a différents niveaux. Pour plus d’informations
sur le dialogue engagé par AXA avec les parties prenantes, se
référer a la Section 4.1 « Stratégie de développement durable
d’AXA - Gouvernance et dialogue avec les parties prenantes » du
présent Rapport Annuel.

Avec la volonté d’entretenir une communication efficace entre
les collaborateurs et le Management ainsi qu’un dialogue social
constructif, le plan de vigilance a été présenté a plusieurs reprises
aux représentants des salariés. Grace aux échanges noués avec
les représentants des salariés du Groupe en France et plus
particulierement avec la Commission Sociale du Comité de
Groupe France, certaines dispositions du plan de vigilance ont
ainsi été placées au cceur du dialogue social.

Le Groupe AXA s’efforce de renforcer la communication de son
plan de vigilance aupres de ses parties prenantes, notamment
en le rendant disponible sur le site Internet d’AXA (www.axa.com/
fr/a-propos-d-axa/notre-engagement-pour-les-droits-humains).
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4,7 RAPPORT DE L’'UN DES COMMISSAIRES
AUXCOMPTES, DESIGNE QRGANISME TIERS
INDEPENDANT, SUR LA DECLARATION
CONSOLIDEE DE PERFORMANCE
EXTRA-FINANCIERE FIGURANT DANS
LE RAPPORT DE GESTION DU GROUPE

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2020

A lAssemblée Générale de la société AXA SA,

En notre qualité de Commissaire aux comptes de la société AXA SA (ci-apres « l'entité ») désigné organisme tiers indépendant et
accrédité par le Cofrac (accréditation Cofrac Inspection n® 3-1060 dont la portée est disponible sur le site www.cofrac.fr), nous vous
présentons notre rapport sur la déclaration consolidée de performance extra-financiere relative a 'exercice clos le 31 décembre 2020
(ci-apres la « Déclaration »), présentée dans le rapport de gestion du Groupe en application des dispositions [égales et réglementaires
des articles L.225-102-1, R.225-105 et R.225-105-1 du Code de commerce.

Responsabilité de Uentité I

Il appartient au Conseil d’Administration d’établir une Déclaration conforme aux dispositions légales et réglementaires, incluant une
présentation du modele d’affaires, une description des principaux risques extra-financiers, une présentation des politiques appliquées
au regard de ces risques ainsi que les résultats de ces politiques, incluant des indicateurs clés de performance.

La Déclaration a été établie en appliquant les procédures de l'entité, (ci-apres le « Référentiel ») dont les éléments significatifs sont
disponibles sur demande au siége de la Société.

Indépendance et contrdle qualité

Notre indépendance est définie par les dispositions prévues a larticle L.822-11-3 du Code de commerce et le Code de déontologie
de la profession. Par ailleurs, nous avons mis en place un systéeme de controle qualité qui comprend des politiques et des procédures
documentées visant a assurer le respect des régles déontologiques, de la doctrine professionnelle et des textes [égaux et réglementaires
applicables.

Responsabilité du Commissaire aux comptes désigné OTI

Il nous appartient, sur la base de nos travaux, de formuler un avis motivé exprimant une conclusion d’assurance modérée sur :

m la conformité de la Déclaration aux dispositions prévues a l'article R.225-105 du Code de commerce;;

| la sincérité des informations fournies en application du 3° du I et du Il de l'article R.225-105 du Code de commerce, a savoir les résultats
des politiques, incluant des indicateurs clés de performance, et les actions, relatifs aux principaux risques, ci-apres les « Informations ».

Il ne nous appartient pas en revanche de nous prononcer sur:

m le respect par l'entité des autres dispositions légales et réglementaires applicables, notamment, en matiére de plan de vigilance et
de lutte contre la corruption et 'évasion fiscale ;

m [a conformité des produits et services aux réglementations applicables.
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Nature et étendue des travaux

Nos travaux décrits ci-aprés ont été effectués conformément aux dispositions des articles A. 225-1 et suivants du Code de commerce
déterminant les modalités dans lesquelles l'organisme tiers indépendant conduit sa mission et selon la doctrine professionnelle de
la Compagnie nationale des Commissaires aux comptes relative a cette intervention ainsi qu’a la norme internationale ISAE 3000 -
Assurance engagements other than audits or reviews of historical financial information.

Nous avons mené des travaux nous permettant d'apprécier la conformité de la Déclaration aux dispositions réglementaires et la
sincérité des Informations :

B nous avons pris connaissance de l'activité de l'ensemble des entreprises incluses dans le périmetre de consolidation, de 'exposé
des principaux risques sociaux et environnementaux liés a cette activité, et de ses effets quant au respect des droits de ’homme et
a la lutte contre la corruption et ['évasion fiscale ainsi que des politiques qui en découlent et de leurs résultats ;

B nous avons apprécié le caractere approprié du Référentiel au regard de sa pertinence, son exhaustivité, sa fiabilité, sa neutralité et
son caractére compréhensible, en prenant en considération, le cas échéant, les bonnes pratiques du secteur ;

m nous avons vérifié que la Déclaration couvre chaque catégorie d’information prévue au Il de l'article L.225-102-1 en matiéere sociale
et environnementale, ainsi que les informations prévues au 2¢ alinéa de larticle L.22-10-36 en matiere de respect des droits de
’lhomme et de lutte contre la corruption et l'évasion fiscale ;

B nous avons vérifié que la Déclaration présente le modele d’affaires et les principaux risques liés a l'activité de 'ensemble des entités
incluses dans le périmetre de consolidation, y compris, lorsque cela savere pertinent et proportionné, les risques créés par ses
relations d’affaires, ses produits ou ses services ainsi que les politiques, les actions et les résultats, incluant des indicateurs clés de
performance;;

m nous avons Vérifié, lorsqu’elles sont pertinentes au regard des principaux risques ou des politiques présentés, que la Déclaration
présente les informations prévues au Il de l'article R.225-105;;

B nous avons apprécié le processus de sélection et de validation des principaux risques ;
B nous nous sommes enquis de l'existence de procédures de controle interne et de gestion des risques mises en place par l'entité ;

B nous avons apprécié la cohérence des résultats et des indicateurs clés de performance retenus au regard des principaux risques et
politiques présentés ;

m nous avons vérifié que la Déclaration couvre le périmétre consolidé, a savoir l'ensemble des entreprises incluses dans le périmetre
de consolidation conformément a l'article L.233-16, avec les limites précisées dans la Déclaration ;

B nous avons apprécié le processus de collecte mis en place par l'entité visant a 'exhaustivité et a la sincérité des Informations ;

B Nnous avons mis en ceuvre pour les indicateurs clés de performance et les autres résultats quantitatifs que nous avons considérés
les plus importants et dont la liste est donnée en annexe :

. des procédures analytiques consistant a vérifier la correcte consolidation des données collectées ainsi que la cohérence de leurs
évolutions,

- destests de détail sur la base de sondages, consistant a vérifier la correcte application des définitions et procédures et a rapprocher
les données des pieces justificatives. Ces travaux ont été menés aupres d’une sélection d’entités contributrices, a savoir, sur le
volet social AXA Brazil Seguros SA, AXA France, AXA Konzern AG, PT AXA Financial Indonesia, PT AXA Services Indonesia, PT Mandiri
AXA General Insurance, AXA Seguros Generales S. A., AXA Sigorta A.S., et AXA Hayat ve Emeklilik A.S., sur le volet environnement
AXA Brazil, AXA France (Les Terrasses 1, 2, 3 (Nanterre) et Les Fontaines), AXA Germany, AXA Indonesia, AXA Seguros Espagne, AXA
Sigorta, AXA Hong Kong, AXA Belgium, AXA XL US et AXA XL UK, et sur le volet sociétal AXA Atout Cceur (France), AXA Espagne, AXA
Belgium, AXA Sigorta, et AXA UK. Cela couvre 23 % des effectifs considérés comme grandeur caractéristique du volet social, entre
20 % et 66 % des données environnementales, considérées comme grandeurs caractéristiques du volet environnemental, et entre
24 % et 42 % des données sociétales, considérées comme grandeurs caractéristiques du volet sociétal ;

B nous avons consulté les sources documentaires et mené des entretiens pour corroborer les informations qualitatives (actions et
résultats) que nous avons considérées les plus importantes et dont la liste est donnée en annexe ;

B nous avons apprécié la cohérence d’ensemble de la Déclaration par rapport a notre connaissance de 'ensemble des entreprises
incluses dans le périmetre de consolidation.

Nous estimons que les travaux que nous avons menés en exercant notre jugement professionnel nous permettent de formuler une
conclusion d’assurance modérée ; une assurance de niveau supérieur aurait nécessité des travaux de vérification plus étendus.
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Moyens et ressources

Nos travaux ont mobilisé les compétences de 10 personnes et se sont déroulés entre mi-septembre 2020 et mi-mars 2021 sur une
durée totale d’intervention de 9 semaines.

Nous avons fait appel, pour nous assister dans la réalisation de nos travaux, a nos spécialistes en matiere de développement durable
et de responsabilité sociétale. Nous avons mené une vingtaine d’entretiens avec les personnes responsables de la préparation de la
Déclaration, représentant notamment les Directions de la Responsabilité d’Entreprise, de la Gestion des Risques, de la Conformité,
Fiscale, des Achats, des Services Informatiques et des Ressources Humaines.

Conclusion

Sur la base de nos travaux, nous n‘avons pas relevé d’anomalie significative de nature a remettre en cause le fait que la déclaration
consolidée de performance extra-financiére est conforme aux dispositions réglementaires applicables et que les Informations, prises
dans leur ensemble, sont présentées de maniere sincere conformément au Référentiel.

Neuilly-sur-Seine, le 22 mars 2021

L'un des Commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit

Bénédicte Vignon Sylvain Lambert

Associée Associé du Département Développement Durable
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Annexe : liste des informations que nous avons considérées comme les plus importantes
Indicateurs clefs de performance et autres résultats quantitatifs :

m Changement climatique et biodiversité : consommation d’énergie, distances parcourues lors de déplacements professionnels et
par la flotte de véhicules, émissions de CO, par scope, consommation d’eau, consommation de papier de bureau et marketing,
production de déchets, investissements « verts », potentiel de réchauffement des investissements d’AXA, programme de préservation
des océans d’AXA XL, empreinte carbone du numérique ;

B Responsabilité employeur : effectifs et leurs répartitions, nombre de recrutements externes, nombre de démissions, nombre de
licenciements, masse salariale fixe et variable, nombre de jours de formation, taux d’absentéisme, employee Net Promoter Score,
collaborateurs salariés en télétravail, collaborateurs salariés ayant été formés au moins une fois dans 'année, part de femmes parmi
les Cadres Dirigeants ;

m Assurance inclusive : nombre de clients émergents, nombre de produits destinés aux besoins spécifiques des femmes, nombre
d’entités ayantinclus linitiative « Les Femmes dans l'assurance » dans leur stratégie, taux d’engagement des employés, contributions
financieres dans le cadre d’actions de mécénat, nombre de collaborateurs ayant contribué a des actions de bénévolat, nombre
d’actes de volontariat, nombre d’heures de bénévolat sur temps de travail ;

m Conduite des affaires : part d’entités ayant certifié les Standards AXA sur le Processus d’Approbation de Produit, pourcentage du
chiffre d’affaires couvert par ladoption des Binding Corporate Rules (BCR), scoring 1SO 27 001, part des entités ayant intégré une clause
de Responsabilité d’entreprise dans les contrats d’achat, part des fournisseurs ayant une bonne notation externe en termes d'ESG ;

B Lutte contre la corruption : part des entités ayant certifié les Standards AXA sur la lutte anti-corruption ;

B Lutte contre I'évasion fiscale : part des entités ayant certifié la conformité a la politique fiscale et au Code éthique fiscal d’AXA, taux
de couverture de l'empreinte fiscale du Groupe dans le rapport de Transparence Fiscale ;

m Gouvernance : nombre d’échanges avec les parties prenantes externes.

Informations qualitatives (actions et résultats) :

m Changement climatique et biodiversité : informations relatives au changement climatique, a 'empreinte environnementale des
opérations d’AXA et a la biodiversité ;

B Responsabilité employeur : informations relatives a AXA comme employeur de référence et aux nouveaux modes de travail, au
développement des employés, a la diversité et a l'inclusion engendrant réussite et innovation ;

m Assurance inclusive : informations relatives aux femmes dans 'assurance, aux clients émergents, au mécénat et a l'engagement des
collaborateurs ;

m Conduite des affaires : informations relatives a l'éthique des affaires, a l'utilisation responsable des données, et aux achats responsables;;
B Lutte contre la corruption et ['évasion fiscale : informations relatives a la lutte anti-corruption et a la politique fiscale ;

m Gouvernance : informations relatives au dialogue avec les parties prenantes.
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5.1 FACTEURS DE RISQUE

5.1 FACTEURS DE RISQUE

Vous étes invités a considérer avec attention les facteurs de risque
décrits ci-aprés, conjointement avec les autres informations
figurant dans le présent Rapport Annuel. Chacun de ces risques
est susceptible d’affecter de maniere significative nos activités,
notre situation financiére ou nos résultats, d’entrainer une baisse
importante du cours de l'action AXA ou un écartimportant entre
les résultats obtenus et les résultats escomptés ou exprimés dans
les déclarations prospectives faites par ou pour le compte de
la Société.

La description des risques ci-dessous n’est pas limitative.
D’autres risques et incertitudes dont nous n’avons pas
actuellement connaissance ou que nous ne considérons pas
comme étant significatifs a ce jour, pourraient également
avoir des répercussions importantes sur notre activité, notre
situation financiere, nos résultats ou nos flux de trésorerie.
Des incertitudes significatives liées au COVID-19 demeurent
et pourraient avoir des répercussions négatives sur le Groupe
en 2021 et au cours des exercices ultérieurs. Les risques liés au
COVID-19 sont décrits dans la présente section sur le fondement
desinformations disponibles a ce jour et restent marqués par un
contexte en évolution constante.

Les processus, procédures et controles mis en place par la
Société aux fins de gestion des risques sont détaillés dans
la Section 5.2 « Contrdle interne et gestion des risques » du
présent Rapport Annuel, qui devrait étre lue en parallele de
la présente Section 5.1. Bien que la Direction consacre, de
maniéere permanente, des ressources substantielles a la gestion
des risques, les activités de gestion des risques du Groupe,
comme tous systemes de controle, présentent des limites qui
leur sont propres et ne peuvent ni fournir de certitude absolue,
ni prémunir le Groupe, de quelque maniere que ce soit, contre

# Risques financiers

RISQUES DE MARCHE

Une évolution négative de la conjoncture

’ . ’ . . <

economique et des marches financiers, a

l’echelle nationale, continentale ou mondiale,
. . , . o gro .

pourrait avoir un effet defavorable significatif

sur nos activités et notre rentabilite

Nos activités, notre situation financiere, nos résultats et notre
solvabilité sont affectés par les fluctuations des marchés
financiers mondiaux et les conditions économiques en général.
Pour plus d’informations sur la sensibilité de notre ratio de
Solvabilité Il a "évolution des marchés financiers, veuillez vous

tous les risques décrits dans la présente Partie 5 ou les pertes
qu’ils pourraient causer.

Lorsque les risques décrits dans la présente Section 5.1 ont eu
des conséquences financieres significatives et quantifiables et/
ou se sont traduits par la reconnaissance de passifs significatifs
éventuels, ces conséquences financieres et/ou éventuels passifs
sont reflétés dans les Etats Financiers consolidés, conformément
aux principes comptables applicables. Des informations
quantitatives concernant les risques significatifs auxquels le
Groupe est exposé figurent aux Sections 5.3 et suivantes du
présent Rapport Annuel. Les références a '« assurance », la
« (ré)assurance », ou aux activités « Vie, Epargne, Retraite » et
«Dommages » dans la présente section comprennent également,
le cas échéant, les activités « Santé ».

Afin de présenter les risques décrits dans la présente Section 5.1,
la Direction a procédé a l'identification des principales catégories
de risques et des risques les plus importants en se fondant sur
l'évaluation qu’elle en a faite, a la date du présent Rapport
Annuel, de leur importance pour le Groupe au regard de la
vraisemblance de leur matérialisation et de lampleur estimée
de leur impact négatif. Ces catégories incluent, comme décrit
de maniére plus détaillée ci-dessous, les risques de marché, les
risques de crédit et de liquidité, les risques liés a 'assurance et
a la fixation des prix, les risques opérationnels, les risques liés a
lenvironnement réglementaire et les risques liés a la détention
d’actions de la Société. De plus, la Direction ne peut garantir
que son évaluation de 'importance relative de ces facteurs de
risque ne sera pas modifiée ultérieurement, que ce soit pour
prendre en compte de nouvelles informations, des événements
ou circonstances futures, ou pour toute autre raison.

référer au SFCR du Groupe AXA, disponible sur son site Internet
(www.axa.com) @,

En 2020, la pandémie de COVID-19 et les mesures
gouvernementales mises en ceuvre pour faire face a la crise
sanitaire qui en a résulté ont provoqué des perturbations
importantes de 'économie, entrainant une grave récession
mondiale et une grande volatilité des marchés financiers.
En outre, un large éventail d’autres facteurs pourrait avoir un
impact négatif sur les perspectives de croissance économique et
contribuer a la volatilité importante que connaissent les marchés
financiers. Ces facteurs incluent notamment les incertitudes
quant a un ralentissement prolongé voire une inversion de
la croissance économique et aux niveaux de confiance des
consommateurs en général ; les conditions de marché actuelles,

(1) Le SFCR du Groupe AXA pour l'exercice clos le 31 décembre 2019 est disponible sur le site Internet d’AXA, et la publication du SFCR du Groupe AXA pour
l'exercice clos le 31 décembre 2020 est actuellement prévue le 20 mai 2021 sur le site Internet d’AXA.
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y compris les valorisations d’actifs et la volatilité, qui pourraient
entrainer une correction soudaine et importante des prix sur
les marchés financiers ; le renforcement ou laffaiblissement
de devises étrangeres (notamment le dollar américain)
par rapport a l'euro ; la disponibilité et le colt du crédit ; la
stabilité et la solvabilité de certaines institutions financiéres
et d’autres sociétés, y compris des préoccupations concernant
le risque systémique de crédit ; des tensions commerciales
grandissantes, des « guerres commerciales » et d’autres mesures
gouvernementales, promulguées ou en cours d’examen, relatives
aux droits de douane ou des accords et politiques en matiere
de commerce international ; les incertitudes persistantes
concernant certains émetteurs souverains ; 'inflation ou la
déflation dans certains marchés ; 'intervention des banques
centrales sur les marchés financiers au moyen soit d’'opérations
d’assouplissement quantitatif (quantitative easing) ou de
programmes similaires (tels que le programme de rachat d’actifs
d’urgence lié a la pandémie de COVID-19, mis en place par la
Banque centrale européenne et doté de 1.850 milliards d’euros),
soit au moyen de la réduction progressive ou de l'interruption
de ces programmes ; l'incertitude qui entoure les conséquences
du Brexit et les perturbations potentielles du marché causées
par les enjeux afférents aux relations commerciales entre le
Royaume-Uni et I'Union européenne, notamment concernant
la mise en ceuvre et le fonctionnement du TCA (tel que défini
ci-apres) ; les modifications des taux de référence, notamment
les éventuelles réformes et changements affectant le Libor,
l'Euribor et d’autres indices ; la volatilité des colts de ['énergie ;
la survenance d’événements géopolitiques défavorables (tels
que des actes de terrorisme ou des conflits armés) et les tensions
géopolitiques croissantes dans diverses régions, notamment en
Russie, en Ukraine, en Amérique Latine, en Libye, en Syrie, en Irak
ou en Corée du Nord ; ainsi que les développements récents,
tels que les derniers événements politiques aux Etats-Unis, au
Royaume-Uni, au niveau de I'Union européenne et a Hong Kong.

La pandémie de COVID-19 et les mesures gouvernementales
associées ont augmenté la probabilité et 'ampleur des
risques de marché causés par les facteurs décrits ci-dessus. La
propagation de cette pandémie a contraint a 'échelle mondiale
les autorités gouvernementales a imposer des quarantaines et
des mesures de confinement, des restrictions commerciales, des
limitations de déplacement et d’autres mesures de distanciation
sociale de portée variable, et a provoqué des perturbations
majeures du commerce mondial et, plus généralement, des
chaines d’approvisionnement, qui ont considérablement réduit
l'activité économique. Si la pandémie a eu et continuera tres
probablement d’avoir un effet négatif sur les marchés financiers
et la conjoncture économique mondiale, les incertitudes
importantes quant a la durée et a I’étendue de la pandémie
rendent son impact global difficile a anticiper, tant a 'échelle
locale que mondiale. La mesure dans laquelle les conséquences
économiques de la crise liée au COVID-19 continueront d’affecter
les résultats et la situation financiere du Groupe dépendra d’un
certain nombre de facteurs, tels que la pertinence et l'efficacité
des mesures d’atténuation et de soutien introduites, notamment,
par les gouvernements (par exemple, les programmes de préts
garantis par I’Etat, les reports d’'imposition, le recours facilité
au travail a temps partiel) et les banques centrales, ainsi que le
calendrier et lefficacité des programmes de vaccination contre
le COVID-19.

FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.1 FACTEURS DE RISQUE

En outre, des préoccupations spécifiques concernant la
zone euro, y compris la situation financiere de certains
émetteurs européens de dette souveraine, l'incertitude quant
a lappartenance de certains Etats a ’'Union européenne, les
relations entre les institutions européennes et certains Etats
membres, les potentielles réformes structurelles ou autres
changements concernant l'euro, la zone euro ou I’'Union
européenne ont perturbé de maniere significative les marchés
financiers au cours des dernieres années et pourraient avoir des
effets similaires a l'avenir. La décision du Royaume-Uni, prise
le 29 mars 2017, de quitter 'Union européenne conformément
a larticle 50 du Traité sur 'Union européenne (« Brexit ») et les
négociations consécutives entre le Royaume-Uni et 'Union
européenne en vue de la conclusion d’un accord de retrait, qui
est entré en vigueur le 31 janvier 2020 (I« Accord de Retrait »),
onteu des répercussions importantes sur les marchés financiers
et les conditions macroéconomiques. Depuis l'entrée en vigueur
du Brexit le 1¢ janvier 2021, les modalités des relations entre
le Royaume-Uni et 'Union européenne ont été définies dans
(i) PAccord de Retrait et (ii) I’Accord de coopération commerciale
entre 'Union européenne et le Royaume-Uni, applicable depuis
le 1% janvier 2021 (Trade and Cooperation Agreement - TCA). Si
le TCA contient des stipulations relatives au libre-échange de
marchandises entre le Royaume-Uni et 'Union européenne, ses
stipulations concernant les services financiers sont tres limitées,
de sorte que les modalités exactes des futures relations entre
le Royaume-Uni et ’'Union européenne concernant l'acces a
leurs marchés financiers respectifs et aux services financiers
transfrontaliers de maniere générale demeurent incertaines.
Les négociations en cours pourraient avoir des répercussions
imprévisibles sur les marchés financiers et, en fonction de leurs
conclusions, pourraient affecter défavorablement les entreprises
fournissant des services financiers transfrontaliers. Bien que le
Groupe suive activement les développements liés au Brexit,
il nexiste aucune certitude que le Brexit et ses conséquences
n‘auront pas une incidence défavorable sur l'activité et la
situation financiere du Groupe.

Ces facteurs et d’autres ont eu et auront probablement un effet
défavorable surnos revenus et nos résultats, notamment en raison
de notre important portefeuille d’investissements. Les revenus
de nos investissements constituent une part importante de notre
rentabilité et les ventes de produits d’assurance et de gestion
d’actifs (ainsi que le niveau de non-renouvellement et de rachat des
produits) dépendent de la performance des marchés financiers,
des comportements et de la confiance des clients ainsi que d’autres
facteurs liés a ceux-ci. Notre capacité a réaliser des bénéfices
sur des produits d’assurance et d’investissement, par exemple,
dépend en partie des retours sur investissement qui soutiennent
nos engagements, or la valeur de certains investissements peut
varier de manieére significative en fonction des circonstances
précitées. En outre, certains types de produits d’'assurance et
d’investissement que nous proposons Nous exposent aux risques
liés aux fluctuations des marchés financiers. Il s'agit notamment
de certains types de produits variables ou sensibles & la variation
des taux, tels que des produits a rente fixe ou variable, ou certains
produits a taux garanti ou a rémunération garantie qui ne varient
pas systématiquement en fonction des taux d’intérét du marché
ou des retours sur investissement des actifs sous-jacents. Bien que
nous utilisions des mécanismes de couverture afin d’atténuer notre
exposition résultant de certaines de ces garanties, tous les risques
ne peuvent étre couverts de maniere effective, et la volatilité
des marchés financiers ainsi que le risque de comportements
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imprévus de la part des assurés et l'incertitude relative a la crise
du COVID-19, sont susceptibles d'augmenter notre colt du risque
et/ou d’avoir un impact sur notre capacité a mettre en place une
couverture contre certains de ces risques, ce qui pourrait avoir un
effet défavorable sur notre rentabilité.

Plus généralement, dans la mesure ou l'environnement
économique des pays dans lesquels nous exercons des activités
pourrait étre marqué par une augmentation du chémage, une
baisse des revenus des ménages, une chute des bénéfices des
entreprises, un recul de l'investissement et une diminution de
la consommation des ménages, la demande pour nos produits
financiers et nos produits d’assurance pourrait étre impactée
négativement. En outre, dans un tel contexte, nous pourrions
observer un nombre élevé de non-renouvellement et de
rachat de certains types de polices ou de fonds, un taux moins
important que prévu de rachat de contrats sur d’autres produits
et nos assurés pourraient décider de différer le paiement de leurs
primes, voire de cesser de les payer. La probabilité et 'ampleur
de ces risques ont augmenté en raison de la forte contraction
de l'activité économique mondiale provoquée par la crise liée
au COVID-19. De telles évolutions pourraient ainsi avoir un effet
défavorable significatif sur notre activité, nos résultats et notre
situation financiére.

Des variations des taux d’intérét et des écarts
de rendement (spreads) de crédit pourraient
avoir un effet défavorable significatif sur nos
activités, nos résultats, notre solvabilité et
notre situation financiere

Notre exposition aux risques de taux d’intérét est principalement
liée au prix de marché et aux variations des flux de trésorerie
associés aux fluctuations des taux d’intérét. Des variations des
taux d’intérét pourraient avoir un effet négatif sur la valeur de
nos actifs (en particulier nos investissements a taux fixe) ainsi
que sur notre capacité a réaliser des gains ou a éviter des
pertes liées a la vente de ces actifs, tout ceci affectant in fine
nos résultats. En particulier, des taux d’intérét négatifs ou, de
maniere générale, un environnement de taux bas, tel que celui
observé ces dernieres années, ont eu et pourraient continuer a
avoir une incidence négative sur nos revenus financiers nets et la
profitabilité de notre activité Vie, Epargne, Retraite et ce d’autant
que la pandémie de COVID-19 et les mesures gouvernementales
associées ont généralement eu pour conséquence de prolonger
cette tendance a la baisse des taux d’intérét, notamment en
raison des interventions des banques centrales des Etats-Unis,
de 'Union européenne et d’'autres pays ou unions.

Les produits d’assurance vie et de rente pourraient devenir
plus attractifs pour les clients, dans un environnement de
taux d’intérét bas, engendrant ainsi une augmentation de nos
obligations (en particulier au titre des produits a prime variable),
des asymétries de durée des portefeuilles d'obligations (comme
davantage de polices d’assurance et de contrats sont reconduits
d’une année a l'autre) et un accroissement des clauses de
garanties incluses dans les contrats d’assurance vie et de rente.

En conséquence, en période de baisse des taux d’intérét, comme
en période prolongée de taux d’intérét bas, notre rentabilité
pourrait se détériorer du fait de la baisse de l'écart entre les

taux d’intérét dont bénéficient nos assurés et souscripteurs
de contrats de rentes et les taux dont nous bénéficions gréce a
notre portefeuille d’investissements a revenus fixes. Enfin, dans
la mesure ou certaines obligations réglementaires en matiére de
fonds propres et de réserves sont fondées sur des formules et
modeles prenant en compte les taux d’intérét, tels que le Modéle
Interne du Groupe, une période prolongée de taux d’intérét bas
pourrait accroitre nos obligations en matiere de fonds propres
réglementaires, ainsi que le montant des actifs devant étre
conservés pour constituer nos réserves, tout en diminuant le
montant de nos fonds propres éligibles, ce qui pourrait avoir un
impact négatif sur notre ratio de Solvabilité II.

A linverse, en période de hausse des taux, la juste valeur
de certains de nos investissements a revenus fixes pourrait
diminuer, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur notre ratio
de Solvabilité Il ainsi que sur nos revenus nets ; les rachats de
polices d’assurance vie et de contrats a rente fixe pourraient
augmenter en raison de la recherche par les assurés de
rendements plus élevés, pouvant également conduire a accélérer
lamortissement des frais d’'acquisition reportés ou a liquider des
investissements a échéance fixe afin de disposer de liquidités
pour couvrir ces obligations, ce qui pourrait entrainer des
pertes sur investissement ; nos revenus issus de commissions
pourraient diminuer du fait de la baisse de valeur des actifs a
revenu fixe gérés par nos gestionnaires d’actifs, ce qui pourrait
se traduire par une baisse de nos commissions de gestion et
avoir un impact défavorable sur la collecte nette de la gestion
d’actifs. En outre, en tant qu'émetteur de valeurs mobiliéres, nous
pourrions étre tenus de payer des taux d’intérét plus importants
sur des titres de dette, des créances ou des crédits bancaires, ce
qui pourrait augmenter notre charge financiere.

Pour une description de la sensibilité de nos fonds propres
éligibles aux variations de taux d’intérét, veuillez vous référer
a la Section 6.6 - Note 4.2 « Risques de marché (incluant les
analyses de sensibilité) » du présent Rapport Annuel. Pour plus
d’informations sur la sensibilité de notre ratio de Solvabilité I
aux chocs financiers sur les taux d’intérét, veuillez vous référer
au SFCR du Groupe AXA, disponible sur le site Internet d’AXA
(www.axa.com) ¥,

Notre exposition aux variations des spreads de crédit est liée
a l'impact de celles-ci sur les prix de marché et a la variabilité
des flux de trésorerie. Un élargissement des spreads de crédit
viendra en général réduire la valeur des instruments financiers a
taux fixe que nous détenons (y compris les dérivés pour lesquels
nous sommes exposés a un risque de crédit) et augmenter
notre revenu d’investissement associé a l'achat de nouveaux
instruments financiers a taux fixe dans nos portefeuilles
d’investissements ; de plus, en tant qu’émetteur, nous pourrions
étre confrontés a une augmentation de notre charge financiere.
A linverse, un rétrécissement des spreads de crédit viendra en
général augmenter la valeur des instruments financiers a taux fixe
que nous détenons et réduire nos revenus d’investissement liés a
de nouveaux achats d’instruments financiers a taux fixe dans nos
portefeuilles d’investissements. Pour plus d’informations sur la
sensibilité de notre ratio de Solvabilité Il aux chocs financiers sur
les écarts de rendement des titres obligataires (corporate bond
spread), veuillez vous référer au SFCR du Groupe AXA, disponible
sur le site Internet d’AXA (www.axa.com) .

(1) Le SFCR du Groupe AXA pour l'exercice clos le 31 décembre 2019 est disponible sur le site Internet d’AXA, et la publication du SFCR du Groupe AXA pour
l'exercice clos le 31 décembre 2020 est actuellement prévue le 20 mai 2021 sur le site Internet d’AXA.
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Bien que nous prenions des mesures pour gérer les risques
économiques liés a 'investissement dans un environnement de
taux d’intérét fluctuants, y compris en utilisant des instruments
dérivés comme couverture, il est possible que nous ne
parvenions pas a atténuer le risque de taux d’intérét de nos
actifs par rapport a nos obligations. La volatilité continue des
taux d’intérét et des spreads de crédit, individuellement ou en
conjonction avec d’autres facteurs, pourrait ainsi avoir un effet
défavorable significatif sur notre solvabilité, nos résultats, notre
situation financiere ou nos flux de trésorerie en raison des pertes
réalisées, de dépréciations et de variations des plus et moins-
values latentes.

Les fluctuations des taux de change
pourraient affecter significativement
nos résultats, notre situation financiére,
notre liquidité et notre solvabilité

En raison de la diversité géographique de nos activités, nous
sommes exposés a des risques liés aux fluctuations des taux
de change dans la mesure ol une part importante de nos
participations et investissements, de nos revenus et nos
charges est libellée en devises autres que leuro, alors que nos
Etats Financiers consolidés sont établis en euros. La part de nos
dettes et autres obligations libellée en devises autres que l'euro
est également exposée aux fluctuations des taux de change.

Bien que nous nous efforcions de maitriser notre exposition aux
fluctuations des devises par des opérations de couverture, les
fluctuations des taux de change peuvent avoir un effet significatif
sur nos résultats, nos flux de trésorerie, notre ratio d’endettement,
nos capitaux propres et notre solvabilité libellés en euros. En
outre, les couvertures de change auxquelles nous avons recours
pour gérer les risques de taux de change pourraient en elles-
mémes avoir une incidence sur notre niveau de trésorerie et de
liquidité.

Une situation d’inflation ou de déflation
sur nos principaux marchés aurait

de multiples répercussions sur le Groupe
et pourrait avoir un effet négatif sur notre
activité, notre solvabilité et nos résultats

Nous sommes soumis a un risque d’inflation sur certains de
nos principaux marchés, en particulier en Europe, en raison des
instruments a taux d’intérét fixe et d’autres instruments que nous
détenons, et de la possibilité que les reglements des sinistres et
les dépenses augmentent plus vite que prévu par rapport a nos
hypothéses de tarification et de revue des provisions techniques.

Linflation des frais médicaux, des co(ts de construction
et en matiére de responsabilité civile, en particulier, a des
répercussions sur le secteur de l'assurance Dommages.
L'incidence de linflation sur les colts des sinistres pourrait
étre plus prononcée dans les branches d’activité de 'assurance
Dommages considérées comme « a déroulement long », comme
la responsabilité civile générale, l'indemnisation des accidents
du travail, la responsabilité professionnelle, et les autres
branches d’assurance de spécialités d’AXA XL, car la finalisation
et le reglement des sinistres dans ces branches nécessitent
une période relativement longue pour une année donnée. Les
fluctuations du niveau de l'inflation pourraient aussi augmenter
le degré d’incertitude affectant notre estimation des provisions
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pour sinistres, particulierement pour les branches d’activité « a
déroulement long ».

Nous sommes également soumis a un risque de déflation, qui
s’est matérialisé au sein de la zone euro ces derniéres années et,
en particulier, au cours du quatrieme trimestre 2020. La déflation
pourrait éroder la valeur de nos slretés, diminuer la qualité de
certains investissements et également avoir une incidence négative
surles comportements de nos clients, ou d’une maniere ou d’une
autre avoir un effet négatif sur notre activité et nos résultats.

Des conditions d’activité et de marché
défavorables ainsi que les régles comptables
sont susceptibles d’avoir un impact sur la
possibilité de recouvrer la valeur des écarts
d’acquisition (goodwill), ’amortissement

de nos actifs incorporels et/ou de réduire les
actifs d’imp6ts différés, ainsi que les actifs

de participation différée aux bénéfices, ce qui
pourrait avoir un effet défavorable significatif
sur nos résultats et notre situation financiere

Les conditions d’activité et de marché ainsi que les regles
comptables peuvent avoir une incidence sur la valeur des écarts
d’acquisition (goodwill) figurant au bilan consolidé d’AXA, nos
schémas d’amortissement des frais d'acquisition reportés (Deferred
Acquisition Costs - « DAC »), de nos valeurs de portefeuille (Value of
Business In-Force - « VBI ») et autres actifs incorporels, ainsi que
surlavalorisation de nos actifs d'impots différés et de nos actifs de
participation différée aux bénéfices. La valeur de certaines de nos
branches d’activités dépend fortement de facteurs tels que 'état
des marchés financiers, en particulier des marchés d’actions, et
de la continuité des performances opérationnelles.

Des faits allant a encontre

de la méthodologie, des estimations

et des hypothéses sur lesquelles se fonde

la Direction pour valoriser les investissements
et déterminer les provisions et dépréciations
pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur nos résultats

Certains de nos actifs investis pour lesquels il nexiste pas de
marché actif ou de données de marché identifiables sont évalués
en utilisant des modeles et méthodologies qui impliquent
des estimations, des hypotheses et une part importante
d’appréciation de la part de la Direction. Pendant les périodes de
fortes perturbations de marchés, il est possible qu’une proportion
plus large de nos actifs investis soit valorisée en utilisant ces
modeles et méthodologies du fait de la plus faible fréquence des
transactions de marché ou d’'un manque de données de marché
identifiables concernant certaines classes d’actifs qui étaient
précédemment négociées activement sur des marchés liquides.
Nous ne pouvons pas garantir que nos valorisations fondées sur
ces modeles et méthodologies représentent, par exemple, le prix
auquel un titre serait cédé en dernier lieu ou auquel il pourrait
étre cédé a un instant donné. En outre, ’évaluation de certains
actifs pourrait étre affectée défavorablement par des évolutions
et des facteurs extérieurs qui n’étaient pas pris en compte
de facon systématique dans les méthodologies et modeles
antérieurs, tels que les risques de transition liés au changement
climatique, pouvant entrainer le déclin progressif du marché et
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des prix de certains investissements dont lempreinte carbone
est élevée (également appelés « stranded assets »). Pour plus
d’informations sur notre analyse des risques de transition liés
au changement climatique, veuillez vous référer a la Section 4.3
« Changement climatique et biodiversité - Investissements » du
présent Rapport Annuel. Le choix de modeles, méthodologies
et/ou hypothéses pourrait avoir une incidence importante sur les
montants estimés de juste valeur, ainsi qu’un effet défavorable
significatif sur nos résultats et notre situation financiere.

La détermination du montant des provisions et des
dépréciations relatives aux actifs investis que nous détenons
varie en fonction du type d’investissement et repose sur une
évaluation périodique et des estimations des risques connus
et propres a la classe d’actifs concernée. De telles évaluations
et estimations sont révisées lorsque les circonstances changent
et que de nouvelles informations sont disponibles. Lorsque la
Direction envisage des dépréciations, elle prend en compte
un large éventail de facteurs, y compris ceux décrits dans
la Section 6.6 - Note 1.8.2 « Classification des instruments
financiers » du présent Rapport Annuel, et évalue les causes
d’une baisse de la juste valeur estimée des actifs investis et
les perspectives de reprise & court terme en se fondant sur
sa meilleure appréciation. Pour certaines classes d’actifs, en
particulier les instruments de dette, 'évaluation de la Direction
repose sur une série d’hypotheses et d’estimations concernant
les opérations de l'émetteur de l'instrument et sa capacité future
a générer des revenus. La Direction met régulierement a jour ses
évaluations et tient compte dans ses révisions des variations des
provisions et des dépréciations. Nous ne pouvons cependant pas
garantir que la Direction a correctement estimé le niveau des
dépréciations et des provisions comptabilisées dans nos états
financiers, en particulier en raison des incertitudes relatives aux
répercussions de risques systémiques, tels que ceux afférents a
la pandémie de COVID-19. Tant la nécessité de procéder a des
dépréciations et/ou des provisions supplémentaires, que la date
de leur comptabilisation, pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur nos résultats et notre situation financiere.

RISQUES DE CREDIT ET DE LIQUIDITE

Des conditions défavorables sur les marchés
de capitaux et de crédit pourraient affecter
de maniére significative notre capacité

a satisfaire nos besoins en liquidité,

notre accés au capital ou encore augmenter
le colit du capital

Ces dernieres années, les marchés de capitaux et de crédit
ont connu ponctuellement une tres forte volatilité et des
perturbations qui, durant un certain temps, ont sévérement
limité la disponibilité de liquidités additionnelles sur les marchés
et la capacité d'emprunt pour la plupart des émetteurs, dont le
Groupe AXA.

Nous avons besoin de liquidités pour couvrir nos charges
d’exploitation (y compris les sinistres et les rachats de police), le
paiement de nos dividendes et des intéréts de nos dettes, ainsi
que pour refinancer certains engagements financiers arrivant a
échéance et d’autres obligations. En outre, nos opérations sur
instruments dérivés nécessitent des liquidités, afin de garantir
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nos encours en transférant des garanties en especes et/ou pour
répondre a des appels de marge dans certaines circonstances. La
disponibilité de moyens de financement alternatifs pour compléter
les sources internes de liquidités dépend de nombreux facteurs
comme les conditions de marché, la disponibilité générale de
crédit pour les institutions financieres, notre notation financiere
et notre capacité d'emprunt, tout comme du risque que les clients
ou préteurs viennent a développer une image négative de nos
perspectives financiéres a court et long terme si nous subissons
des pertes importantes sur nos investissements ou si le niveau de
notre activité diminue en raison du ralentissement économique.
Bien que la Direction ait mis en place un plan de gestion des risques
de liquidité qui inclut une surveillance active de la position de
liquidité du Groupe, ainsi que des plans de secours pour obtenir
des liquidités, des problémes de liquidité sur une longue période
pourraient avoir un effet défavorable significatif sur notre activité,
nos résultats et notre situation financiére consolidée.

La dégradation de la notation de notre solidité
financiére en tant qu’assureur et réassureur,
ou de nos notations de crédit, pourrait

porter atteinte a notre compétitivité

et a nos relations avec nos créanciers

ou nos cocontractants

Les notations relatives & notre solidité financiere en tant
qu'assureur (et réassureur) qui reflete notre capacité de reglement
des sinistres ainsi que les notations de crédit sont des éléments
importants utilisés par le marché et les clients afin d’évaluer la
compétitivité des compagnies d’'assurance et de réassurance. Les
agences de notation révisent régulierement leurs notations et
leurs criteres et méthodologies de notation. Elles peuvent ainsi
modifier ou retirer leur notation a tout moment, sur le fondement
de facteurs adéquats qui peuvent étre hors de notre contréle
et/ou affecter le secteur de ['assurance et de la réassurance en
général. En particulier, plusieurs agences de notation de crédit
ont récemment indiqué que le ralentissement économique
mondial induit par la crise du COVID-19 causait un risque de
dégradation des notations dans le secteur de l'assurance. En
conséquence, nos notations actuelles pourraient ne pas étre
maintenues a l'avenir, et il convient de ne pas accorder une
importance excessive a ces notations, qui ne sauraient étre
considérées comme des recommandations d’achat, de vente
ou de conservation des valeurs mobilieres émises par la Société.

Une dégradation, ou la possibilité d’une dégradation de nos
notations, pourrait avoir un effet négatif sur le Groupe et notamment
(i) porter atteinte a notre compétitivité, (i) diminuer notre capacité
a distribuer de nouvelles polices d’assurance, (iii) augmenter les
taux derachat ou de résiliation des polices d’assurance existantes,
(iv) augmenter nos colts de réassurance, (v) permettre l'exercice de
clauses de résiliation et nous imposer la constitution/livraison de
garanties, ou la restitution de primes non acquises a des cédants,
conformément a certains accords de réassurance et de rétrocession
auxquels nous sommes partie, (vi) avoir un effet négatif sur notre
capacité a trouver des moyens de financement et/ou augmenter
le colt de ces financements, (vii) compromettre nos relations
avec les créanciers ou les cocontractants et/ou (viii) avoir un effet
défavorable significatif sur la confiance du public dans le Groupe.
Chacun de ces développements pourrait avoir une incidence
négative sur nos activités, notre niveau de liquidité, nos résultats,
nos bénéfices ainsi que sur notre situation financiere.



La situation financiére et le comportement
de nos cocontractants pourraient avoir

’ . ’ .
des répercussions négatives sur le Groupe

Nous sommes exposés au risque que des tiers débiteurs de
sommes d’argent, de titres ou d’autres actifs n'exécutent pas ou
manquent a leurs engagements a notre égard pour cause de
faillite, d’insolvabilité, de manque de liquidités, de défaillance
opérationnelle, de fraude ou toute autre raison. Ces débiteurs
incluent des émetteurs du secteur privé ou public (ou adossés a
un organisme public) dont les titres figurent dans nos portefeuilles
d’investissements (notamment des titres adossés a des crédits
hypothécaires ou des actifs, de la dette souveraine et d’autres
types de valeurs mobilieres), des emprunteurs dans le cadre de
crédits hypothécaires et d’autres préts auxquels nous sommes
partie, des réassureurs et des cocontractants sur les marchés
de capitaux auxquels nous avons transféré (directement ou
indirectement) nos risques d’assurance, des clients, des sociétés
cédantes, des tiers prestataires de services, nos partenaires, des
cocontractants dans le cadre de négociations sur le marché ou a
des contrats de swap et d’autres contrats dérivés, et d’autres tiers
tels que des intermédiaires et courtiers, des banques commerciales
et d’investissement, des fonds spéculatifs (hedge funds) et d'autres
fonds d’investissement, des agents de compensation et des
places de cotation. Nous pourrions également étre exposés aux
risques émanant de telles contreparties en raison de certaines
polices d’assurance que nous avons émises, y compris de polices
couvrant des administrateurs et dirigeants de sociétés, des cautions
ou autres garants, et dautres polices similaires. Par ailleurs, nous
sommes confrontés au risque de contrepartie résultant de certaines
de nos polices, qui couvrent l'exposition de nos assurés au risque
de crédit émanant de tiers.

Aux termes des accords de réassurance et de rétrocession
auxquels nous sommes partie (notamment les opérations de
transfert de risque vers les marchés de capitaux nous offrant
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une protection similaire), d’autres assureurs, réassureurs et
cocontractants sur les marchés de capitaux prennent en charge
une partie des pertes et co(ts liés aux polices que nous émettons,
bien que nous demeurions responsables de tous les risques
réassurés en tant quassureur ou réassureur direct. Bien que
nous évaluions périodiquement la situation financiere de nos
réassureurs, rétrocessionnaires et cocontractants sur les marchés
de capitaux afin de minimiser notre exposition aux pertes
importantes qui pourraient résulter de leur insolvabilité, ceux-
ci pourraient devenir insolvables avant que leurs obligations
financieres a notre égard ne deviennent exigibles et nous
imposer de récupérer l'activité réassurée ou rétrocédée. Pour
plus d’informations sur la notation de nos réassureurs, veuillez
vous référer a la Section 5.4 « Risque de crédit - Controle et
atténuation du risque - Créances sur les Réassureurs : processus
et éléments de notation » du présent Rapport Annuel.

Les conséquences négatives de la crise du COVID-19 sur la
situation financiére de nos cocontractants pourraient avoir
un effet défavorable sur notre exposition a ces derniers. En
particulier, des moratoires ont été mis en place par des autorités
gouvernementales dans certains pays, restreignant ainsi la
capacité de créanciers a recouvrer leurs créances, en parallele
de mesures de soutien gouvernementales (telles que les
programmes de préts garantis par 'Etat), de sorte que louverture
de procédures collectives a l'encontre de certains débiteurs
pourrait se trouver retardée. Dans le cas ol ces moratoires et
ces mesures de soutien prendraient fin, cela pourrait se traduire
par une augmentation significative des défauts de paiement ou
des restructurations de dettes, qui pourrait par conséquent
affecter défavorablement les cocontractants du Groupe, ainsi
que l'activité, les résultats et la situation financiere du Groupe.

Nous ne pouvons en aucun cas garantir que la défaillance d’'une
des parties mentionnées ci-avant ou de tout autre cocontractant
n‘aurait pas deffet défavorable significatif sur notre activité, nos
résultats et notre situation financiere.

# Risques liés a la Société et a ses activités

RISQUES LIES A LASSURANCE
ET A LA FIXATION DES PRIX

Des faits allant a ’encontre des hypotheéses

et appréciations mises en ceuvre pour établir
le niveau de nos provisions, développer

nos produits, fixer le prix de nos produits et
calculer les mesures de valeur utilisées dans
notre secteur d’activités pourraient avoir des
répercussions importantes sur nos résultats
ou nos indicateurs de performance, ce qui
pourrait avoir un effet défavorable significatif
sur le cours de nos titres

La rentabilité de nos activités dépend en grande partie d’une
variété de facteurs, au nombre desquels figurent les tendances
sociales, économiques et démographiques (y compris, dans le

secteur de l'assurance vie, ['évolution de la mortalité et de la
morbidité), le comportement des assurés (notamment le non-
renouvellement et la conservation des polices), les décisions de
justice, les changements dans la législation et la réglementation,
U'inflation, les retours sur investissement et les dépenses de
souscription. Nous formulons des hypothéses quant a ces
facteurs pour estimer notre exposition aux risques, déterminer
le prix de nos produits, établir nos provisions techniques et nos
provisions pour charges sociales, et communiquer nos niveaux
de fonds propres et nos résultats d’activité (en ayant recours a des
mesures de valeur utilisées dans le secteur telles que la VAN ou
la valeur intrinseque européenne (European Embedded Value -
« EEV »)). Ces hypotheses sont fondées sur diverses techniques
de modélisation (telles que l'utilisation de scénarios, de modeles
prédictifs, stochastiques et/ou prévisionnels), reposant sur des
modeles propriétaires et des modeles tiers, d’analyse de données
et d’analyses connexes. Les résultats issus de ces modeles et
analyses reposent sur diverses hypothéses et incertitudes, et
sont soumis aux erreurs entachant ces modeéles, ainsi qu’aux
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limites inhérentes a toute analyse statistique (en ce compris
la disponibilité, 'utilisation, 'exactitude et la pertinence des
données historiques, internes et sectorielles) et comprennent de
nombreuses hypothéses et prévisions concernant les conditions
du marché (comme les taux d’intérét, l'inflation et les taux de
change), les exigences en matiéere de capital, la fréquence et la
gravité des sinistres, ainsi que le comportement des assurés. Des
risques opérationnels, notamment des erreurs humaines, et des
erreurs affectant la saisie ou les données, peuvent également
fausser 'utilisation de ces modéles. Si ces hypotheses se
révélaient inexactes, en particulier dans le contexte actuel lié a
la pandémie de COVID-19, si nous utilisions et nous reposions
sur des modeéles inexacts ou incomplets, ou si nos produits
présentaient des défauts intrinséques, cela pourrait engendrer
une augmentation de la tarification des produits d’assurance ou
un besoin d’accroitre nos réserves au titre de ces produits, ce
qui pourrait avoir une incidence défavorable sur nos résultats et
notre situation financiére, ou donner lieu a des litiges.

Dans le cadre de notre activité Dommages, et conformémentala
pratique du secteur et aux obligations comptables, actuarielles
et réglementaires, nous constituons des provisions pour sinistres
(déclarés ou non déclarés), ainsi que pour les charges liées au
reglement des sinistres. Les provisions ne représentent pas une
évaluation précise du passif correspondant, mais des prévisions
du co(it probable du reglement final et de la gestion des sinistres,
sur la base de notre évaluation des faits et circonstances alors
connus, de notre examen des profils historiques de réglement,
de nos estimations quant aux tendances en matiere de gravité
et de fréquence des sinistres, de l'expérience actuarielle sur les
événements passés, de la responsabilité juridique et d’autres
facteurs. En particulier, les provisions étant comptabilisées
déduction faite de la réassurance, leur montant dépend
également de certaines hypotheses relatives a la disponibilité de
la couverture de réassurance/rétrocession et a l'applicabilité de
cette couverture aux pertes potentielles, y compris, par exemple,
en lien avec notre capacité a agréger ces pertes conformément
aux termes de la police concernée. Bien que nous surveillions
en permanence 'adéquation de nos provisions pour sinistres, la
constitution de provisions reléve par définition d’un processus
incertain et complexe faisant appel a de nombreuses estimations,
y compris quant aux effets de changements législatifs et
réglementaires, aux interprétations des juridictions, a ['état de
santé des assurés ayant déclaré un sinistre, aux évolutions et
aux nouvelles théories en matiere de responsabilité, notamment
s'agissant des risques liés a l'environnement, a la responsabilité
en matiere médicale ou du fait des produits et a I'évolution
de la conjoncture économique (y compris les fluctuations de
linflation et les taux d’actualisation utilisés pour l'évaluation des
reglements). Nous ne pouvons pas garantir que les pertes finales
n‘excéderont pas de maniéere significative nos provisions pour
sinistres et qu’elles n'auront pas un effet défavorable significatif
sur nos résultats. 'impact de certains de ces facteurs, tels que
linflation sociale, en particulier aux Etats-Unis (augmentation
du nombre de litiges, extension des théories et des fondements
de responsabilité, augmentation des indemnités de dommages
accordées par les jurys et des attentes en matiere de reglement
amiable des litiges), ainsi que les réclamations collectives en
responsabilité civile liées a 'exposition a des produits ou des
substances nocifs (comme l'amiante, les opioides, le talc, le
glyphosate ou la peinture au plomb), sur l'estimation de nos
provisions pour sinistres et des colts définitifs de ces sinistres est
difficile a évaluer et pourrait étre important. Pendant les périodes
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de conjoncture économique défavorable, notre estimation des
provisions pour sinistres peut aussi s'avérer plus difficile en
raison de changements inattendus dans le comportement des
demandeurs et des assurés, comme une augmentation des
déclarations frauduleuses d’expositions et/ou de pertes, une
diminution de l'entretien des biens assurés ou une fréquence
accrue de petits sinistres.

Dans le cadre de notre activité Vie, Epargne, Retraite, nos profits
dépendent dans une large mesure de 'adéquation entre les
demandes d'indemnisation et les hypothéses utilisées afin de
déterminer les tarifs de nos produits et les charges résultant
des obligations liées aux demandes d’indemnisation et aux
provisions techniques. Dans certains cas, les caractéristiques
des produits, telles que les garanties plancher ou les facultés
d’interchanger les fonds sous-jacents dans certains produits
d’épargne peuvent avec le temps entrainer des pertes plus
importantes qu’anticipées dans les hypothéses initiales. En
particulier, estimer 'impact des garanties plancher incluses
dans certains de nos produits Vie, Epargne, Retraite et mettre
en ceuvre le test d’adéquation sur les provisions constituées
pour les polices d’assurance vie (qui englobe la faculté de
recouvrement des DAC, VBI et des actifs différés de participation
aux bénéfices) impliquent un degré important d’appréciation
de la part de la Direction. Bien que nous utilisions a la fois
nos analyses empiriques et les données du secteur afin de
développer des produits et d’élaborer des estimations des
profits a venir au titre des polices d’assurance, notamment
les informations utilisées afin de fixer les tarifs des produits
d’assurance et d’établir les obligations actuarielles connexes,
nous ne pouvons pas garantir que les faits seront conformes
a ces estimations et que des risques systémiques, tels que
ceux liés a la pandémie de COVID-19, n'entraineront pas une
situation de perte incompatible avec nos hypothéses en matiere
de tarification et de provisions.

Par ailleurs, bien que nos calculs de la VAN et de 'EEV soient
réalisés en conformité avec la pratique du marché, des
changements dans les prévisions utilisées pour calculer ces
indicateurs pourraient avoir un effet défavorable significatif sur
notre VAN et/ou EEV. Par exemple, notre VAN est sensible aux
fluctuations des taux d’intérét et, en conséquence, une évolution
défavorable des taux sur lesquels s'appuient nos hypotheses
pourrait avoir des répercussions importantes sur notre VAN ainsi
que sur le cours de nos titres.

La survenance de désastres naturels ou causés
par ’homme, y compris ceux résultant de
Pévolution des conditions météorologiques,
de maladies et du changement climatique,

et les risques systémiques pourrait avoir des
répercussions défavorables sur notre situation
financiére, notre rentabilité ainsi que nos flux
de trésorerie

Les événements catastrophiques sont par nature imprévisibles.
Notre exposition aux catastrophes naturelles ou causées
par ’homme dépend de divers facteurs et est souvent plus
prononcée dans certaines zones géographiques, notamment les
agglomérations urbaines majeures dans lesquelles se trouvent
de nombreux clients, salariés et/ou propriétés et biens assurés.
Lactivité d’AXA XL, notre division commerciale en matiére de
(ré)assurance Dommages et de risque spécial, est présente



en Amérique du Nord, en Amérique Latine, en Europe, sur le
marché du Lloyd’s et dans la région Asie-Pacifique, régions
qui sont significativement exposées aux désastres naturels
ou causés par ’lhomme. Bien que nous cherchions a réduire
l'exposition d’AXA XL par le biais d’opérations de souscriptions
et de couvertures de réassurance, il ne peut étre garanti que
la survenance d’événements catastrophiques n‘aura pas de
répercussion défavorable significative sur nos opérations, nos
résultats, notre situation financiére, nos flux de trésorerie ou
encore sur notre solvabilité ainsi que sur ceux d’AXA XL.

Des événements catastrophiques, qu’ils soient naturels ou
causés par ’homme, tels que des ouragans, tornades, tempétes,
orages de gréle, tremblements de terre, éruptions volcaniques,
gelées, inondations, explosions, incendies, épidémies et
maladies infectieuses (comme le COVID-19), attaques terroristes,
cyber-incidents, cyber-défaillances présentant un caractere
systémique, actions militaires, défaillances du réseau électrique
ou des infrastructures majeures (comme des infrastructures
de téléphonie ou d’Internet), ainsi que tout nouveau risque
systémique significatif (comme ceux liés aux changements
climatiques ou a la cyber sécurité), pourraient entrainer une
volatilité importante de, ou avoir des répercussions négatives
sur, nos opérations, nos résultats, notre situation financieére,
nos flux de trésorerie ou notre solvabilité, notamment en cas
de sinistres survenant en plus grand nombre ou beaucoup plus
tot qu’anticipé, de pertes résultant de perturbations de notre
fonctionnement ou d’une impossibilité pour nos cocontractants
de respecter leurs engagements, ou encore d’une diminution
de la valeur de notre portefeuille d’investissements. Nous
surveillons avec attention 'évolution de ces risques et nous nous
efforcons de gérer notre exposition a ces risques généralement
au travers d’un processus de sélection de risque individualisé,
de modélisation et de maitrise des expositions globales et de
laccumulation des risques, d’achats de réassurance aupres
de tiers, et des opérations de transfert de risque vers les
marchés de capitaux. Nous ne pouvons néanmoins garantir
que nous serons en mesure d’anticiper de maniere adéquate
une telle évolution, puisqu’un événement catastrophique
ponctuel, une accumulation de pertes résultant de plusieurs
événements, ou une fréquence inhabituelle de pertes moindres
sur une période donnée peuvent affecter plusieurs zones
géographiques et branches d’activité, et que la fréquence ou
la gravité des événements catastrophiques pourraient excéder
nos estimations. Les principes et regles comptables empéchant
les (ré)assureurs de constituer des provisions relatives a des
événements catastrophiques avant leur survenance peuvent
également accroitre les effets de ces derniers.

La survenance d’événements catastrophiques pourrait
également entrainer un accroissement de notre réassurance/
rétrocession pour compte propre et limiter nos possibilités, ou
nous empécher, d'obtenir des types et des montants adéquats
de réassurance/rétrocession (ou de réaliser des opérations
adéquates de transfert de risques vers les marchés de capitaux)
pour certains risques ou régions. En outre, nous pourrions ne
pas étre en mesure d’'obtenir une couverture de réassurance/
rétrocession appropriée s'agissant des expositions a certains
risques systémiques, ce qui pourrait conduire a une augmentation
de nos expositions nettes a ces risques ou nous contraindre a
diminuer nos engagements de souscription correspondants.
Malgré nos efforts pour réduire notre exposition aux événements
catastrophiques par la diversification et laugmentation de notre
réassurance, nous avons déja subi, et pourrions a nouveau subir,

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I 219

FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.1 FACTEURS DE RISQUE

des pertesimportantes liées a ce type de risques, qui pourraient
dépasser notre protection en réassurance et rétrocession (ou
notre protection par le biais d'opérations de transfert de risque
vers les marchés de capitaux), ou une telle protection pourrait
se révéler insuffisante pour nous couvrir en cas de pertes ou
de réassurance exigible et non recouvrable. Nous pouvons
notamment conclure des opérations de transfert de risque
vers les marchés de capitaux qui nous offrent une protection
en réassurance reposant sur un indice fondé sur les pertes du
secteur, et non sur les pertes réelles que nous subissons. Dans
une telle situation, nos pertes résiduelles pourraient ne pas étre
couvertes, dans la mesure ou celles-ci ne sont pas pleinement
corrélées a la part couverte des pertes du secteur concerné.

Au cours des dernieres années, les changements de conditions
météorologiques et climatiques, résultant notamment du
changement climatique, ont accentué l'imprévisibilité, la
fréquence et la gravité des catastrophes naturelles et ont
contribué a accroitre l'incertitude concernant les tendances
et expositions futures. En particulier, les conséquences du
changement climatique pourraient avoir des répercussions
importantes sur le secteur de l'assurance et la réassurance,
notamment en ce qui concerne la perception du risque, les
hypotheses d’évaluation et de modélisation, ou encore la
demande en produits d’assurance nouveaux, ce qui pourrait
engendrer des risques imprévus et des colts non identifiés a

cejour.

La crise actuelle liée au COVID-19 illustre le risque systémique
significatif que présentent les pandémies et les autres risques
systémiques, ainsi que les mesures gouvernementales mises
en ceuvre pour faire face a la crise en résultant. En outre, les
initiatives législatives et réglementaires mises en ceuvre ainsi
que les décisions judiciaires rendues a la suite de catastrophes
naturelles majeures pourraient avoir un impact négatif sur nos
résultats, notre situation financiére, notre trésorerie ou encore
notre solvabilité, en particulier lorsqu’elles visent a étendre le
champ d’application de la couverture des sinistres liés a une
catastrophe au-dela de ce qui est prévu par les termes des
polices d’assurance, notamment par recours a une interprétation
large de ces termes, favorable aux intéréts des assurés, ou encore
par une extension rétroactive de la couverture d’assurance.

AXA continue de surveiller avec attention l'exposition du Groupe
a la pandémie de COVID-19 (y compris ses différents variants)
et aux diverses conséquences de cette derniere, portant
notamment sur (i) 'étendue de l'impact sur les litiges relatifs
aux sinistres et sur les couvertures d’assurance (en particulier
dans les branches d’activité Dommages) ; (ii) les répercussions
d’éventuelles nouvelles mesures de confinement localisées
ou plus généralisées, de limitations des déplacements et de
restrictions économiques sur les opérations et les activités
du Groupe ; (iii) les évolutions législatives, réglementaires ou
jurisprudentielles visant a élargir le champ d’application des
polices d’'assurance au-dela des termes, exclusions et autres
conditions qu’elles prévoient ; (iv) la volatilité des marchés
financiers, 'évolution des prix des actifs et de la situation
financiere globale (y compris les taux d’intérét et les écarts
de taux (corporate spread)), et leurs conséquences sur notre
portefeuille d’investissements ; ainsi que (v) la conjoncture
macroéconomique et la circulation des personnes, des biens
et des services. En fonction de la durée et de I’étendue de la
pandémie et de lefficacité des mesures de prévention mises
en ceuvre par les autorités gouvernementales, notamment



FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.1 FACTEURS DE RISQUE

concernant le calendrier et lefficacité des programmes de
vaccination, la pandémie de COVID-19 pourrait continuer
d’affecter défavorablement et de maniere significative nos
activités, notre situation financiére, nos résultats et nos flux
de trésorerie. Pour obtenir des informations quantitatives
concernant 'impact financier de la pandémie de COVID-19 sur
les résultats du Groupe au cours de I’'exercice 2020, veuillez
vous référer a la Section 2.3 « Rapport d’activité - Indicateurs
d’activité et de résultats » et a la Section 2.3 « Rapport d’activité -
Commentaires sur les résultats du Groupe ».

Le caractére cyclique des activités d’assurance
’ . .
et de réassurance de Dommages pourrait avoir
. - ,
une incidence sur nos resultats

Par le passé, les assureurs et réassureurs de Dommages ont
connu d’importantes variations de leurs résultats en raison de
situations instables et parfois imprévisibles, échappant souvent
aleur contréle direct, comme par exemple la concurrence accrue
entre (ré)assureurs, la survenance de sinistres a une fréquence ou
de gravité inhabituelle, les niveaux de capacité de souscription
par région ou ligne de produit ainsi que la conjoncture
économique générale, les risques systémiques (tels que ceux liés
a la pandémie de COVID-19 et aux mesures gouvernementales
associées), et d’autres facteurs, comme le développement du
marché des titres ILS (Insurance-Linked Securities) et d’autres
alternatives aux produits traditionnels d’assurance et de
réassurance de Dommages. Des changements dans les attentes
des clients en matiere de niveau de primes, la fréquence ou la
gravité des sinistres ou autres dommages, dont les pertes subies
par nos assureurs et réassureurs cédants, le durcissement du
marché de la réassurance, ainsi que d’autres facteurs affectant
lactivité d’assurance de Dommages pourraient avoir un effet
négatif sur nos résultats et notre situation financiere.

Nos programmes de gestion des risques
pourraient ne pas suffire a nous protéger
contre ’ensemble de notre exposition ou

des pertes que nous nous efforcons d’atténuer
et nous pourrions demeurer exposés a

des risques non identifiés, non anticipés

ou mal quantifiés pouvant entrainer

des pertes significatives

Nous avons recours a diverses stratégies d’atténuation des
risques, dont la réassurance pour compte propre et le recours aux
marchés financiers (y compris via les obligations catastrophes,
ou cat bonds), afin d’éviter ou de limiter nos pertes et passifs.
La défaillance de 'une de nos stratégies de gestion des risques
pourrait entrainer des pertes importantes et avoir une incidence
défavorable significative sur notre situation financiére, nos
résultats et nos flux de trésorerie.

S’agissant de la réassurance, la crise actuelle liée au COVID-19
illustre lincertitude concernant la disponibilité de la couverture
de réassurance/rétrocession pour les pertes liées a des risques
systémiques significatifs. Par exemple, la couverture des pertes
liées au COVID-19 (telles que les pertes d’exploitation) pourrait
étre plus difficile a obtenir, car nos réassureurs pourraient
contester 'applicabilité de la couverture a ces pertes ou chercher
a limiter notre capacité a agréger ces pertes conformément aux
termes des polices, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur le
montant recouvrable de réassurance dont nous disposons pour
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ces pertes. En outre, nous pourrions ne pas étre en mesure de
renouveler nos accords de réassurance en des termes similaires
a ceux applicables avant 'apparition du COVID-19, ou d’'obtenir
de nouvelles couvertures de réassurance appropriées pour
certaines expositions dans le cadre de nos polices, y compris
les expositions liées au COVID-19.

Nous utilisons des instruments dérivés, parmi lesquels des
contrats a terme portant sur des actions (equity futures) ou
des bons du trésor (treasury bond futures), des swaps de taux
d’intérét, des options sur swaps (swaptions) et des options sur
actions (equity options), pour couvrir certains risques liés aux
garanties offertes a nos clients ou provenant de nos actifs.

Dans certains cas, cependant, il est possible que nous ne soyons
pas en mesure d’appliquer ces techniques pour couvrir nos
risques de maniere efficace, conformément a notre intention
ou nos attentes, ou que nous choisissions de ne pas couvrir
certains risques en raison d’'un manque de liquidité ou d’une
taille trop réduite des marchés de dérivés concernés, de colts
de couverture trop élevés (résultant de conditions de marché
défavorables ou d’autres facteurs), de la nature méme du risque
qui pourrait restreindre notre capacité a obtenir une couverture
efficace ou encore pour d’autres raisons. Ceci pourrait entrainer
des pertes plus importantes ainsi que des besoins en liquidité
imprévus afin de garantir ou régler certaines transactions. Une
défaillance des cocontractants de nos opérations de couverture
pourrait également nous exposer a des risques non couverts et
entrainer des pertes liées a des positions non garanties.

Enoutre, le fonctionnement de notre programme de couverture
est fondé sur des modeles qui impliquent de nombreuses
estimations et appréciations de la part de la Direction, portant,
entre autres, sur la mortalité, les taux de rachat, les taux
d’élection, le niveau de volatilité et les taux d’intérét ainsi que
sur la corrélation entre divers mouvements sur les marchés
boursiers. Ces modeles ou leurs estimations et hypotheses
sous-jacentes pourraient s'avérer inadéquats dans certains
environnements de marché, en particulier lorsque les marchés
financiers connaissent une forte volatilité, par exemple a la suite
de chocs sans précédent comme la pandémie de COVID-19 et
les mesures gouvernementales associées, telles que les mesures
de confinement mises en ceuvre dans différents pays. Notre
programme de couverture pourrait évoluer avec le temps et
nous ne pouvons garantir que les résultats observés ne seront
pas significativement éloignés de nos hypotheses, ce qui pourrait
avoir des répercussions importantes sur nos résultats et notre
situation financiere.

RISQUES OPERATIONNELS

Des processus, contrdles ou systémes
inadéquats ou défaillants, des facteurs
humains ou des événements extérieurs
peuvent nuire a notre rentabilité, a notre
réputation ou a notre efficacité opérationnelle

Le risque opérationnel est inhérent a notre activité et peut se
manifester de diverses manieres, notamment par l'interruption
des activités, la mauvaise performance ou la défaillance des
fournisseurs (y compris dans le cadre d’'importants accords
d’externalisation), les dysfonctionnements ou les pannes de



systemes, l'obsolescence des logiciels et/ou du matériel, les
virus informatiques, les incidents de piratage et/ou autres acces
non autorisés a nos sites web et/ou systemes, le détournement
d’informations sensibles, la corruption de données ou la
perturbation des opérations, les violations de la réglementation,
les erreurs humaines, les produits défectueux, la fraude externe,
les catastrophes naturelles ou d’origine humaine et les attaques
terroristes. Nous sommes également exposés a des risques
découlant d’éventuelles défaillances ou du non-respect des
politiques du Groupe et des entités concernant des questions
telles que les contréles et procédures internes et les regles
d’informations financieres, ainsi que de la mauvaise conduite
ou de la négligence et de la fraude des employés. Bien que
nous prenions des mesures pour gérer ce risque, le risque
opérationnel fait partie de 'environnement commercial dans
lequel nous opérons et nous pourrions subir des pertes de
maniere ponctuelle en raison de ce type de risques, ainsi que
des pertes de liquidités, des perturbations de nos activités, la
détérioration de notre solvabilité, des poursuites judiciaires, des
sanctions réglementaires ou des atteintes a notre réputation.
Le risque de défaillance opérationnelle ou de résiliation des
accords conclus avec 'un des agents de compensation, bourses,
chambres de compensation ou autres intermédiaires financiers
que nous utilisons pour faciliter nos opérations sur titres pourrait
avoir des effets négatifs similaires.

Notre activité est fortement dépendante du bon fonctionnement
de notre technologie de l'information, télécommunications,
données électroniques et autres systemes opérationnels.
Nous nous appuyons sur ces systémes pour exercer les
fonctions commerciales nécessaires, notamment fournir des
devis d’assurance, traiter les demandes et les réclamations,
fournir des informations et un soutien aux clients et aux
distributeurs, administrer des produits complexes, effectuer
des analyses actuarielles et tenir des registres financiers. Nous
utilisons également des systemes informatiques pour stocker,
récupérer, évaluer et utiliser des quantités importantes de
données sensibles sur les clients, les employés et les données
et informations de l'entreprise, y compris les informations
exclusives et confidentielles. Certains de ces systemes, a leur tour,
Sappuient sur des systemes tiers. Les défaillances ou les pannes
des systemes pourraient compromettre notre capacité d’exercer
les fonctions commerciales nécessaires en temps utile, ce qui
pourrait nuire a notre capacité de conduire des affaires avec nos
clients et partenaires commerciaux. En cas de d’interruption, nos
systemes peuvent étre inaccessibles, et nos employés peuvent
étre dans l'incapacité d’exercer leurs fonctions, sur une période
de temps prolongée.

Les risques systémiques pourraient accroitre et influencer de
facon inédite les risques opérationnels susmentionnés. Par
exemple la pandémie de COVID-19, y compris les mesures
gouvernementales associées, a augmenté la probabilité
et lampleur des risques opérationnels susmentionnés en
lien avec les problemes de santé des salariés, les plans de
continuité d’activité en cas de retards ou de défaillances des
services externes et les mesures affectant les pratiques de travail
(comme l'extension des dispositifs ou des exigences en matiére
de travail a distance). Labsence de mise en ceuvre d’une gestion
appropriée de ces risques opérationnels accrus pourrait nuire a
la marque et a la réputation du Groupe ainsi qu’a ses résultats.

Pour plus d’informations sur les risques liés a la protection,
au traitement et au transfert des données personnelles (y
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compris les données relatives aux clients et aux employés), voir
le paragraphe ci-dessous « L’évolution de la réglementation
complexe concernant la protection et le transfert des données
au sein de ['Union européenne pourrait accroitre nos colts et
avoir des répercussions négatives sur notre activité ».

Des cyberattaques ou d’autres atteintes a

la sécurité de nos systémes, technologies

ou réseaux informatiques, ou de ceux de

nos fournisseurs tiers, pourraient perturber
nos activités, nuire a notre réputation ou
entrainer des pertes financiéres importantes
et nous exposer a de potentielles sanctions
réglementaires

Des actes de piratages et d’'autres menaces pour la cyber sécurité
ont récemmentvisé de grandes institutions financieres et d’autres
sociétés et sont de plus en plus fréquents et sophistiqués. Cela
démontre 'importance de ces risques informatiques, ainsi que
les dommages, tant financiers que réputationnels, gu’ils peuvent
causer. Ainsi, ces derniéres années, au vu de la dépendance
croissante du secteur financier a 'égard des technologies de
l'information et de lacommunication, les autorités de surveillance
ont été amenées a préter une attention accrue aux risques de
violation de la sécurité informatique. En particulier, la Commission
européenne a publié en septembre 2020 un projet de réglement
visant a établir un cadre détaillé et exhaustif portant sur la
résilience opérationnelle numérique des institutions financieres
de 'Union européenne. L’Autorité européenne des assurances
et des pensions professionnelles (European Insurance and
Occupational Pensions Authority — « EIOPA ») a également publié
en octobre 2020 une série d’orientations visant a promouvoir la
résilience opérationnelle de l'activité numérique des entreprises
de (ré)assurance qui s'appliqueront a partir du 1¢ juillet 2021.
Pour plus d’informations sur ces nouveaux cadres réglementaires,
veuillez vous référer a la section « Technologies de 'information
et de lacommunication (TIC) » dans la Section 7.3 « Informations
générales - Cadre réglementaire et de supervision - Autres cadres
|égislatifs et réglementaires significatifs ».

En dépit de la mise en place par le Groupe de diverses mesures
de sécurité, les systemes, technologies et réseaux informatiques
du Groupe, ainsi que les services (y compris les services mobiles
et de cloud) que nous fournissons ou dont nous dépendons,
pourraient a l'avenir faire l'objet d’intrusions physiques ou
électroniques non autorisées, d’attaques informatiques, de
manipulations frauduleuses ou d’autres atteintes a leur sécurité.
Comme d’autres sociétés ou institutions financieres mondiales,
le Groupe a occasionnellement fait 'objet de menaces visant
ses données, systemes, technologies et réseaux, notamment
via de ’lhamecgonnage (phishing), des attaques de programmes
malveillants (malware) ou des logiciels de rancons (ransomware),
des acces non autorisés, des failles et perturbations dans ses
systéemes. Ces menaces se sont récemment intensifiées avec
la mise en place généralisée de dispositifs de travail a distance
dans l'ensemble du Groupe dans le contexte de la pandémie de
COVID-19, et avec la nouvelle stratégie de « Smart Working », qui
combine travail a distance et présence au bureau et qui est en
cours de déploiement dans les principales entités du Groupe
(employant plus de 70 % des collaborateurs du Groupe) avec une
date de mise en ceuvre prévue fin 2021. Celle-ci sera déployée
au sein des autres entités du Groupe d’ici 2023. La Direction a
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mis en place des controles internes et des procédures congues
pour protéger les données des clients, ainsi que les actifs du
Groupe, contre le piratage ou d’autres types d’intrusions
non autorisées dans ses systémes, technologies et réseaux
informatiques. Cependant, il n’existe aucune garantie absolue
que ces controles et procédures seront suffisants, correctement
mis en ceuvre ou efficaces et permettront d'empécher toutes
les tentatives d’intrusions dans les systemes, technologies et
réseaux du Groupe. De telles intrusions pourraient perturber nos
activités, causer des pertes financiéres, des accés non autorisés
ou des altérations ou pertes de données a caractere personnel
sensibles et/ou d’informations confidentielles, et nous exposer
a des mesures, investigations ou sanctions réglementaires. En
outre, en raison de notre dépendance a 'égard de certaines
infrastructures et de notre interconnexion avec des fournisseurs
tiers, des places boursieres, des chambres de compensation,
des institutions financiéres et d’autres tiers, nous pourrions
également subir les répercussions négatives d’une cyberattaque
ou de tout autre incident de sécurité frappant ces tiers.

Des interruptions ou perturbations de nos systémes,
technologies et réseaux, ou de ceux de nos fournisseurs tiers
(y compris ceux jugés essentiels a nos principales activités),
ou une incapacité a maintenir la disponibilité, 'intégrité ou la
confidentialité de données sensibles stockées sur ces systemes
ou technologies, ou transmises via ces réseaux, sont susceptibles
d’entrainer des pertes financiéres, une dégradation de notre
liquidité, des perturbations de nos activités, une détérioration
de notre solvabilité, des poursuites judiciaires, des sanctions
réglementaires ou des atteintes a notre réputation, ce qui
pourrait avoir une incidence défavorable importante sur nos
résultats ou notre situation financiere.

Pour plus d’informations sur les risques liés a la protection
des données personnelles, veuillez vous référer au paragraphe
ci-dessous « L’évolution de la réglementation complexe
concernant la protection et le transfert des données au sein de
['Union européenne pourrait accroitre nos colts et avoir des
répercussions négatives sur notre activité ».

Des défaillances dans la gestion et la mise
en ceuvre de nos initiatives stratégiques
pourraient avoir une incidence négative
significative sur nos résultats, le cours

de laction AXA et notre compétitivité

Le 1"décembre 2020, nous avons annoncé notre plan stratégique
« Driving Progress 2023 », qui est susceptible d’avoir un impact
significatif sur les activités du Groupe, sa compétitivité et ses
résultats. Ce plan stratégique sera mis en ceuvre a travers un
certain nombre d’initiatives majeures, notamment concernant
la Santé et la Prévoyance, ainsi que l'ensemble de nos activités
d’assurance Dommages, ces initiatives étant décrites de facon
plus détaillée sous la rubrique « Orientations stratégiques » a la
page 7 etdans la Section 2.6 « Perspectives » du présent Rapport
Annuel. Toutes ces actions ont été congues pour assurer une
croissance soutenue de nos résultats, tirés partoutes nos zones
géographiques, et par une progression du dividende, portée
par une génération accrue de trésorerie, un bilan solide et une
gestion rigoureuse du capital. En outre, comme annoncé dans
notre plan stratégique « Driving Progress 2023 », nous avons
lintention de réduire de 20 %, d’ici 2025, l'empreinte carbone
des actifs du fonds général d’AXA (c’est-a-dire les obligations
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d’entreprises, les actions cotées et les actifs immobiliers). Ce
nouvel objectif non financier complete 'engagement du Groupe
de contenir le « potentiel de réchauffement climatique » de son
portefeuille d’investissements a moins de 1,5°C d’ici 2050 et
son objectif d’atteindre 24 milliards d’euros d’investissements
verts d’ici 2023, ces deux initiatives ayant été lancées en 2019.
Il n’existe, toutefois, aucune garantie de succes pour une ou
plusieurs de nos initiatives stratégiques, ni de certitude que les
mesures prises pour les mettre en ceuvre ne causeront pas de
perturbations importantes de nos activités et ne déstabiliseront
pas la Direction, les salariés, notre marque et notre réputation,
en particulier tant qu’il subsistera des incertitudes importantes
et des risques inconnus liés a l'évolution de la pandémie de
COVID-19.

Le plan stratégique « Driving Progress 2023 » repose sur un certain
nombre d’hypothéses, couvrant entre autres 'environnement
macroéconomique et I’évolution des activités du Groupe.
Ces hypotheses sont fondées sur diverses techniques de
modélisation et de prévisions relatives a plusieurs facteurs
(par exemple, les taux d’intérét, l'inflation, les exigences de
fonds propres, les charges liées au réglement des sinistres, le
produit intérieur brut). Par conséquent, les objectifs financiers
que nous entendons atteindre dans le cadre de notre plan
stratégique 2020-2023 pourraient étre défavorablement affectés
par toute situation allant a l'encontre de ces hypothéses. Tout
défaut d’atteinte de ces objectifs financiers pourrait avoir un
impact significatif sur nos résultats, le prix de l'action et notre
compétitivité.

Nous pourrions procéder a des acquisitions,
des créations de co-entreprises
(joint-ventures) et d’autres transactions
pour étendre, compléter ou réorganiser

nos activités, ce qui pourrait affecter
défavorablement nos activités, notre
profitabilité future et notre croissance

Les opérations de croissance externe comportent des risques
susceptibles d’affecter défavorablement nos résultats,
notamment en raison d’un détournement de la Direction de la
conduite des activités résultant de 'important investissement en
temps qu’impliquent la réalisation de ces opérations et les efforts
d’intégration y afférents. Ces opérations pourraient également
entrainer de nouvelles émissions de dette ou d’actions, des
accords de financement, et un accroissement de nos dépenses,
des passifs ou risques éventuels ou imprévus, des dépréciations
et des amortissements sur les écarts d’'acquisition (goodwill) et
autres immobilisations incorporelles, ainsi qu’une incapacité a
atténuer les risques et incertitudes découlant de ces opérations
par un processus de due diligence et des clauses indemnitaires;;
tous ces éléments pouvant avoir un effet négatif significatif sur
notre activité, notre situation financiére, nos résultats et nos
perspectives de croissance.

Par ailleurs, nous pouvons étre ponctuellement exposés a
certains risques liés a l'intégration de sociétés nouvellement
acquises. Ces risques sont liés aux difficultés ou aux délais dans
lintégration de ces sociétés, de leurs services informatiques,
activités, salariés et domaines d’expertise de facon efficiente et
efficace, ce qui pourrait conduire a la perte de certains salariés
clés et/ou de clients des sociétés acquises. En conséquence,
il est possible que nous ne soyons ni en mesure d’intégrer



efficacement les sociétés acquises, ni de réaliser en totalité, dans
les délais prévisionnels les objectifs stratégiques, les synergies
anticipées, les réductions de colts attendues, I'impact sur
les exigences de fonds propres réglementaires (y compris les
contributions au ratio de Solvabilité Il du Groupe, le cas échéant),
l'innovation, lefficacité opérationnelle et le développement
commercial attendus de ces acquisitions ; ou nous pourrions
également avoir a consacrer du temps et des ressources
additionnels a l'intégration, chacun de ces éléments pouvant
affecter défavorablement nos activités, notre situation financiére,
nos résultats et notre croissance. Si une société que nous avons
acquise devait faire face a des circonstances défavorables,
il pourrait étre nécessaire d’envisager un changement de la
stratégie la concernant ou, plus généralement, de notre stratégie
globale. En outre, nous pourrions faire lobjet de litiges ou recourir
ades procédures judiciaires en lien avec des acquisitions, ce qui
pourrait avoir un effet négatif sur nos résultats.

Nous pouvons également procéder a des désinvestissements, a
linstar de la cession d’AXA Banque Belgique, annoncée en 2019,
et de la vente de nos activités en Grece, Pologne, République
tchéque, République slovaque et dans la région du Golfe en 2020,
ou a la réorganisation d’activités existantes, telles qu’AXA Suisse
de 2018 a 2019, qui pourraient avoir des effets défavorables sur
nos activités, notre situation financiére ou nos résultats. De tels
désinvestissements et réorganisations, qui pourraient prendre la
forme de ventes d’actions ou d’actifs, ainsi que d’'opérations de
réassurance, pourraient ne pas étre menés dans les délais prévus
ou ne pas étre réalisés, en raison de l'impossibilité d'obtenir des
autorisations, notamment réglementaires, ou pour d’autres
raisons. Nous pourrions ne pas réaliser le profit et/ou l'effet positif
attendu(s) sur notre profil de risque, notre capital de solvabilité
requis (Solvency Capital Requirement - « SCR ») et notre ratio de
Solvabilité I, ou les exigences locales en matiere de solvabilité et
d’adéquation des fonds propres, a la suite de 'une quelconque
de ces opérations, ou subir une perte du fait de ces opérations.
Les cessions de participations que nous détenons peuvent aussi
étre exposées a une certaine volatilité ainsi qu’a d’autres risques
de marché, ce qui pourrait affecter la valeur comptable de notre
participation résiduelle dans ces sociétés, y compris les écarts
d’acquisition (goodwill) associés, et affecter défavorablement
nos résultats. Tous ces facteurs pourraient étre exacerbés par
les incertitudes liées a la pandémie de COVID-19, notamment
concernant le calendrier de toute autorisation requise en matiere
réglementaire ou d’un autre type. Pour une description des effets
des opérations de désinvestissement, d’acquisition et d’autres
transactions sur les écarts d’acquisition (goodwill), veuillez vous
référer & la Section 6.6 - Note 5 « Ecarts d’acquisition » du présent
Rapport Annuel.

Il peut également arriver que nous envisagions des acquisitions
ou des investissements dans d’autres sociétés, y compris au
moyen de co-entreprises (joint-ventures). De tels acquisitions
ou investissements peuvent étre soumis a l'autorisation des
autorités réglementaires compétentes dans certains pays, y
compris en raison de réglementations ou dispositifs de controle
des investissements étrangers, ce qui pourrait conduire au
transfert de certains actifs ou branches d’activités et/ou a des
engagements ou des restrictions affectant l'exercice de nos
activités.

Nous pourrions également étre exposés a des responsabilités et
ades risques qui n'étaient pas connus ou évalués correctement
a 'époque de l'opération et/ou a des problématiques liées au
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capital, a la réglementation, a la fiscalité ou a la comptabilité qui
surviendraient a la cl6ture des transactions, et qui pourraient ne
pas étre couverts, ou dépasser le montant des indemnités qui
nous ont été fournies par les vendeurs ou que nous avons fournies
aux acquéreurs, et qui pourraient affecter défavorablement notre
activité ainsi que nos résultats.

Nos activités ont pour cadre des
environnements marqués par une forte
concurrence et des tendances évolutives

qui pourraient avoir des répercussions
négatives sur nos résultats et notre situation
financiére

Nous comptons parmi nos concurrents des fonds
d’investissement, des sociétés de gestion d’actifs, des sociétés de
private equity, des fonds spéculatifs (hedge funds), des banques
commerciales et d’investissement et d’autres compagnies
d’assurance ou de réassurance, qui sont soumis pour la plupart
a des réglementations différentes des notres et proposent des
produits alternatifs ou a une tarification plus compétitive que
la notre.

De plus, le secteur de l'assurance et de la réassurance est
confronté a des défis concurrentiels disruptifs liés a 'émergence
de nouveaux acteurs tels que les sociétés de technologie
financiere (fintech) et les sociétés de technologie d’assurance
(assurtech), qui sont généralement soumises a des exigences
réglementaires moins rigoureuses (y compris des exigences de
fonds propres moins strictes), et peuvent bénéficier de synergies
de données ou d’innovations technologiques. En outre, le
développement de réseaux de distribution alternatifs pour
certains types de produits financiers ou d’assurance, notamment
via Internet, pourrait venir renforcer la concurrence et la pression
sur les marges pour certains types de produits. La consolidation
en cours du secteur de l'assurance et de la réassurance pourrait
accroitre cette pression concurrentielle.

Ces pressions concurrentielles pourraient engendrer une
pression accrue sur les tarifs d’un certain nombre de nos produits
et services, notamment a mesure que nos concurrents cherchent
a gagner de nouvelles parts de marché et pourraient nuire a notre
capacité a maintenir ou améliorer notre rentabilité.

Si nous ne parvenons pas a faire face

aux diverses évolutions technologiques,
notre activité et notre rentabilité pourraient
s’en trouver affectées

Un de nos défis constants est de nous adapter de maniere efficace
a un environnement technologique en mutation permanente. Si
nous n‘anticipons pas l'impact de I'évolution technologique sur
notre activité, comme par exemple les voitures autonomes, les
drones, les objets connectés, l'intelligence artificielle, les robo-
advisors, notre capacité a exercer notre activité avec succes
pourrait étre compromise. Les technologies qui facilitent le
covoiturage ou le partage du logement pourraient perturber
la demande de nos clients actuels pour nos produits, soulever
des problématiques de couverture ou avoir une incidence sur
la fréquence ou la gravité des dommages. Ces changements
pourraient également affecter notre capacité a fixer les prix de
nos produits de maniére précise et avoir un effet défavorable
significatif sur nos marges dans certaines branches d’activité.
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Par exemple, 'avenement des voitures autonomes, des objets
connectés et de l'assurance basée sur l'usage pourraient changer
de facon déterminante les modalités de commercialisation,
de tarification et de souscription de l'assurance automobile,
l'assurance santé et d’autres formes d’assurance personnelle.
Par ailleurs, le marché de l'assurance contre les « cyber risques »
ou autres menaces émergentes similaires évolue rapidement. Si
nous échouons a proposer des produits innovants par rapport
a ceux de nos concurrents ou a de nouveaux entrants sur le
marché, nous pourrions subir un désavantage concurrentiel.

De plus, laugmentation rapide de la nature, du volume et de la
disponibilité des données ces derniéres années, qu’elle résulte
ou non de clients connectés, du big data, de la blockchain, du
cloud computing, des informations recueillies par satellite, de
la personnalisation des données génétiques, de 'asymétrie
d’information en matiére de tests génétiques, de l'intelligence
artificielle ou autres, pourrait avoir des répercussions négatives
non anticipées sur notre activité, par exemple en transformant
les pratiques de vente, de tarification des contrats d'assurance
et de gestion des réclamations, en permettant aux clients et
aux concurrents de personnaliser leur couverture d’assurance
selon des modalités que nous ne proposons pas a ce jour, ou
potentiellement en nous exposant de plus en plus a un « aléa
moral » dans des branches dans lesquelles nous ne pouvons pas
ajuster les tarifs ou la couverture en fonction des profils de risque
individuels, en raison de la réglementation applicable ou d’autres
raisons. Bien que les transformations du secteur de l'assurance
induites par les changements en matiere de données soient a
un stade précoce et difficiles a prédire, elles pourraient avoir des
répercussions négatives sur notre activité future, notamment en
raison des dépenses et efforts nécessaires afin de permettre a
nos collaborateurs, aux systémes et procédures de s'adapter et
de gérer efficacement ces transformations.

Par ailleurs, si nous ne sommes pas en mesure d’utiliser, de
mettre a jour ou de remplacer de maniéere efficace nos systémes
technologiques clés au fur et a mesure de leur obsolescence ou
lorsque leur usage n'est plus compétitif du fait des technologies
émergentes, ou si nous ne parvenons ni a développer le talent
et les compétences de notre personnel afin d’étre a la hauteur
des nouveaux défis technologiques, ni a attirer et intégrer de
nouveaux talents au sein de notre Groupe conformément a nos
objectifs commerciaux, notre activité, nos perspectives, notre
position concurrentielle ou encore notre situation financiere
pourraient étre impactées de maniére négative.

Nous exercons nos activités au moyen
d’accords avec des tiers, notamment des
délégations de pouvoirs en matiére de
souscription et de gestion des sinistres, ce
qui nous expose a des risques opérationnels
et réglementaires et pourrait avoir un effet
négatif significatif sur notre activité, nos
résultats et notre situation financiére

Nous avons conclu des accords avec des prestataires de
services tiers afin d’externaliser une grande variété de services
nécessaires a l'exercice opérationnel quotidien de nos activités
d’assurance, de réassurance et de gestion d’actifs (notamment la
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gestion des polices, les services liés aux sinistres et a 'évaluation
des titres et d’autres services) et de distribution de nos produits.
Ces accords nous exposent aux risques opérationnels et
réglementaires encourus par ces tiers, notamment aux fautes
et négligences commises par des salariés, a la fraude, a la
défaillance des controles internes, aux erreurs contractuelles,
a des perturbations dans l'exécution d’accords de distribution
ou leur interruption, aux défaillances dans le traitement des
polices ou la gestion des sinistres, ainsi qu’au non-respect de
lois et réglementations applicables chacun d’entre eux pouvant
étre davantage susceptible de se concrétiser dans le contexte de
la pandémie de COVID-19.

En outre, une partie de notre activité de (ré)assurance est
souscrite par des tiers agissant dans le cadre d’accords
contractuels, qui les autorisent généralement a nous engager
lors de la souscription ou du renouvellement de polices, dans
les conditions prévues par nos accords et sous réserve de
diverses obligations et restrictions contractuelles. Si ces tiers
ne respectent pas les termes de nos accords ou de nos normes
en matiére de souscription et de tolérance du risque, modifient
les termes substantiels des polices sans notre approbation ou
violent leurs obligations contractuelles a notre égard, nous
pourrions faire l'objet d'amendes, de pénalités, d’injonctions ou
derestrictions similaires pour violation des exigences en matiere
de sous-traitance et d’agrément, et notre responsabilité pourrait
étre engagée sur le fondement des polices délivrées par ces tiers
manquant a leurs obligations. De plus, notre exposition a ces
risques pourrait se trouver accrue, notamment en raison de
mesures législatives ou décisions judiciaires liées au COVID-19,
en particulier celles qui imposent une interprétation des termes
des polices dans un sens favorable aux intéréts des assurés, et
pourraient sappliquer aux polices qui ont été souscrites en notre
nom par certains de ces tiers.

Par ailleurs, dans le cadre de notre activité de réassurance, et a
linstar d’autres réassureurs, nous n’évaluons pas séparément
chacun des risques individuels couverts dans le cadre des traités
de réassurance et nous nous reposons en grande partie sur les
décisions de couverture initialement prises par les sociétés
cédantes. Dans [’hypothese ol ces sociétés cédantes nauraient
pas évalué les risques assurés de maniere adéquate, les primes
cédées pourraient se révéler insuffisantes pour couvrir les risques
que nous réassurons et les pertes que nous pourrions subir, ce
qui pourrait avoir des répercussions négatives sur nos résultats
et notre situation financiere.

Nous exercons certaines de nos activités par l'intermédiaire
de co-entreprises (joint-ventures) ou d’accords de partenariat
conclus avec des tiers que nous ne controlons pas. Ces accords
nous exposent notamment au risque que 'un de nos partenaires
ne respecte pas ses obligations contractuelles ou viole les lois et
réglementations applicables.

Nous ne pouvons pas garantir gue nos accords contractuels avec
des tiers ne nous exposeront pas a des risques opérationnels,
financiers et de réputation, qui pourraient avoir un effet
défavorable significatif sur notre activité, nos résultats et notre
situation financiere. Nous pourrions également n’étre que
partiellement indemnisés des manquements contractuels de
ces tiers.



Si le Groupe ou ses filiales de (ré)assurance
ne parviennent pas a remplir les exigences
réglementaires de solvabilité et d’adéquation
des fonds propres auxquelles ils sont soumis,
notre activité, notre liquidité, nos notations,
nos résultats et notre situation financiére
pourraient étre affectés négativement de
maniére significative

AXA et ses filiales sont exposées aux évolutions réglementaires
en matiére de solvabilité et d'adéquation des fonds propres,
et notamment Solvabilité II, qui fait actuellement l'objet d’une
revue par la Commission européenne, concernant notamment
la surveillance des groupes de (ré)assurance et les modeles
internes utilisés par certains (ré)assureurs, comme le Groupe AXA,
pour calculer leur SCR. Le 17 décembre 2020, 'EIOPA a remis un
avis a la Commission européenne s’inscrivant dans le contexte
de la revue du cadre de Solvabilité Il (I'« Avis Solvabilité Il »).
Les propositions de 'EIOPA comprennent, entre autres, (i) la
modification de la méthode d’extrapolation de la courbe des
taux d’intérét sans risque ainsi que la modification du modele
de correction pour volatilité statique et dynamique, tous deux
utilisés pour le calcul de la meilleure estimation des passifs
d’assurance, la modification du calcul de la marge pour risque ;
(ii) loctroi aux autorités de surveillance de pouvoirs étendus
pour traiter le risque systémique et d’autres problématiques
macroprudentielles, leur permettant d'imposer des mesures
supplémentaires pour renforcer la situation financiere d’un
assureur, telles que (a) la fixation d’'une charge supplémentaire
en fonds propres pour faire face aux sources de risque
systémique liées a l'entité, a lactivité ou aux comportements, (b)
la restriction ou la suspension des paiements de dividendes
ou d’autres paiements aux actionnaires (y compris les rachats
d’actions) ou (c) la mise en place d’autres mesures d’exécution
visant a atténuer les préoccupations liées au risque de liquidité ;
(iii) le renforcement des pouvoirs de contréle du controleur
du groupe et des mesures coercitives qu’il peut imposer a la
société holding du groupe ; et (iv) 'établissement d’un réseau
européen regroupant les régimes nationaux de garantie des
assurances. Il est prévu que la Commission européenne publie
ses propositions concernant la révision du cadre de Solvabilité Il
au cours du troisieme trimestre 2021. Toute modification
du cadre de Solvabilité Il entrainant une augmentation des
fonds propres que les assureurs sont tenus de détenir au
titre des polices d’assurance a long terme ou des produits
d’investissement fondés sur l'assurance pourrait nous obliger a
prendre des mesures pour préserver notre niveau de solvabilité
et notre modele économique, ce qui pourrait a son tour avoir
un impact négatif sur notre activité, nos résultats, nos relations
avec les clients, notre capacité a verser des dividendes, ainsi
que notre marque et notre réputation. Il est difficile de prédire
lissue finale des discussions concernant les modifications qui
seront apportées aux exigences réglementaires en vigueur
dont les effets pourraient se traduire par une hausse de nos
colts réglementaires et des contraintes opérationnelles
supplémentaires, ainsi que par des modifications de notre
Modeéle Interne, ce qui pourrait avoir un impact défavorable
significatif sur notre ratio de Solvabilité Il, nos fonds propres
éligibles, nos résultats, notre situation financiere et nos liquidités.

FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.1 FACTEURS DE RISQUE

Par ailleurs, les autorités de supervision pourraient interpréter
et appliquer les réglementations applicables de maniere
plus restrictive, ce qui pourrait les conduire a imposer, par
exemple, des exigences de réserves supplémentaires pour
certains types d’assureurs ou pour couvrir certains risques, des
obligations renforcées de liquidité (y compris des mesures de
conservation des fonds propres faisant obstacle a la distribution
de dividendes), des décotes ou des marges de sécurité plus
importantes sur certains actifs ou catégories d’actifs, ou des
méthodes de calcul plus conservatrices, ou remettre en question
notre calcul de la meilleure estimation des passifs d'assurance,
ou prendre d’autres mesures similaires qui seraient de nature a
augmenter de maniere significative les exigences réglementaires
en matiére de fonds propres. En particulier, 'ACPR, l'autorité
francaise de supervision du secteur de l'assurance pourrait
imposer des modifications au Modele Interne utilisé pour la
détermination de notre capital de solvabilité requis, ou modifier
sa position quant a nos méthodologies et/ou la méthode
d’intégration de certaines de nosfiliales, ce qui pourrait avoir des
conséquences défavorables sur notre ratio de Solvabilité Il. Pour
plus d’informations sur notre Modeéle Interne et notre ratio de
Solvabilité Il, veuillez vous référer a la Section 5.2.3 « Le Modeéle
Interne » du présent Rapport Annuel .

Dans U'hypothese ou les fonds propres réglementaires
du Groupe, de la Société ou de 'une de nos filiales de
(ré)assurance seraient inférieurs aux exigences réglementaires,
les autorités de supervision en matiere d’assurance disposent
de pouvoirs importants pour exiger ou prendre des mesures
réglementaires, y compris restreindre ou prohiber le lancement
de nouvelles activités, interdire la distribution de dividendes
ou d’autres types de distributions aux actionnaires et/ou
demander l'ouverture d’une procédure de rétablissement, de
résolution ou d’insolvabilité. Par ailleurs, le cadre francais de
rétablissement et de résolution du secteur de l'assurance (le
« Cadre Francais de Résolution »), confere a ’ACPR des pouvoirs
de résolution étendus s'agissant des groupes d’assurance, des
sociétés de groupe d’assurance, telles que la Société, et des
entreprises de (ré)assurance, dont l'interdiction de distribuer
un dividende et l'injonction de transférer des portefeuilles de
contrats d’assurance. En outre, les propositions et les discussions
en cours concernant le rétablissement et la résolution dans le
secteur de l'assurance pourraient élargir la portée et I'étendue
des mesures réglementaires dont disposent les autorités de
surveillance du secteur. En particulier, 'EIOPA a proposé dans
son Avis Solvabilité Il d’établir un cadre minimal harmonisé et
exhaustif pour le rétablissement et la résolution, préconisant
un renforcement des pouvoirs de prévention et de résolution
dont disposent les autorités nationales, tandis que le Conseil
de stabilité financiére (Financial Stability Board) et 'Association
internationale des contrbleurs d’assurance (International
Association of Insurance Supervisors - « IAIS ») se concentrent
de plus en plus sur le développement de régimes, de stratégies
et de pratiques de surveillance concernant le rétablissement et
la résolution dans le secteur de l'assurance.

Par ailleurs, si le Groupe et/ou I'une de ses filiales de (ré)assurance
ne parvenait pas a maintenir un niveau de fonds propres
conforme aux exigences de fonds propres réglementaires et/ou
si sa solvabilité se détériorait, cela pourraitinduire d’'importants
besoins en capital. En outre, dans certains cas, la Société peut

(1) Veuillez également vous référer au SFCR du Groupe AXA pour l'exercice clos le 31 décembre 2020 dont la publication est actuellement prévue le 20 mai 2021

sur le site Internet d AXA.
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étre amenée a fournir des garanties ou des engagements
de capitaux concernant ses filiales de (ré)assurance, que ce
soit a la demande des autorités de contréle ou de certaines
contreparties, pouvant étre reflétés dans nos états financiers ou
dans nos engagements hors bilan. Rien ne permet de garantir
que l'une ou l'autre des mesures mentionnées ci-dessus naura
pas un effet défavorable significatif sur la liquidité, la situation
financiere et les résultats du Groupe. Pour plus d’informations
concernant les engagements hors bilan de la Société, veuillez
vous référer ala Note 5 « Engagements Hors Bilan » de l'Annexe 1l
« Comptes sociaux » du présent Rapport Annuel.

Les restrictions réglementaires qui limitent notre capacité a
transférer des surplus de capital au sein de nos filiales ou qui
restreignent la fongibilité des ressources en capital du Groupe
AXA pourraient, en fonction de la nature et de lampleur de ces
restrictions, avoir des répercussions importantes sur le capital
de nos filiales de (ré)assurance opérationnelles, ce qui pourrait
avoir des conséquences négatives importantes pour 'image de
la solidité financiere du Groupe AXA.

Des développements réglementaires supplémentaires
concernant les exigences de fonds propres, pourraient avoir un
effet négatif sur notre régime prudentiel et augmenter les codits y
afférents. Nous ne pouvons en aucun cas garantir 'efficacité des
plans d’urgence développés par la Direction et toute incapacité
de notre part et/ou celle de l'une de nos filiales de (ré)assurance
a satisfaire les exigences réglementaires minimales en matiére de
fonds propres et a conserver des fonds propres réglementaires
a un niveau compétitif pourrait nuire significativement a nos
activités, a l'état de nos liquidités, a notre notation de solidité
financiére et/ou a nos résultats ainsi qu’a notre situation
financiére.

En tant que société holding, nous sommes
dépendants de nos filiales pour couvrir nos
charges d’exploitation et nos paiements de
dividendes

Nos opérations de (ré)assurance et de services financiers
sont généralement mises en ceuvre par des filiales directes et
indirectes. En tant que société holding, nos principales sources
de financement sont les dividendes versés par les filiales, les
fonds résultant d’émissions d’obligations ou d’actions ainsi que
d’emprunts bancaires ou autres.

Des restrictions légales, réglementaires ou contractuelles
peuvent limiter notre capacité a transférer librement des fonds a
partir de ou vers toutes ou certaines de nosfiliales. En particulier,
nos principales filiales de (ré)assurance sont soumises a des
restrictions quant aux dividendes et remboursements de dettes
qui peuvent étre versés a AXA et aux autres entités du Groupe.
Ces restrictions peuvent également étre renforcées par des
mesures de conservation des fonds propres mises en ceuvre
par les autorités de surveillance compétentes, notamment a
l'échelle nationale et de ’'Union européenne, interdisant le
paiement de dividendes par nos filiales a la Société. Pour plus
d’informations sur les mesures liées au COVID-19 concernant
les distributions de dividendes, voir le paragraphe ci-dessous
« Nos activités sont soumises a une réglementation étendue, a un
contréle réglementaire approfondi et a des décisions judiciaires
défavorables dans les pays ol nous les exercons ».
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Les clauses financieres restrictives incluses dans des lettres de
crédit et facilités de crédit renouvelables de nos filiales peuvent
également restreindre leur capacité a déclarer et a verser des
dividendes. En outre, notre statut de groupe d’assurance actif a
linternational (Internationally Active Insurance Group - «1AIG ») au
sens du cadre commun de supervision pour les IAIGs (Common
Framework for the Supervision of 1AIGs - le « ComFrame »)
développé par 'lAIS pourrait entrainer, sous réserve de 'adoption
par les Ftats concernés de mesures spécifiques, lapplication de
restrictions similaires ou d’autres limitations aux transferts de
fonds (y compris dans le cadre d’accords de financement intra-
groupe), qui pourraient avoir des répercussions négatives sur la
fongibilité de notre capital. Ces facteurs sont susceptibles d’avoir
un effet défavorable significatif sur notre niveau de liquidité et
notre capacité a distribuer des dividendes.

Nous pourrions subir des passifs imprévus
liés a des activités abandonnées, cédées ou
liquidées, et contracter d’autres engagements
hors bilan qui pourraient donner lieu a des
charges dans notre compte de résultat

Il arrive occasionnellement que nous conservions des obligations
d’assurance ou de réassurance et d’autres engagements liés a
la cession ou la liquidation de diverses activités. Dans le cadre
de notre activité, nous fournissons aussi ponctuellement des
garanties et effectuons des transactions, notamment sur des
instruments dérivés, prenant la forme d’engagements hors
bilan pouvant donner lieu a des charges inscrites au compte
de résultat.

RISQUES LIES A LENVIRONNEMENT
REGLEMENTAIRE ET AUX LITIGES

Nos activités sont soumises a une
réglementation étendue, a un contrdle
réglementaire approfondi et a des décisions
judiciaires défavorables dans les pays ou nous
les exercons

Le Groupe AXA exerce ses activités dans 54 pays et nos activités
sont soumises a un large éventail de dispositions législatives et
réglementaires relatives, entre autres, aux activités d’assurance.
Notre environnement réglementaire évolue rapidement et les
autorités de surveillance prennent, partout dans le monde, une
part de plus en plus active et offensive dans l'interprétation et
lapplication des réglements en vigueur au sein des pays dans
lesquels nous exercons des activités, ce qui se traduit par des
défisimportants en termes de conformité aux dispositions légales
et réglementaires. Certains des développements réglementaires
récents les plus notables, qui pourraient avoir un impact sur nos
activités a l'avenir, sont présentés ci-dessous. De plus amples
détails concernant ces développements et les questions
de réglementation et de supervision s’y rapportant figurent
également a la Section 7.3 « Informations générales - Cadre
réglementaire et de supervision » du présent Rapport Annuel.
Les paragraphes ci-dessous résument les développements
récents ayant unimpact sur les niveaux de capitaux et d'excédent
minimum imposés par les réglementations en vigueur, la lutte



contre le blanchiment d’argent et les mesures anti-corruption
liées, les interventions réglementaires concernant les taux
d’intérét et autres «indices » (benchmarks), ainsi que les initiatives
en matiere de changement climatique, les modifications
apportées aux normes IFRS, les mesures mises en ceuvre en
réponse a la crise provoquée par la pandémie de COVID-19 et
les développements potentiels dans le cadre du Lloyd’s.

Exigences en matiére de fonds propres. La multiplicité des
différents régimes réglementaires, des regles relatives aux
capitaux propres et des exigences en termes de reporting, qui
sont la conséquence des travaux sur de nouveaux standards
de capital assurantiels menés par U'lAIS tels que l'Insurance
Capital Standard, ainsi que le développement par I'IAIS du
ComFrame, qui s'appliquera aux IAIGs, dont le Groupe AXA fait
partie, de méme que d’éventuelles évolutions réglementaires
en matiére de solvabilité et d'adéquation des fonds propres,
concernant notamment le cadre réglementaire défini par
la directive Solvabilité II, pourraient accroitre la complexité
opérationnelle, nos colits réglementaires et la concurrence.
A cet égard, la Commission européenne poursuit sa revue de
Solvabilité 1. Dans le cadre de cette revue, 'EIOPA a soumis son
Avis Solvabilité Il a la Commission européenne, dans lequel elle
propose, entre autres, (i) la révision des exigences de reporting et
des délais de publication dans le cadre de Solvabilité I1; et (ii) la
modification du régime de controle des groupes (y compris les
exigences en matiere de fonds propres éligibles et de Minimum
de Capital Requis pour les groupes). Les conclusions de cette
revue pourraient avoir d’'importantes conséquences négatives
sur notre Modele Interne, nos fonds propres éligibles ou notre
ratio de Solvabilité I, en sus des contraintes opérationnelles
résultant de changements apportés a la surveillance du
Groupe. Pour plus d’informations sur les risques liés a la revue
de Solvabilité 11, voir le paragraphe ci-dessus « Si le Groupe ou
ses filiales de (ré)assurance ne parviennent pas a remplir les
exigences réglementaires de solvabilité et d’adéquation des
fonds propres auxquelles ils sont soumis, notre activité, notre
liquidité, nos notations, nos résultats et notre situation financiere
pourraient étre affectés négativement de maniere significative ».

Protection de la clientéle. Les activités d’assurance, de gestion
d’actifs et bancaires du Groupe font l'objet d’un nombre croissant
d’initiatives législatives et réglementaires destinées a renforcer
la protection des clients dans le secteur des services financiers,
notamment par le biais d’exigences renforcées en matiere
de divulgation d’informations, de transparence, de conduite
des activités et de gouvernance des produits, ce qui entraine
également un controle plus strict des autorités compétentes.
Au sein de I'Union européenne, cela inclut notamment I'IDD,
MiIFID Il et le réglement PRIIPs. Des initiatives similaires sont
en cours d’examen (ou de mise en ceuvre) dans d’autres pays
dans lesquels le Groupe exerce ses activités. Ces initiatives, de
méme que 'adoption d’orientations nouvelles ou modifiées par
des autorités réglementaires (telles que l'Autorité Européenne
des Marchés Financiers (« ESMA »), 'EIOPA, 'AMF et la Financial
Conduct Authority (« FCA »)) pourraient donner lieu a une
augmentation de nos colts juridiques et de conformité, limiter
ou restreindre notre capacité a développer notre activité
ou nous exposer a des mesures, procédures ou sanctions
civiles, pénales ou administratives, ce qui pourrait affecter
défavorablement notre marque ou notre réputation. Pour plus
d’informations, veuillez vous référer au paragraphe « Evolution
de l'environnement de conformité réglementaire et contentieux »
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dela Section 7.3 « Informations générales - Cadre réglementaire
et de supervision - Autres cadres législatifs et réglementaires
significatifs » du présent Rapport Annuel.

Enjeux liés au blanchiment d’argent et a la corruption et
autres enjeux liés a la conformité. Les initiatives |égislatives
et réglementaires, ainsi que les actions coercitives, se sont
multipliées au cours des dernieres années dans le domaine
de la lutte contre la criminalité financiére, notamment en lien
avec le blanchiment d’argent, les sanctions commerciales
internationales, les dispositions législatives et réglementaires
relatives a la lutte contre la corruption (dont le US Foreign
Corrupt Practices Act, le UK Bribery Act de 2010, la loi n® 2016-
1691 du 9 décembre 2016, dite loi « Sapin Il ») qui ont conduit
a la nécessité d’un controle renforcé des transactions. En
conséquence, les programmes de conformité des institutions
financieres en matiere de criminalité financiére font toujours
lobjet d’une attention particuliere des autorités réglementaires
et répressives, tandis que les mesures réglementaires dans ce
domaine continuent d’étre a nouveau modifiées, élargies et
renforcées. Par exemple, en France, les ordonnances n® 2020-
1342 du 4 novembre 2020 et n° 2020-115 du 12 février 2020 ont
récemment imposé des exigences renforcées aux institutions
financieres francaises, telles que le renforcement des procédures
internes visant a mettre en ceuvre des mesures de gel des avoirs
et a empécher et détecter les actes de corruption et de trafic
d’influence commis en France comme a l'étranger. En outre,
dans certains Etats, les régles pertinentes en matiére de lutte
contre le blanchiment d’argent et la corruption, ainsi que les
dispositions relatives aux sanctions, peuvent étre appliquées sur
une base extraterritoriale, ce qui pourrait exposer nos opérations
a des exigences légales contradictoires ou supplémentaires. Une
coopération accrue entre autorités a l'échelle mondiale peut
également, dans le cas ou nous ferions l'objet de poursuites,
ou si nous sommes jugés non conformes dans ces domaines
pour d’autres raisons, entrainer des sanctions plus séveres ou
des pénalités monétaires plus élevées.

Réforme des benchmarks. Des réformes des indices de taux
d’intérét, d’actions, de taux de change et d’autres types d’indices
(couramment appelés « benchmarks ») ont été récemment
adoptées. Les autorités réglementaires ont également proposé
des réformes supplémentaires des benchmarks ou pouvant
affecter ceux-ci. En particulier, le Reglement (UE) 2016/1011 du
8juin 2016 (tel que modifié, le « Réglement Benchmark de 'UE »),
entré en vigueur le 1¢ janvier 2018, et le Reglement Benchmark
de 'UE tel qu’il a été intégré dans le droit britannique a partir
du 1¢ janvier 2021 (le « Reglement Benchmark du Royaume-
Uni » et, avec le Réglement Benchmark de 'UE, le « Réglement
Benchmark »), ont imposé des exigences supplémentaires
applicables a la fourniture d’indices de référence liés aux
marchés financiers, la fourniture de données sous-jacentes
a un indice de référence et l'utilisation d’indices de référence
au sein de ['Union européenne et du Royaume-Uni. Plusieurs
indices de référence du marché interbancaire ont été désignés
comme indices de référence d’importance critique au sens
du Reglement Benchmark, dont le Libor, I'Euribor et 'Eonia,
et les méthodologies utilisées pour ces indices ont fait
lobjet d’une revue. Certains indices de référence critiques
pourraient disparaitre a l'avenir, notamment ['Eonia, dont la
publication devrait étre interrompue le 3 janvier 2022, et le
Libor, ladministrateur du Libor ayant ouvert une consultation
sur lopportunité de cesser la publication des taux Libor a partir
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du 31 décembre 2021 (ou du 30 juin 2023 pour certains taux
Libor en dollars américains). Comme ces réformes touchent
'ensemble du secteur financier, le passage aux nouveaux
indices de référence crée des risques pour l'ensemble du secteur,
auxquels le Groupe est donc exposé. AXA mene actuellement un
projet a l'échelle du Groupe pour mener a bien cette transition et
gérer les répercussions des modifications qui affecteraient des
indices de référence a l'avenir. De telles modifications pourraient
avoir des conséquences notamment sur nos modeles de capital,
nos efforts en matiere de gestion des risques, nos stratégies
d’investissement et la conception de nos produits. La mise en
ceuvre de ces réglementations, et de toutes réglementations
ultérieures, la modification de réglementations existantes, ou
'émission d’orientations nouvelles ou révisées par des autorités
(telles que 'ESMA, EIOPA, 'AMF et la FCA) pourraient entrainer
une augmentation de nos co(ts liés a nos activités et a nos
systémes d’information, y compris nos co(ts juridiques et de
conformité, et limiter ou restreindre notre capacité a développer
notre activité ou nous exposer a des mesures, procédures ou
sanctions civiles, pénales ou administratives, ce qui pourrait
affecter défavorablement notre marque ou notre réputation.

Initiatives en matiére de changement climatique. Des initiatives
réglementaires relatives au changement climatique, tant en
France qu’aux niveaux de I'Union européenne et international,
pourraient affecter nos opérations ainsi que celles de nos
cocontractants, et potentiellement limiter nos investissements
ou affecter leur valeur, dans la mesure oU certaines
sociétés auraient des difficultés a s'adapter a ces nouvelles
réglementations. Celles-ci pourraient notamment inclure
(i) de nouvelles exigences en matiere d’investissement, (ii) de
nouvelles obligations d’information, telles que celles résultant
du Réglement (UE) 2019/2088 sur la publication d’informations
en matiere de durabilité dans le secteur des services financiers,
du Réglement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 sur l'établissement
d’un cadre visant a favoriser les investissements durables (le
« Reglement Taxonomie »), qui s'applique en particulier aux
entreprises soumises a l'obligation de publier une déclaration
non financiere (telles que la Société), ou du Réglement (UE)
2019/2089 modifiant le Reglement Benchmark de 'UE en ce
qui concerne les indices de référence « transition climatique »
et « accord de Paris » de 'lUnion européenne, et la publication
d’informations en matiere de durabilité pour les indices de
référence, (iii) de nouvelles exigences relatives a la prise en
compte de considérations sociales, environnementales et
de gouvernance dans les produits et le conseil en matiére
d’assurance et de gestion d’actifs ou (iv) de nouvelles exigences
en matiere de tests de résistance (stress testing) au changement
climatique, telles que le récent exercice pilote climatique mené
par 'ACPR, dont les premiers résultats devraient étre publiés
en avril 2021. En particulier, la Commission européenne a
mené en 2020 une consultation publique sur un projet de
législation concernant Uintégration de facteurs de durabilité
dans le cadre prudentiel et les regles relatives aux activités de
distribution, d’investissement et de conseil pour les entreprises
de (ré)assurance, des distributeurs de produits d’assurance,
des gestionnaires d’actifs et des entreprises d’investissements
dont 'adoption définitive est attendue dans le courant de
lannée 2021. Ces réglementations, ou d’autres réglementations
similaires, ou encore d’autres réglementations en lien avec la
transition vers une économie a faibles émissions de carbone, le
changement climatique ou nos investissements liés a l'énergie,
pourraient augmenter nos colts juridiques et de conformité et
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avoir un impact négatif sur notre activité ou la valeur de certains
de nos investissements. Pour de plus amples informations sur
nos investissements liés a 'analyse des risques climatiques,
veuillez vous référer a la Section 4.3 « Changement climatique
et biodiversité - Investissements » du présent Rapport Annuel.

Changement des normes IFRS. Les changements des normes
IFRS, telles qu’élaborées par l'International Accounting Standards
Board (« IASB »), pourraient avoir des répercussions importantes
sur les assureurs et d’autres institutions financieres, dont AXA,
qui établissent leurs comptes consolidés en conformité avec les
normes IFRS. En particulier, la mise en ceuvre simultanée des
normes IFRS 17 - « Contrats d’assurance » et IFRS 9 - « Instruments
Financiers », qui doivent entrer en vigueur pour les exercices
ouvertsa compter du 1¢"janvier 2023 (sous réserve de ladoption de
la norme IFRS 17 par 'Union européenne), est en cours au niveau
du Groupe et la Direction évalue 'impact de leur adoption, qui
pourrait avoir une incidence significative sur la comptabilisation
des passifs d’assurance et des actifs financiers. Pour de plus
amples informations sur ces deux normes, veuillez vous référer au
paragraphe « Evolution des normes comptables » de la Section 7.3
«Informations générales - Cadre réglementaire et de supervision -
Autres cadres |égislatifs et réglementaires significatifs » du présent
Rapport Annuel. Les modifications susmentionnées des normes
IFRS, et toute autre modification des normes IFRS qui pourrait étre
adoptée a l'avenir, pourraient avoir un effet défavorable significatif
sur nos résultats et notre situation financiere.

Décisions judiciaires en lien avec le COVID-19. Dans plusieurs
pays, notamment la France, le Royaume-Uni et certains Etats
des Etats-Unis, différentes juridictions ont rendu des décisions
en faveur des intéréts des assurés, notamment en retenant
une interprétation favorable a ces derniers de certaines
clauses de polices d’assurance susceptibles de couvrir les
pertes d’exploitation (business interruption). D’autres décisions
judiciaires pourraient étre rendues, et des propositions
législatives adoptées, en vue de mettre en ceuvre des reports de
primes ou des remboursements, d'imposer une interprétation de
la rédaction de la police favorable au client et/ou une extension
rétroactive de la couverture d’assurance, ou de restreindre notre
capacité aannuler, a ne pas renouveler ou a percevoir les primes
conformément aux termes des polices d’assurance. Cela pourrait
obliger le Groupe a couvrir des pertes découlant des répercussions
de la pandémie de COVID-19, méme si ces pertes n'étaient pas
couvertes par les termes de la police concernée (ou que les
parties navaient pas l'intention de couvrir ces pertes) et que ces
polices n'ont pas été congues ou tarifées pour couvrir ces pertes.
Par conséquent, nous pourrions étre exposés a des pertes plus
importantes qu’anticipé, en particulier si ces pertes ne sont pas
couvertes par nos accords de réassurance, et nous trouver ainsi
dans l'obligation d'augmenter nos réserves pour tenir compte
d’une potentielle augmentation des réglements de sinistres. Par
ailleurs, nous pourrions étre tenus de modifier substantiellement
la rédaction de certaines de nos polices existantes ou de revoir
nos politiques et pratiques de souscription et de tarification pour
tenir compte des évolutions judiciaires et réglementaires liées a
la couverture du COVID-19. Rien ne permet de garantir qu'un des
éléments ci-dessus n'affectera pas défavorablement la situation
financiere et les résultats du Groupe, ou n‘aura pas d'impact
négatif sur notre marque et notre réputation.

Autres mesures liées au COVID-19. Au premier semestre
2020, la Banque centrale européenne (la « BCE »), 'EIOPA,
'ACPR et d’autres autorités de surveillance ont publié diverses



déclarations aux termes desquelles les institutions financieres
étaient encouragées a adopter une approche prudente en
matiere de distribution de dividende et de rachats d’actions
jusqu’au 1¥ octobre 2020, consigne qui a ensuite été prolongée
jusqu’au 1¥ janvier 2021, a la suite de 'adoption le 27 mai 2020
par le Comité européen du risque systémique (le « CERS »)
d’une recommandation concernant les restrictions sur les
distributions par les institutions financieres pendant la pandémie
de COVID-19. Le 15 décembre 2020, le CERS et la BCE ont modifié
leurs communications antérieures, en recommandant que ces
restrictions soient prolongées jusqu’au 30 septembre 2021, sauf
dans certaines circonstances particulieres et, le 18 décembre
2020, 'EIOPA a recommandé aux assureurs de rester
extrémement prudents et vigilants dans la gestion de leurs fonds
propres. Le 18 février 2021, '’ACPR a publié une communication
concernant les distributions aux actionnaires (y compris, par
exemple, les dividendes et les rachats d’action), annongant qu’il
avait décidé de suivre la recommandation du CERS en date du
15 décembre 2020 et demandant aux institutions financieres sous
sa supervision de demeurer d’'une grande prudence en matiere
de distributions jusqu’au 30 septembre 2021. Compte tenu des
déclarations réglementaires mentionnées ci-dessus, il n'existe
aucune certitude que des restrictions supplémentaires affectant
le versement par des institutions financiéres de dividendes ou
d’autres distributions ne seront pas mises en ceuvre a l'avenir et,
le cas échéant, concernant la fagon dont ces restrictions seront
interprétées et appliquées par les autorités de surveillance
compétentes. Pour plus d’informations sur notre politique
de distribution et les précédents versements de dividendes,
veuillez vous référer a la Section 1.1 « Chiffres clés - Dividendes
et politique de distribution » et la Section 7.3 « Informations
générales - Statuts - Droits, privileges et restrictions attachés
aux actions » du présent Rapport Annuel.

Réglementations du Lloyd’s en lien avec les activités de
souscription des syndicats et risques associés. Depuis
l'acquisition du Groupe XL en 2018, nous sommes chargés de
la gestion, par l'intermédiaire de Catlin Underwriting Agencies
Limited, du Syndicate 2003, l'un des syndicats (underwriting
syndicates) importants du Lloyd’s et, par conséquent, nous
sommes exposés a divers risques réglementaires liés au Lloyd’s.
A titre d’exemple, le Conseil du Lloyd’s (Council of Lloyd’s),
disposant de larges pouvoirs discrétionnaires quant au controle
des membres du Lloyd’s, peut modifier la méthode de calcul
du ratio de solvabilité (capital solvency ratio) ou imposer a ses
membres des cotisations supplémentaires ou spéciales. En
outre, si le Lloyd’s ne satisfait pas au test de solvabilité annuel
de la FCA et de la Prudential Regulation Authority, Syndicate 2003
pourrait étre tenu de mettre fin ou de réduire ses activités de
souscription par l'intermédiaire du Lloyd’s. Une dégradation
du marché du Lloyd’s pourrait également compromettre la
capacité du Syndicate 2003 a poursuivre certaines activités a
leurs niveaux actuels. En lien avec le Brexit, le modéle d’activité
du Lloyd’s pour la souscription au sein de 'Union européenne,
par lintermédiaire de sa nouvelle filiale belge de souscription,
Lloyd’s Insurance Company SA, est en cours de revue par les
autorités de surveillance locales, ce qui pourrait avoir une
incidence sur la capacité du Syndicate 2003 a maintenir une
activité de souscription dans I'Union européenne. En tant que
syndicat du Lloyd’s assurant la couverture de risques d’assurés
américains et de risques aux Etats-Unis, nous pourrions
également étre contraints par les autorités réglementaires
américaines d’'augmenter le niveau des fonds exigés a titre de
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dépot minimum pour la protection des assurés américains. Tous
les risques liés au Lloyd’s pourraient avoir des répercussions
négatives sur nos activités, notre situation financiére et nos
résultats.

Nous estimons probable que le champ d’application et la portée
des lois et reglements applicables, ainsi que la surveillance
réglementaire continuent de croitre dans les prochaines années.
La Direction gere les risques juridiques et réglementaires de
maniére proactive et a adopté des politiques et des procédures
destinées a s'assurer de la conformité du Groupe avec les lois
et réglements applicables dans les Etats dans lesquels nous
exercons nos activités. Toutefois nous ne pouvons prévoir de
maniere précise les effets potentiels que des modifications
de dispositions législatives et réglementaires applicables, leur
interprétation ou leur mise en ceuvre (ou les effets potentiels de
tout projet ou nouvelle loi ou réglementation a venir), ou nos
prises de position en cas de conformité a des réglementations
contradictoires, pourraient avoir sur notre activité, notre situation
financiére ou nos résultats. Le fait que nous ne soyons pas en
conformité avec la réglementation applicable pourrait donner
lieu a des amendes, des pénalités, des injonctions ou d’autres
restrictions similaires qui pourraient avoir un effet négatif sur
nos résultats et notre réputation. Pour une description du cadre
réglementaire et de controle applicable au Groupe, veuillez
vous référer a la Section 7.3 « Informations générales - Cadre
réglementaire et de supervision » du présent Rapport Annuel.

Des modifications de dispositions législatives ou réglementaires,
ou dans linterprétation ou la mise en ceuvre de ces dispositions,
qui affecteraient des tiers avec lesquels nous exercons nos
activités, ou des décisions, autorisations ou approbations
réglementaires concernant ces tiers pourraient également avoir
des répercussions négatives sur le Groupe. A titre d’exemple,
certaines de nos lettres de facilités de crédit émises au bénéfice
de sociétés cédantes ne produisent leurs effets que siles banques
les ayant émises sontinscrites sur la liste des banques approuvée
par la National Association of Insurance Commissioners (la
« NAIC »). Si certaines de ces banques ou la totalité d’entre elles
cessent d’étre approuvées par la NAIC et que nous ne sommes
pas en mesure de leur substituer des banques approuvées par
la NAIC, notre capacité a obtenir des lettres de facilités de crédit
pourrait étre considérablement réduite, en particulier en cas
de conditions défavorables sur les marchés de capitaux et de
crédit rendant le colit de nouvelles facilités de crédit prohibitif
ou l'augmentant de maniére significative. Veuillez vous référer
au paragraphe ci-dessus « Des conditions défavorables sur les
marchés de capitaux et de crédit pourraient affecter de maniere
significative notre capacité a satisfaire nos besoins en liquidité,
notre acces au capital ou encore augmenter le colt du capital ».

En tant que groupe international, nous
sommes exposés localement a divers risques
et défis de nature politique, réglementaire,
commerciale et financiére

La nature internationale de nos activités nous expose localement
a un large éventail de risques et défis de nature politique,
réglementaire, commerciale et financiére, qui peuvent affecter
la demande de nos produits et services, la valeur de nos
portefeuilles d’investissements, les niveaux de capitaux et
d’excédent minimum requis par les réglementations en vigueur,
ainsi que la solvabilité de nos cocontractants.

I DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL - RAPPORT ANNUEL 2020 - AXA I 229



FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.1 FACTEURS DE RISQUE

Ces risques comprennent, par exemple, l'instabilité politique,
sociale ou économique des pays dans lesquels nous exergons
nos activités, et notamment le risque de nationalisation,
d’expropriation, le controle des prix et des capitaux, les
restrictions au commerce extérieur et aux investissements
étrangers (tel gqu’un changement dans les régles de détention
pour les investisseurs étrangers, ce qui pourrait avoir un impact
sur la conduite de nos activités par le biais de co-entreprises
(joint-ventures) dans certains pays), les fluctuations des taux de
change, les risques de crédit de nos débiteurs et partenaires
commerciaux locaux, le manque d’expérience locale des affaires
sur certains marchés, les risques associés a l'exposition a des
situations d’insolvabilité dans le secteur de l'assurance par
le biais des fonds de garantie des assurés ou de mécanismes
analogues et, dans certains cas, les risques liés a l'incompatibilité
potentielle avec des partenaires étrangers, en particulier dans
les pays ol nos activités s’exercent par l'intermédiaire de co-
entreprises (joint-ventures) ou d’autres entités que nous ne
contrélons pas.

Nous avons été, et pourrions étre a
Pavenir, visés par des poursuites et/ou des
enquétes réglementaires pouvant avoir
des répercussions sur notre activité, notre
marque, notre réputation, nos relations
avec les autorités réglementaires et/ou nos
résultats

Nous faisons l'objet d’un grand nombre d’actions en justice
(actions de groupe comme individuelles) et sommes impliqués
dans diverses enquétes, examens réglementaires, et autres
actions survenues dans les divers pays ol nous et/ou nos
filiales exercons une activité. Veuillez vous référer a la Section
6.6 - Note 31 « Contentieux » du présent Rapport Annuel. Nous
pourrions étre impliqués dans des affaires similaires a 'avenir.

Certaines de ces poursuites et enquétes ont pour objet d’obtenir
des dommages et intéréts d’'un montant élevé ou indéfini,
notamment des dommages et intéréts punitifs. Certaines des
autorités réglementaires impliquées dans ces procédures
disposent de pouvoirs étendus pour intervenir sur la conduite
de notre activité. Lintroduction des actions de groupe en
France en 2014, et des développements similaires dans d’autres
Etats européens, ainsi que 'adoption récente de la directive
(UE) 2020/1828 du 25 novembre 2020 relative aux actions
représentatives visant a protéger les intéréts collectifs des
consommateurs, au niveau de 'Union européenne, ont entrainé
une augmentation des risques de litiges et des colts liés a ces
derniers, et pourraient continuer a les accroitre. Parallélement,
aux Etats-Unis, il est possible de noter une tendance a l'octroi
de dommages et intéréts importants dans le cadre de recours
collectifs (class actions) de consommateurs, qui devrait se
maintenir dans les années a venir. Par ailleurs, 'accroissement
des exigences législatives et réglementaires renforgant la
protection de la clientele, dans le secteur des services financiers,
pourrait nous exposer a des mesures, enquétes, procédures ou
sanctions civiles, pénales ou administratives supplémentaires.
Pour plus d’informations, veuillez vous référer a la Section 7.3
« Informations générales - Cadre réglementaire et de
supervision » du présent Rapport Annuel.
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En outre, dans le contexte de la pandémie de COVID-19, les
titulaires de polices d’assurances Dommages cherchent de facon
croissante a étre dédommagés pour les pertes causées par la
crise liée au COVID-19. De nombreuses procédures judiciaires
ont été initiées a l'encontre d’assureurs, tels que le Groupe AXA,
dans divers pays, notamment dans le cadre de sinistres liés a des
pertes d’exploitations. Laugmentation du nombre de ces sinistres
et des procédures judiciaires y afférentes s’est poursuivie, étant
donné que les mesures de confinement imposées par les
gouvernements, ainsi que d’autres répercussions du COVID-19,
ont perduré. Dans certains de ces litiges, les assureurs, en qualité
de défendeurs a l'instance, y compris des entités du Groupe AXA,
ontsoutenu que les pertes résultant de la crise liée a la pandémie
de COVID-19 n’étaient pas couvertes par les polices concernées.
Cependant, les assurés ont fait valoir, et pourraient continuer
a faire valoir, des interprétations différentes de la couverture
fournie par la police, et les assureurs, dont le Groupe AXA,
pourraient devoir supporter des frais supplémentaires en raison
de l'existence d’un grand nombre de procédures en cours. Nous
pourrions également étre mélés a des procédures impliquant
nos réassureurs, concernant la couverture des sinistres liés a la
pandémie de COVID-19 ou des sujets connexes, ce qui pourrait
affecter défavorablement nos colts juridiques et le montant
recouvrable de réassurance dont nous disposons.

En raison de la nature de certaines des poursuites et enquétes
mentionnées ci-dessus, nous ne sommes pas en mesure
d’estimer leurs éventuelles conséquences financieres, ni de
prévoir avec certitude leur impact potentiel sur notre activité,
notre marque, notre réputation, nos relations avec les autorités
réglementaires et/ou nos résultats.

Lévolution de la réglementation complexe
concernant la protection et le transfert des
données au sein de [’Union européenne
pourrait accroitre nos coiits et avoir des
répercussions négatives sur notre activité

La collecte, le transfert et la protection de volumes significatifs
de données sensibles sont des éléments essentiels a l'exercice
de notre activité. La réglementation dans ce domaine évolue
rapidement au sein de 'Union européenne et dans d’autres pays,
ce qui pourrait affecter notre activité de maniere négative si nous
ne parvenions pas a adapter nos regles, nos controles internes et
notre stratégie au nouvel environnement réglementaire.

Le Reglement (UE) 2016/679 du 27 avril 2016 relatif a la protection
et a la circulation des données personnelles (tel que modifié,
le « RGPD ») est entré en vigueur le 25 mai 2018. Le RGPD a
modifié de facon significative le régime européen de protection
des données, notamment en imposant de nouvelles restrictions
sur ['utilisation et le traitement des données (notamment sur
le profilage), l'information a fournir aux consommateurs, ainsi
qu’un régime d’application plus strict permettant aux autorités
de protection des données d’infliger des amendes aux sociétés
ne respectant pas la réglementation européenne, allant jusqu’a
4 % de leur chiffre d’affaires annuel mondial. Bien que nous
ayons adopté une politique globale d’'organisation/gouvernance
de la confidentialité des données, afin de gérer les risques liés
a la protection des données, il n'est pas certain que nos regles
de protection des données personnelles, existantes ou a venir,
notamment les regles d’entreprise contraignantes (Binding
Corporate Rules) du Groupe relatives a la confidentialité, et
l'organisation de notre gouvernance, ne devront pas étre mises



ajourou remplacées afin d’assurer leur conformité aux nouvelles
dispositions législatives et réglementaires et aux orientations
des régulateurs applicables au sein de ['Union européenne ou
dans d’autres pays ou nous exergons ou exercerons nos activités.

Il existe un risque que les données collectées par le Groupe
et ses fournisseurs de services tiers ne soient pas traitées
conformément aux notifications faites aux personnes
concernées, aux régulateurs ou a d’autres contreparties, aux
obligations imposées par ces personnes ou entités, ou au
RGPD et a toute autre réglementation applicable. Les systemes
du Groupe, y compris informatiques, pourraient également
étre l'objet a l'avenir de piratages et d’autres intrusions non
autorisées, telles que des effractions physiques ou électroniques,
des altérations interdites, des failles de sécurité ou d’autres
actes intentionnels ou non, émanant de personnes agissant de
l'intérieur ou de l'extérieur du Groupe, ce qui pourrait conduire au
vol, a la perte ou au détournement de données sensibles (en ce
compris des données de clients et de salariés). Dans le contexte
de la pandémie de COVID-19, ces menaces sont davantage
susceptibles de se concrétiser en raison du développement du
travail a distance, de l'accélération de la digitalisation de nos
activités et, plus généralement, des perturbations affectant le
tissu social et le monde des affaires causées par la pandémie. La
négligence ou la défaillance dans la mise en ceuvre et le suivi des
politiques internes du Groupe, notamment en ce qui concerne
le cryptage des données, ou le défaut de controles internes
adéquats de la collecte et du traitement des données pourrait
aussi faciliter le piratage et d’autres intrusions et entrainer des
violations du RGPD et d’autres réglementations applicables.

Tout manquement au RGPD et aux lois applicables en matiere
de protection des données, ainsi que le vol, la perte ou le
détournement de données, frappant une entité du Groupe ou un
fournisseur de services tiers, nous exposeraient a d’'importantes
sanctions, amendes, injonctions réglementaires ou autres
restrictions similaires, et pourraient nuire a notre réputation,
conduire a l'indemnisation des clients, faire naitre des litiges
avec des clients (actions de groupe comme individuelles) et,
partant, avoir un effet défavorable significatif sur nos activités,
nos résultats et nos perspectives.

Alasuitedela décisiondela Courde Justice de’'Union européenne
de 2015 d’invalider la décision de la Commission européenne sur
la « sphere de sécurité » (safe harbor), qui avait autorisé, sous
certaines conditions, le transfert de données personnelles de
sociétés de 'Union européenne a des sociétés américaines, les
flux de données transatlantiques ont été maintenus en recourant
a d’autres mécanismes comme les clauses contractuelles types
conclues entre sociétés et les regles d’entreprise contraignantes
(Binding Corporate Rules) pour les transferts au sein de groupes
de sociétés multinationaux. Depuis juillet 2016, une nouvelle
sphere de sécurité a été instituée, appelée « Bouclier Vie Privée
UE-Etats-Unis » (EU-US Privacy Shield), mais, aprés quatre ans
d’application, cette derniére a également été invalidée par la
Cour de Justice de 'Union européenne (le 16 juillet 2020) qui
a exigé que des mesures supplémentaires soient envisagées
concernant le transfert de données a destination de pays situés
hors de 'Union européenne et qui ne sont pas considérés par
les autorités de 'Union européenne comme ayant mis en place
des protections adéquates (tels que les Etats-Unis). Comme les
banques et les sociétés de (ré)assurance ne remplissaient pas,
de fagon générale, les conditions pour s’inscrire et participer
au programme Vie Privée UE-Etats-Unis, le Groupe AXA avait
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continué de recourir a des clauses contractuelles types en cas
de transfert de données a des sociétés établies en dehors de
'Union européenne et extérieures au Groupe, ainsi qu’a des
regles d’entreprise contraignantes (Binding Corporate Rules) en
cas de transfert de données entre des sociétés du Groupe AXA.
Bien que nous considérions a ce jour pouvoir continuer a utiliser
ces mécanismes de transfert de données vers les Etats-Unis et
d’autres pays situés hors de 'Union européenne, en mettant en
place les éventuelles mesures complémentaires requises, nous
ne pouvons garantir que ces mécanismes ne seront pas contestés
ou soumis a un controéle plus strict des autorités compétentes a
l'avenir, ni que de nouvelles modifications des réglementations
applicables ne seront pas susceptibles d’accroitre nos co(ts
juridiques et de conformité, n’entraineront pas de sanction
réglementaire ou ne seront pas préjudiciables a notre marque
ou notre réputation.

Par ailleurs, le Brexit pourrait avoir un impact significatif sur les
transferts de données vers ou en provenance du Royaume-Uni.
Le TCA comprend un mécanisme provisoire de transition, en
vigueur depuis le 1¢ janvier 2021, qui permet de maintenir la
libre circulation des données a caractere personnel de 'Union
européenne vers le Royaume-Uni pour une période de six mois.
Alexpiration de ce mécanisme de transition, et & moins qu’une
décision d’adéquation ne soit adoptée par la Commission
européenne, les transferts de données de 'Union européenne
vers le Royaume-Uni, qui sera alors considéré comme un pays
tiers dans le cadre du RGPD, seraient soumis a des garanties
supplémentaires, comparables a celles actuellement requises
pour les transferts entre 'Union européenne et les pays tiers
a celle-ci. Dans ce cas, les flux de données entre des sociétés
de I'Union européenne et du Royaume-Uni se poursuivraient,
mais reposeraient sur d’autres mécanismes qu’auparavant, tels
que ceux décrits ci-dessus. En ce qui concerne les transferts de
données du Royaume-Uni vers les Etats membres de I’Union
européenne, le gouvernement britannique a décidé d’autoriser
la poursuite de ces transferts tels qu’ils étaient réalisés avant le
Brexit, mais cette situation pourra faire 'objet d’'un réexamen.
Par conséquent, il existe un risque que le Royaume-Uni impose
de nouvelles restrictions aux transferts sortants de données a
caractere personnel avant ou apres l'expiration du mécanisme
de transition, ce qui pourrait nécessiter la mise en ceuvre
de mécanismes spécifiques pour le transfert de données du
Royaume-Uni vers 'Union européenne. Bien que nous estimions
a ce stade pouvoir continuer a utiliser les mécanismes décrits
ci-dessus pour transférer des données en provenance ou a
destination du Royaume-Uni, il n’existe aucune garantie que
ces mécanismes seront pleinement mis en ceuvre a temps par
tous nos fournisseurs externes, ou qu’ils ne seront pas contestés
ou entravés par les autorités compétentes ou a la suite de
modifications apportées aux réglementations applicables, ou
que le Brexit et ses conséquences n‘augmenteront pas nos colts
juridiques et de conformité, n'entraineront pas des sanctions
réglementaires ou ne seront pas préjudiciables a notre marque
ou notre réputation, ou encore qu’ils n'auront pas d’une autre
maniere un effet défavorable sur les activités et la situation
financiére du Groupe. Plus généralement, les modifications
futures de la réglementation britannique en matiere de protection
des données pourraient augmenter nos colts juridiques et de
mise en conformité, entrainer des sanctions réglementaires ou
porter atteinte a notre marque ou a notre réputation, ou avoir
d’autres effets négatifs sur les activités et la situation financiére
du Groupe.
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Des changements en matiére de droit fiscal

pourraient avoir des consequences négatives
o e, & ’

sur notre activite et nos resultats

En tant que société exercant ses activités dans de nombreux
pays, Nous sommes soumis a un certain nombre de régimes et
réglementations fiscaux. Des changements en matiere de droit
fiscal pourraient entrainer une augmentation de nos dépenses
et frais fiscaux et de nos colits de mise en conformité.

Les incertitudes liées a l'interprétation ou a [’évolution des
régimes fiscaux pourraient avoir des répercussions sur nos
engagements fiscaux, notre retour sur investissement ainsi que
nos activités. Nous avons été exposés, et sommes susceptibles
de l'étre de plus en plus, au risque de controles et enquétes

fiscaux dans les différents Etats dans lesquels nous exercons
nos activités. L'environnement fiscal international continue
d’évoluer en raison des mesures prises par 'OCDE, I'Union
européenne et les gouvernements nationaux afin de répondre
aux préoccupations concernant les techniques percues comme
de l'évasion fiscale internationale. Nous prenons des positions
fiscales qui, selon nous, sont correctes et raisonnables dans
le cadre de nos activités. Cependant, rien ne garantit que nos
positions fiscales seront confirmées par les autorités fiscales
compétentes. Nos activités, nos résultats, notre situation
financiére, notre liquidité, nos prévisions ou notre réputation
pourraient étre affectés de maniere matérielle si un ou plusieurs
des risques susmentionnés se matérialisaient.

# Risques liés a la détention d’actions de la Société

Afin de lever des fonds en vue de financer notre croissance future
ou pour des motifs de solvabilité, nous pourrions, a l'avenir,
proposer des droits, des bons de souscription et d’autres titres
analogues a des prix en dessous du cours du marché actuel, ce
qui pourrait avoir des répercussions négatives sur le cours de
nos actions ordinaires et réduire le pourcentage de détention
de nos actionnaires actuels.

Les Mutuelles AXA (deux sociétés d’assurance mutuelle
francaises) détenaient ensemble 14,95 % du capital et 24,75 %
des droits de vote d’AXA au 31 décembre 2020. Les Mutuelles
AXA ont indiqué leur intention d’exercer leurs droits de vote
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conjointement. Elles pourraient avoir des intéréts divergents de
ceux d’autres actionnaires. Par exemple, bien que les Mutuelles
AXA ne détiennent pas la majorité des droits de vote d’AXA, elles
pourraient s'employer a refuser ou dissuader une offre future
d’acquisition d’AXA, que d’autres actionnaires pourraient trouver
intéressante, et empécher ainsi les autres actionnaires d’obtenir
une prime sur leurs actions AXA. Les Mutuelles AXA pourraient,
a l'avenir, décider d’accroitre leur participation dans le capital
d’AXA ou de céder tout ou partie des actions AXA qu’elles
détiennent.
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5.2 CONTROLE INTERNE ET GESTION

DES RISQUES

Les informations de cette section doivent étre lues avec la
Section 6.6 - Note 4 « Gestion des risques financiers et du risque
d’assurance » du présent Rapport Annuel. Seules les informations
auxquelles il est fait référence dans la Note 4 sont couvertes
par le rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes
consolidés.

De par ses activités d’assurance, de réassurance, de gestion
d’actifs et de banque a une échelle globale, le Groupe AXA
est exposé a un large éventail de risques, en ce compris les
risques de marché, risque de crédit, risques d’assurance, risque
opérationnel ainsi que d’autres risques importants détaillés dans
la Partie 5 « Facteurs de risque et gestion des risques » ¥ ainsi
que dans la Section 6.6 - Note 31 « Contentieux » du présent
Rapport Annuel.

Afin d’assurer la gestion de ces risques, le Groupe a mis en
place un dispositif de contrdle interne et de gestion des risques
congu pour permettre a la Direction d’étre informée des risques
significatifs de maniere réguliére et dans les meilleurs délais et
de pouvoir gérer ces risques. Ce systeme permet également de
sassurer que les Etats Financiers consolidés ainsi que les autres
informations communiquées au marché sont exacts.

En outre, le régime Solvabilité Il impose au Groupe de disposer
d’un systeme de gouvernance efficace permettant une gestion
saine et prudente des risques. Ce systeme de gouvernance doit
reposer sur une séparation claire des responsabilités et doit
étre proportionné a la nature, '‘étendue et a la complexité des
opérations du Groupe.

Dans ce contexte, AXA a (i) mis en place un dispositif de controle
composé de trois « lignes de défense » aux contours clairement
définis et (ii) créé quatre fonctions-clés.

Les trois lignes de défense du dispositif de contréle interne sont les suivantes :

Responsabilités

Départements en charge

1 ligne de défense
et des prises de décision

2¢ ligne de défense
(indépendante des activités

opérationnelles du Groupe) et de controle

Responsable de la gestion quotidienne des risques

Chargée de développer, faciliter et piloter
un cadre efficace de gestion des risques

Direction et personnel Fonction
actuarielle
Gestion des Conformité ~ Controle interne
risques (incluant
le Controle

interne financier)

3¢ligne de défense

Chargée de donner une garantie indépendante

Audit interne

quant a l'efficacité de l'environnement
de contréle global

Les quatre fonctions clés sont :

m la fonction de gestion des risques est responsable de la
coordination de la deuxieme ligne de défense, veillant a ce
que lappétence au risque (risk appetite) soit appliquée a
l'égard de tous les risques, et est en charge de la conception,
de la mise en ceuvre et de la validation du modéle de capital
économique du Groupe qui constitue la base du modele
interne Solvabilité Il du Groupe (le « Modele Interne »), de la

m la fonction de vérification de la conformité (la « fonction
Conformité ») assure une mission de conseil sur toutes les
questions relatives au respect des dispositions législatives,
réglementaires et administratives afférentes aux activités
d’assurance, de réassurance, de gestion d’actifs et de banque
et vérifie que la conformité est effective. Le titulaire de la
fonction Conformité au niveau du Groupe est le Responsable
Groupe fonction de vérification de la Conformité;

documentation du Modéle Interne et de toute modification m la fonction actuarielle est en charge de coordonner le calcul

quiy est apportée ainsi que de l'analyse de la performance
de ce modele et de la production de rapports de synthese
concernant cette analyse. Le titulaire de la fonction de gestion
des risques, incluant la fonction controle interne, au niveau du
Groupe est le Directeur des Risques du Groupe ;

des provisions techniques, d’émettre un avis sur la politique
globale de souscription et sur 'adéquation des dispositions
prises en matiere de réassurance. Le titulaire de cette fonction
au niveau du Groupe est le Responsable Groupe de la fonction
actuarielle ; et

(1) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le
rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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m lafonction d’auditinterne est en charge d’évaluer le caractere
adéquat et efficace du dispositif de controle interne du Groupe
ainsi que des autres éléments du systeme de gouvernance du
Groupe. Cette fonction est exercée de maniére objective et
indépendante des fonctions opérationnelles. Le titulaire de
cette fonction au niveau du Groupe est le Directeur de 'Audit
Interne du Groupe.

Les titulaires des fonctions clés ont un acces direct au Conseil
d’Administration.

Les Dirigeants Effectifs du Groupe (le Directeur Général et le
Directeur Général Adjoint - Secrétaire Général du Groupe) aux
termes de la réglementation Solvabilité Il, ainsi que les titulaires
des fonctions clés, doivent remplir les conditions de compétence
et d’honorabilité établies par la politique interne du Groupe
adoptée conformément aux exigences de la réglementation
Solvabilité I, lors de leur nomination mais également tout

au long de l'exercice de leur fonction. Les conditions sont les
suivantes :

B compétences et aptitudes appropriées, tenant compte
des qualifications professionnelles, de la formation, des
connaissances et des expériences mais également de la bonne
compréhension des contraintes réglementaires pour garantir
une gestion saine et prudente (fit) ; et

m honorabilité, tenant compte de la réputation, de la solidité
financiére et des caractéristiques personnelles telles que
lintégrité et la transparence (proper).

De plus, leur nomination doit faire l'objet d’'une notification
aupres de ['Autorité de Contrble Prudentiel et de Résolution
(PACPR), ce qui implique de lui retourner un questionnaire
détaillé démontrant la compétence et 'honorabilité de chaque
personne ainsi qu’un curriculum vitae détaillé.

# Gouvernance et organisation de la gestion des risques

GOUVERNANCE

CONSEIL D’ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES
(COMITE D’AUDIT, COMITE FINANCIER ET COMITE DE REMUNERATION ET DE GOUVERNANCE)

DIRECTEUR GENERAL

COMITE DE DIRECTION

COMITE D’AUDIT, DES RISQUES
ET DE LA CONFORMITE (ARCC)

Comité des Risques
Opérationnels, Audit
et de la Conformité

Risques opérationnels, y compris
de conformité, et autres risques
(stratégiques, de réputation, émergents)

Comité
des Risques Financiers

Risques de marché,
de crédit, de liquidité
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Comité
Solvabilité Il

Dispositif Solvabilité Il
et risque systémique



Le Conseil d’Administration

Le Conseil d’Administration est en charge d’assurer la mise en
ceuvre d’un dispositif de controle interne adéquat et efficace a
travers le Groupe. Dans ce contexte, il procéde aux contrbles et
vérifications qu'’il juge opportuns.

Le Conseil d’Administration a créé trois comités spécialisés
en vue de l'assister dans ses responsabilités : un Comité
d’Audit, un Comité Financier et un Comité de Rémunération
et de Gouvernance. Ces Comités du Conseil d’Administration
constituent une partimportante du dispositif de controle interne
du Groupe et jouent un réle majeur dans 'examen des questions
relatives au contrble interne et a la gestion des risques.

Pour une description plus détaillée de la composition et des
missions du Conseil d’Administration et de ses comités, veuillez
vous reporter a la Section 3.1 « Structure de gouvernance » ¥ du
présent Rapport Annuel.

Le Comité d’Audit

Le Comité d’Audit est en charge d’assurer le suivi (i) des systemes
de contrble interne et de gestion des risques afin d'obtenir une
assurance raisonnable quant a leur efficacité et leur application
cohérente, et (ii) des principales expositions aux risques et
sensibilités (opérationnel et d’assurance) du Groupe, les résultats
des évaluations des risques effectuées et les mesures prises par
la Direction afin de S'assurer que ces expositions demeurent dans
les limites de 'appétence au risque définie par le Groupe.

Le champ des responsabilités du Comité d’Audit est défini
dans la Charte du Comité d’Audit, approuvée par le Conseil
d’Administration et disponible sur le site www.axa.com.

Le Comité Financier

Le Comité Financier est en charge d’examiner tout sujet
intéressant la gestion financiére du Groupe et en particulier la
politique relative a la gestion du risque financier (notamment
la gestion de couverture de change et de taux d’intérét), les
questions de liquidité et de financement du Groupe, la solvabilité
et la gestion du capital.

Le Comité Financier examine l'impact sur le capital et la
solvabilité au niveau du Groupe des principales orientations et
limites de la politique de la gestion actif-passif, et revoit le cadre
d’analyse et de mesure de l'appétence au risque (risk appetite
framework) développé par la Direction Générale relativement aux
expositions en matiere financiéere, d’assurance et opérationnelle.

La Direction Générale

La Direction Générale veille a la mise en ceuvre du systéeme
de controle interne du Groupe, ainsi qu’a l'existence et a la
pertinence des dispositifs de suivi du controle interne et de
gestion des risques dans le Groupe.

Pour de plus amples informations sur la Direction Générale,
veuillez vous reporter a la Section 3.1 « Structure de
gouvernance » du présent Rapport Annuel V.
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Le Comité d’Audit, des Risques et de la
Conformité (ARCC)

Le Comité d’Audit, des Risques et de la Conformité (’ARCC)
a été créé en 2016 par le Directeur Général du Groupe en vue
de renforcer la gouvernance globale de gestion des risques du
Groupe. Il est présidé par le Directeur Juridique du Groupe,
avec pour objet d’examiner toutes les problématiques majeures
d’audit, de risques et de conformité auxquelles le Groupe est
confronté.

Le champ des missions de I’ARCC couvre l'ensemble des activités
du Groupe et comprend:

m ['appétence au risque du Groupe, les mesures correctives
proposées en cas de manquements graves aux limites de
risque définies par le Groupe, le cadre de risque du Groupe
ainsi que les plans d’action proposés pour réduire ou modifier
les expositionsimportantes aux risques du Groupe lorsquelles
se trouvent au-dela des limites fixées ;

| |a politique, les standards et les limites du Groupe afin de
s'assurer de leur conformité avec l'appétence au risque définie
pour le Groupe;

m ['Evaluation Interne des Risques et de la Solvabilité (Own Risk
and Solvency Assessment - ORSA) et les autres rapports prévus
par la réglementation Solvabilité Il (rapport sur la solvabilité
et la situation financiére, rapport régulier au contréleur et
rapports des responsables de la fonction actuarielle) ;

m la documentation systémique (le plan de gestion des risques
systémiques, le plan de gestion des risques de liquidité ainsi
que le plan de redressement) ;

B la revue des résultats de Vaudit interne ; et
| les standards de conformité du Groupe.

L’ARCC rend compte régulierement au Comité de Direction. Par
ailleurs, '’ARCC revoit et discute des éléments proposés pour
lordre du jour des réunions du Comité d’Audit et du Comité
Financier afin de s'assurer que ces ordres du jour comprennent
les éléments adéquats.

Sous la responsabilité de 'ARCC, les principales catégories de
risques sont couvertes par les Comités des Risques du Groupe
suivants :

m pour les risques financiers : le Comité des Risques Financiers
est co-présidé par le Directeur Financier du Groupe et le
Directeur des Risques et des Investissements du Groupe. Ce
Comité détermine les politiques de gestion actif-passif du
Groupe et s'assure que les expositions du Groupe restent dans
les limites de risques définies ;

| pour les risques opérationnels, les autres risques matériels
(stratégiques, de réputation, émergents) et le contrble interne :
le Comité des Risques Opérationnels, Audit et Conformité est
co-présidé par le Directeur des Risques et des Investissements
du Groupe et le Directeur des Opérations du Groupe.

Le suivi et la gestion des risques d’assurance s’effectuent
directement au niveau de '’ARCC.

(1) Ces informations n'étant pas requises par les normes IFRS, elles ne font pas partie des Etats Financiers consolidés et ne sont donc pas couvertes par le

rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
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Le Comité Solvabilité Il, co-présidé par le Directeur des Risques
du Groupe et le Directeur Financier du Groupe, est chargé (i) de
piloter le dispositif Solvabilité Il du Groupe AXA, (i) de mettre
en ceuvre la gouvernance et la validation du Modele Interne,
et (iii) de suivre les développements liés a la réglementation
Solvabilité II. Le Comité Solvabilité Il est également en charge
du suivi des évolutions en matiere de risque systémique.

Les Comités des Risques du Groupe sappuient sur les Comités
des Risques locaux pour garantir la cohérence du déploiement
du cadre de gestion du risque d’entreprise (Enterprise Risk
Management - ERM).

ORGANISATION DES LIGNES DE DEFENSE

Le dispositif de controle composé de trois « lignes de défense »
permet d’identifier, mesurer, gérer et contréler de maniere
systématique les risques auxquels le Groupe AXA est susceptible
d’étre exposé.

Premiére ligne de défense : la Direction et le
personnel

La Direction et le personnel sont chargés en premier lieu
(i) d’établir et maintenir un dispositif de contréle des risques
efficace, (ii) d’identifier et de gérer les risques inhérents aux
produits, services et activités dans leur périmeétre et (iii) de
concevoir, mettre en ceuvre, maintenir, gérer, évaluer et de rendre
compte du systeme de controle interne du Groupe conformément
a la stratégie en matiere de risque et aux politiques de contrble
interne approuvées par le Conseil d’Administration.

La fonction actuarielle du Groupe

La fonction actuarielle Groupe est dirigée par le responsable de
la fonction actuarielle, qui rend compte au Directeur Financier
du Groupe et membre du Management Committee (reporting
opérationnel/fonctionnel) et au Directeur Général du Groupe,
Dirigeant Effectif du Groupe (reporting hiérarchique).

La fonction actuarielle, conformément a l'article 48 de la Directive
Solvabilité II, a pour réle de:

m coordonner le calcul des provisions techniques;
m garantir le caractere approprié des méthodologies, des

modeles sous-jacents et des hypotheses utilisés pour le calcul
des provisions techniques;

m apprécier la suffisance et la qualité des données utilisées dans
le calcul des provisions techniques;;

B comparer les meilleures estimations aux observations
empiriques;
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m informer 'organe d’administration, de gestion ou de contrdle
delafiabilité et du caractére adéquat du calcul des provisions
techniques;

| superviser le calcul des provisions techniques dans les cas
visés a larticle 82 de la Directive Solvabilité 11 ;

m émettre un avis sur la politique globale de souscription ;

B émettre un avis sur ladéquation des dispositions prises en
matiere de réassurance ;

m contribuer a la mise en ceuvre effective du systeme de gestion
des risques visé a larticle 44 de la Directive Solvabilité II, en
particulier pour ce qui concerne la modélisation des risques
sous-tendant le calcul des exigences de capital prévu au
Chapitre 4, Sections 4 et 5, et pour ce qui concerne ‘évaluation
visée a l'article 45 de la Directive Solvabilité l.

Le responsable de la fonction actuarielle Groupe rédige
un rapport actuariel soumis au Conseil d’Administration
annuellement, ainsi qu’'une opinion sur les réserves bi-
annuellement. Le rapport actuariel identifie les déficiences et
fournit des recommandations poury remédier.

Le responsable de la fonction actuarielle Groupe alerte le
Comité Exécutif/le Conseil d’Administration de toute déficience
matérielle relevant de son domaine d’intervention.

Deuxiéme ligne de défense : la fonction de
gestion des risques, y compris la fonction
contréle interne et la fonction conformité

La fonction de gestion des risques
(Group Risk Management - GRM)

La fonction GRM est dirigée par le Directeur des Risques du
Groupe qui rend compte au Directeur Général du Groupe
et, sur le plan opérationnel, au Directeur des Risques et des
Investissements du Groupe.

Le GRM a pour rble l'identification, la quantification et la gestion
des principaux risques auxquels le Groupe est exposé. Pour ce
faire, le GRM développe et déploie des méthodes et des outils
de mesure et de suivi, incluant notamment un cadre et une
méthodologie harmonisés de modélisation stochastique (a
travers le Modele Interne) dont 'ORSA requis dans le cadre du
régime Solvabilité Il.

Ces travaux conduisent, le cas échéant, a des décisions ayant
un impact sur le profil de risque du Groupe et contribuent a
controler la solidité financiere et a gérer la volatilité des résultats
du Groupe grace a une meilleure compréhension des risques
encourus ainsi qu’a une optimisation de lallocation des fonds
propres.

Partie intégrante de tous les processus opérationnels du Groupe,
le GRM est également chargé de définir et de mettre en ceuvre le
cadre de 'ERM au sein du Groupe AXA.



Le cadre ERM repose sur les cing piliers suivants, liés les uns au

de
desri

Un cadre commun
d’appétence au
risque

Indépendance et
adéquation de la
gestion des
risques

Indépendance et adéquation de la gestion des risques :
les Directeurs des Risques sont indépendants des opérations
(premiere ligne de défense) et des départements d’audit
interne (troisieme ligne de défense). Le département GRM
constitue, avec les départements Conformité et Controle
interne, la deuxieme ligne de défense, dont l'objectif est
de développer, coordonner et piloter un cadre de risque
harmonisé au sein du Groupe.

Un cadre commun d’appétence au risque : les Directeurs
des Risques doivent sassurer que la Direction examine et
approuve les risques auxquels sont exposées les entités ou
business units concernées, comprend les conséquences
d’un développement défavorable de ces risques, et dispose
d’un plan d’action susceptible d’étre mis en ceuvre en cas
d’évolution défavorable ;

Deuxiéme opinion systématique sur les processus
clés : les Directeurs des Risques fournissent de manieére
systématique une seconde opinion indépendante sur
les processus d’approbation des produits, les provisions
techniques, la réassurance, les investissements et la gestion
actif-passif (ALM), ainsi qu’un avis critique sur les risques
opérationnels et le plan stratégique ;

Une large utilisation du Modéle Interne reposant sur
une mesure robuste du capital économique : le Modele
Interne vise a offrir un outil efficace et concret de contrble
et de mesure de l'exposition a la plupart des risques, en
accord avec le cadre Solvabilité Il. Le Modéle Interne est
congu comme un outil adapté a la gestion des risques, qui
constitue également un élémentimportant dans la gestion
du capital et du processus de planification ;

Gestion des risques proactive : les Directeurs des Risques
sont chargés de la détection en amont des risques. Rendue
possible par une analyse critique des entités opérationnelles
concernées et un dialogue constant avec ces dernieres,
cette détection s'appuie sur le cadre de gestion des risques
émergents du Groupe.

Deuxiéme opinion
systématique sur
les processus clés
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Une large utilisation
du Modéle Interne
reposant sur une
mesure robuste de
capital économique

Gestion des
risques proactive

Le GRM supervise le respect par les entités opérationnelles du
cadre ERM, avec le soutien des équipes locales de gestion des
risques. Il coordonne la gestion des risques pour le Groupe et
les équipes de gestion des risques au niveau local. Il sefforce
de développer une culture du risque a travers le Groupe. Depuis
septembre 2019, les équipes du département Assurance Groupe
(Group Insurance Office) ont été intégrées au sein du GRM. Elles
sont composées d’experts métiers Vie, Epargne, Prévoyance,
Santé et Dommages en charge de promouvoir I'excellence
technique et d’assurer le respect des directives et standards
d’assurance.

Depuis septembre 2019, I'équipe nouvellement créée Gestion de
Portefeuille (Portfolio Management) pilote le ratio de Solvabilité
du Groupe en coopération avec la Direction Financiére, et initie,
soutient ou méne des initiatives visant a accroitre loptimisation
du bilan du Groupe AXA a travers une perspective de risque et de
solvabilité (couvrant a la fois 'actif et le passif). Le responsable de
la Gestion de Portefeuille rend compte au Directeur des Risques
et des Investissements du Groupe.

La structure de réassurance en charge de la réassurance
dommages et Vie, Epargne, Prévoyance, Santé (AXA Global
Re) rend également compte au Directeur des Risques et des
Investissements du Groupe. Sa mission est de contribuer a la
protection du Groupe en centralisant les achats de couvertures
de réassurance du Groupe. Pour de plus amples informations sur
la stratégie de réassurance, veuillez vous reporter a la Section 5.6
« Risques d’assurance » du présent Rapport Annuel .

La fonction conformité du Groupe

La fonction de conformité du Groupe a pour mission de
conseiller la Direction Générale et le Conseil d’Administration sur
la conformité aux différentes exigences et dispositions légales,
réglementaires et administratives, mais également sur l'impact
des évolutions réglementaires auxquelles sont soumises les
activités du Groupe. La fonction conformité du Groupe fournit
expertise, conseil et assistance aux entités du Groupe afin
d’évaluer les problématiques majeures de conformité, d’analyser

(1) Seules les informations figurant dans la Section 5.6 « Risques d’assurance » du présent Rapport Annuel auxquelles il est fait référence dans la Section 6.6 -
Note 4 « Gestion des risques financiers et du risque d’assurance » du présent Rapport Annuel sont couvertes par le rapport des Commissaires aux comptes

sur les comptes consolidés.
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les risques principaux de conformité et de contribuer a élaborer
des solutions pour réduire les risques auxquels le Groupe est
exposé. La fonction conformité du Groupe gere un large éventail
de sujets incluant notamment (i) la criminalité financiére (et
notamment les programmes de lutte contre la corruption, le
blanchiment de capitaux et le respect des sanctions/embargos
internationaux), (ii) la protection des données, (iii) le Code
de Déontologie Professionnelle, (iv) le suivi d’autres risques
majeurs liés aux exigences réglementaires et de conformité,
et (v) les reportings réguliers a la Direction Générale, le Conseil
d’Administration et aux autorités de contrdle sur les questions
de conformité et réglementaire.

Le Responsable de la fonction conformité du Groupe rend
compte au Directeur Général Adjoint du Groupe et Secrétaire
Général du Groupe.

Les activités de conformité au sein du Groupe sont décrites dans
un certain nombre de standards et de politiques du Groupe qui
fixent les exigences minimales que doivent satisfaire les entités
et leurs fonctions conformité.

La section relative a la conformité des Standards Groupe contient
des standards et politiques concernant les risques majeurs de
conformité, et définit les principes d’ensemble de contrble et
de suivi auxquels doivent adhérer les entités. Le respect des
Standards et des Politiques (tels que la gouvernance en matiere
de conformité, la lutte contre le blanchiment de capitaux, les
sanctions/embargos internationaux applicables, la lutte contre
la corruption) est obligatoire.

La fonction conformité du Groupe procede tous les ans a un
exercice d’évaluation des risques liés a la conformité au cours
dugquel les entités doivent identifier les risques majeurs auxquels
elles se trouvent exposées. Sur la base de cette évaluation, un
plan annuel est élaboré pour 'année suivante. En appliquant la
méme méthodologie et afin de répondre aux exigences de la loi
francaise Sapin Il, une évaluation de la lutte contre la corruption
a été élaborée et déployée dans les entités. Cette analyse du
risque permet aux entités d’identifier de fagon plus granulaire
les risques liés a la corruption.

La fonction conformité du Groupe a mis en place un certain
nombre de processus de suivi, dont le programme de support
et de développement de la conformité (Compliance In-Depth
Review précédemment connu sous le nom de Compliance
Support and Development Program — CSDP), qui consiste en des
revues périodiques sur site des programmes de conformité. Ces
revues sont menées par le département Conformité du Groupe
au sein des entités locales a travers le monde. Le principal
objectif de ces revues est de mesurer le respect des standards et
politiques internes du Groupe, de définir les actions nécessaires
a entreprendre, de fournir des conseils, y compris sur des sujets
techniques de conformité, et d’évaluer le niveau de maturité de
lentité par rapport aux autres entités du Groupe. Ce programme a
été introduit en 2009 et adopte une approche fondée sur les risques
(risk-based). En 2020, le COVID-19 et le confinement ont donné
lopportunité a la fonction conformité de revoir leur programme
derevue et ainsi de consolider les revues générales avec les revues
techniques sur des sujets tels que la lutte anti-blanchiment et
le financement du terrorisme, les sanctions internationales, la
protection des données, la protection des consommateurs et la
distribution de produit ou l'anti-corruption. Cette consolidation a
permis de développer une approche plus holistique, de couvrir un
scope plus large et de renforcer I'impact de ces revues.
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La fonction conformité du Groupe reporte régulierement au
Comité d’Audit, a ’ARCC ainsi qu’au Conseil d’Administration (si
nécessaire) des sujets majeurs liés a la conformité. Ces derniers
portent notamment sur les principales évolutions réglementaires
ayant des incidences sur la conformité, les résultats de
’évaluation du risque de conformité ainsi que toute autre
question importante méritant d’étre remontée a la Direction.

La fonction controle interne

Afin de renforcer l'environnement de controle, le Groupe a
établi en 2017 une fonction centrale de contrble interne au sein
de la deuxieme ligne de défense indépendante des activités
opérationnelles du Groupe. Le Directeur du Controle Interne du
Groupe rend compte au Directeur des Risques Opérationnels et
du controleinterne du Groupe. Le département contrble interne
du Groupe a pour mission de développer une méthodologie
et un cadre de controle interne et de suivre sa mise en ceuvre
dans les filiales du Groupe. Pour de plus amples informations
sur le controle interne au niveau local, veuillez vous reporter au
paragraphe « gestion des risques et controle interne au niveau
local » ci-dessous.

Le dispositif de controle interne du Groupe :

| repose sur le principe de proportionnalité et prend en compte
la nature, la taille et la complexité des activités opérationnelles
des filiales ;

| est aligné avec le référentiel dénommé « Internal Control -
Integrated Framework » publié par le Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission (COSO) ;

| fait partie intégrante du cadre de gestion des risques et
permet d’informer la Direction Générale de l'environnement
de controle et de gestion des risques ;

| est conforté par le Standard de contréle interne du Groupe et
les politiques contrble interne, validés par le Comité d’Audit
et le Conseil d’Administration en décembre 2017 ;

m comprend le contréle interne financier, mis en ceuvre depuis
2010 et qui offre une assurance raisonnable sur la fiabilité du
contrble interne sur le reporting financier (Internal Control Over
Financial Reporting - ICOFR), et qui en 2014 a été étendu au
cadre Solvabilité Il en contribuant au processus de validation
du Modele Interne. Pour de plus amples informations sur
'ICOFR et Solvabilité Il, veuillez vous reporter aux paragraphes
« Reporting financier, contrble des obligations d’information
et procédures » et « Validation du Modéle Interne » ci-dessous.

Le contrble interne du Groupe rend régulierement compte de
ses activités au Comité des Risques Opérationnels, Audit et
Conformité du Groupe.

Troisiéme ligne de défense : l’audit interne du
Groupe

La fonction d’audit interne du Groupe donne au Comité d’Audit
et au Comité de Direction du Groupe, d’une facon indépendante
et objective, 'assurance de lefficacité de 'environnement de
controle global.

Le Directeur de 'Audit Interne du Groupe rend compte
directement au Président du Comité d’Audit du Groupe ainsi
qu’au Directeur Général Délégué du Groupe.



Toutes les équipes d’audit interne a travers le Groupe rendent
compte au Directeur de I'Audit Interne du Groupe ainsi qu’au
Président du Comité d’Audit local et également a leur structure
managériale locale.

La fonction d’auditinterne du Groupe consiste a assister le Conseil
d’Administration et le Comité de Direction dans la protection des
actifs, de la réputation et de la pérennité de l'organisation en
fournissant une activité indépendante et objective concue pour
apporter de la valeur et améliorer l'organisation opérationnelle.
Il aide l'organisation a atteindre ses objectifs en apportant une
approche systématique et disciplinée pour challenger le Comité
de Direction et évaluer lefficacité de la gestion des risques, des
procédures de controle et de gouvernance.

Le département de l'audit interne du Groupe détermine un
plan annuel de travail, basé tout a la fois sur [’évaluation de
risque inhérent et sur le caractére adéquat des controles en
considération du cycle d’audit. Le plan est formellement revu
et sa performance formellement contrélée par le Comité d’Audit
du Groupe.

Sur un cycle d’audit, il est attendu que soient audités tous les
éléments applicables d’univers d’audit pour chaque entité.
Toutes les exceptions identifiées sont notifiées au Comité d’Audit.

A chaque fin de mission d’audit, un rapport est établi a l'attention
dela Direction Générale. Les résultats des audits et le reglement
des questions soulevées au cours de ces audits sont présentés
régulierement au Comité d’Audit et Comité de Direction
compétents.

Gestion des risques, controle interne et
fonction actuarielle au niveau local

Gouvernance : Les « Standards de Gouvernance » du Groupe
exigent notamment que soit mis en place un Comité d’Audit
au sein des Conseils d’Administration des principales filiales
du Groupe. Les Comités d’Audit jouent un role essentiel lors de
lexamen des comptes et autres informations financiéres établies
par la Direction de ces filiales, mais également en matiere de
suivi du reporting a caractere financier, du contréle interne, des
regles et méthodes comptables applicables au sein du Groupe,
de questions comptables particulieres, des principaux risques et
des systemes de contrble interne, de la fraude et autres sujets
similaires.

Par ailleurs, le Groupe a établi des Standards qui s'appliquent a
AXA SA et sesfiliales (y compris les joint ventures) pour lesquelles
AXA détient (i) la majorité des droits de vote ou (i) moins de
la majorité des droits mais au sein desquelles AXA exerce un
controle. Ces Standards sont obligatoires pour l'ensemble des
filiales du périmetre sauf indication contraire. Les Standards se
concentrent sur les exigences clés et font partie du dispositif
de gestion des risques permettant au Groupe d’avoir une
compréhension précise des risques a la fois au niveau du Groupe
et au niveau local.

Les Directeurs Généraux des sociétés du Groupe AXA sont
ainsi soumis a un processus de certification annuel au cours
duquel ils certifient que les sociétés sous leur responsabilité
sont en conformité avec les standards du Groupe. Les Conseils
d’Administration des sociétés du Groupe AXA doivent étre
informés des certifications annuelles, ainsi que du non-respect des
obligations, des cas de non-conformité et les plans d’atténuation
associés afin de suivre les progres des actions correctives.
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FACTEURS DE RISQUE ET GESTION DES RISQUES

5.2 CONTROLE INTERNE ET GESTION DES RISQUES

Gestion des risques: [a gestion des risques est une responsabilité
locale, conformément aux standards et orientations du GRM. Les
roles et responsabilités des équipes de gestion des risques
locales sont validés conjointement par les Comités Exécutifs
des entités locales et le Directeur des Risques du Groupe pour
assurer lalignement des intéréts centraux et locaux.

Les missions requises des équipes locales de gestion des risques
sontaminima :

m de coordonner localement la deuxieme ligne de défense a
travers un cadre de gouvernance spécifique ;

m de veiller a ce que 'appétence au risque soit mise en ceuvre
vis-a-vis de tous les risques de maniere cohérente au regard de
l'appétence au risque du Groupe, avec un reporting, des limites
de risques et des processus de décision renforcés ;

m de fournir une seconde opinion sur les processus clés, tels que
la définition des caractéristiques des nouveaux produits en
amontde leur lancement, les niveaux de provisions, les études
de gestion actif-passif et d’allocation d’actif et les stratégies
de réassurance ;

m concernant le Modeéle Interne, de veiller a l'adéquation au profil
de risque local, a la mise en ceuvre, & 'examen approfondi et
a lavalidation du Modéle Interne.

Les Directeurs des Risques locaux dirigent les départements
locaux de gestion des risques au sein de chaque entité
opérationnelle et rendent compte de leurs activités a la fois
au Directeur Général de l'entité et au Directeur des Risques
Groupe. lls sont indépendants des départements opérationnels
et des départements d’audit. Les Directeurs des Risques locaux
rendent régulierement compte de leurs activités au Conseil
d’Administration local (ou 'un de ses comités) sur les questions
de gestion des risques.

Leurs équipes sont responsables du contrble et de la gestion des
risques, conformément aux politiques et limites du Groupe, et de
la validation des décisions d’investissements et de souscription
a travers les Comités de Risque locaux. Le Directeur des Risques
du Groupe préside les réunions du Comité des Risques, composé
des Directeurs des Risques des principales filiales du Groupe,
et qui se réunit tous les trimestres et organise une session
téléphonique tous les mois.

Contrdle interne : le contrble interne est une responsabilité
locale conformément au standard et a la politique Contréle
Interne. Les filiales sont tenues de :

m définir et documenter leurs controles et leurs procédures de
contrble couvrant les risques et processus importants (premiére
ligne de défense) ;

m vérifier régulierement et de remettre en question lefficacité
de l'environnement de contrble (deuxieme ligne de défense) ;

B mettre en ceuvre un suivi exhaustif et un reporting des
défaillances de contrdles internes aupres de la Direction afin
de s'assurer que les défaillances soient rectifié