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Avertissements relatifs ° | Gut i
gestion et a la mention de prévisions

Cerapport déactivit® fait r ®f ®r ence ° certains tern
activit® et qui peuvent donc ne pas °tre comparable
dans un glossaire figurarm la fin du rapport.

Certaines déclarations figurant-aiprés contiennent des prévisions qui portent notamment sur des événements futur
des tendances, projets ou objectifs. Ces prévisions comportent par nature des risques et des incertitudaespidentifié
non, et peuvent °tre affect®es par ddédautres facteur
ou |l es objectifs dO6AXA et ceux indiqu®s ou induits

incertitud e s comprennent not amment | es cons®quences d o«
catastrophes ddéordre m®t ®orol ogique ou |l es actes ¢
(Formulaire 26F) et au Document de référence dwQr p e , pour | dexercice clos al
une description de certains facteurs, risques et in
AXA ne sbengage dobébaucune f a- on déceppébidionseque ae sodé pounireféeer -
de nouvellegnformations, des événements futurs ou toute autre circonstance.
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Les conditions de marché au premier semestre 2007

Marchés financiers
Le premier semestre 2007é4 marqué par une correction éclair sur les marchés financiers. En particulier, cett

correction sur | es mar c h-@but mabsapuis plus méseminantt less maueekes eraintes
concernant le crédit hypothécaire de mauvaise qualité EtatsUnis («subprime») ont marqué un retour de
| 6aversion au risque et de Il a wvolatilit®, gui a

L6®conomie mondiale a continu® doé a fUhis, enhennu une tees retteo |
décélération du rythme de leur croissance, gligtteignant tout juste,0% au f't r i mestre 2007.
pourtant nettement retournée ali“2Zrimeste2 0 0 7 . En ce milieu doéann®eefroutéd ac
un rythme proche de son potentiel. En Chine, les performances économiques continuent de surpyEndoe (11
croissance au ®1trimestre 207). En Europe, la dynamique de croissance a également surpris a la hausse, ¢
Allemagne en particulier. Leafpon a également confirmé au premier semestre que son économie était capable
retrouver une dynamique forte de croissance interne, devenant ainsi moins dépendante du cycle du comm
mondial.

Dans ce contexte, le cycle de resserrement monétaire entamé2e0 05 s b e st poursui vi €
centrales ont rejoint le mouvemesi.la Réserve Fédérale américaine a laissé sa politique inchangée au cours des |
derniers mois (Fed funds a 5,25%)es ri sques sur | a croissance et sur
banques centrales en Europe ont poursuivi leurs cycles de resserrement. Ainsi la BCE a prdfidhrie danté de

| 6®conomi e, tout en gseybur gpursuinre la hoamalisation deusa politigue Mmanétaire at |
amener | e repo © un niveau plus proche de | a neutr
d®r ap®, |l a BoOoE sbest vue danssavad @Gaut de hpesd dorte j@Bwdea juillee s s
2007). Au Japon enfin, l a normalisation tr s progre
0,5% en juillet 2007.

MARCHES OBLIGATAIRES

Sur les marchés obligataires| es deux pr emi er s lemtauxse déterdre Idéfacannsireficativa t
aux EtatsUnis comme en zone euro, craignant un atterrissage brutal, voiréeessiod e | 6 ®c onomi e
Les taux a 1@&ns américains sont ainsi passés paraint bas a $% au début du mois de mars. Puis les craintes sur
la croissance se sont estompées, et, les pressions inflationnistes restant soutenues, les taux se sont fortement t

atteignant 80% fin juin aux Etat&Jnis. En Europe, le mouvement a&®ét s i mi | ai r e, ddédaut an
continu® de monter ses taux sur |l a p®riode. Au tot ¢
négatives.

Du coté du Crédit, les performances ont été décevantes également, un peu meilleutefeis que celles de

| 6obl i gat agi raevecsoupveeur adem t endance sur |l es spreads d
croissance soutenue, une faible volatilité, une qualité de crédit solide et des éléments techniques porteurs ont été ¢
do®l ®ment s per mett a®pti nggu ec rd@d ijte ud e "s drdteixrc epdn on de
volatilit® et de | 6aversion au rdéetequaesvatddhair &men

MARCHES DES ACTIONS

Les marchés action®nt pour leur part affiché dlides gains au®lsemestre 200 notamment au*2°trimestre. Le

MSCI Monde a progressé de8% au cours des 6 premiers mois de | 06
surperformé les Etaddnis, le Royaume Uni et le Japon, affichant respectivehesn gains de 18% et 128%, contre

des progressions de 4 a 6% pour les autkesc le rebond du cycle économique et la hausse des prix des matieres
premi res, l es secteurs de | 6®nergi e, des mallew®ssi au
performances (respectivement, 2%, 214% et 158%). Parmi les secteurs les plus décevants, on trouve notamment
les financieres (8% au I’ semestre 207), souffrant a la fois de la hausse des taux, et des conséquences de la crise
« subprine » aux EtatdJnis.
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TAUX DE CHANGE

Par rapport au 31 décembre 2006, le dalleédé préesde 2faced 6 eur o, | e t aux ddellaraud 1 t |
31décembre 2006 a 1,8wllarau 30 juin 2007. Il en a été de méme pour lefyenc e  “au 31 dharsu20QFe taux

de clbtureest passéle 149,3yens au 30 septembre 20@aux utilisé dans les comptes annu96) a 157,3 yens au

31 mars 2007té&ux utilisépour lescomptessemestriels 2007). Le franc suissgeadu3% parr ap p or t del,611 6 e
franc suiss@u 31 décembre 2006 a @ Banc suissau 30 juin 2007).

Sur | a base du taux de change moyen, l e dol ldallerawm p ¢
premier semestre 2006 a 1,d8llar au premier semestre 2007), tandis que le yen a cédéfdd®s | o(deu r o
139,9yenssur les six mois finissant [&l mars 2006, taux utilisé pour les comptes semestriels 2006, asub4e?

six mois finissant 181 mars 2007, taux utilisé pour les comptes semestriels 2007). Le franc suisse4¥/ptade a

| 6eur o au pr e MmideI56frane suassaurpemie2 Betnestre 2006 a 1f88nc suisseau premier
semestre 2007).
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Evénements significatifs du premier semestre 2007

Principales acquisitions et cessions

ACQUISITIONS
Le 12 janvier 2007, AXAKLa annonc® | a coaved esi coud d u SuatAlexdnaa s u r
et Layton Blackhamen vue de | 6acqui si AXAdUK agrecédcaecette doguisition pap C i
| 6i nter m®di aire de sa fili ad¢natdéja8Raie elL PytedrerBRInazek La
| eur fusi on, | es deux soci ®t ®s b®n ®f i ci er o radtivitéded u n €

conserveront leur statut de courtier indépendasess felatiors de qualité auprés des assureurs actuels seront
mainten@s et étendes. Le montant total en espécesrsé pour 61,1%de Layton Blackham et 100% dgtuart
Al exander so06® ve Steriig8, 5 mi |l lions de | ivres

Le 7 f®vrier 2007, AXA U.K. a annonc® son projet de
Swiftcover, détenue conjointement p&rimary Group assureur international, et pardaection de SwiftcoverLa
transaction a été finalisée le 22 mars 20BWiftcover est implantée sur le marché britannique des particuliers et
vendu 120 000 polices en 2006. Le prix déacquisiti
sbajoute une clause de r®vision de prochaneshmnées, 8usla pasel |
du volume decontratset du ratio combiné.

Dans le cadreal | 6 a c panAllianceBerrstain de Sanford C. Bernstein, In@n 2000, AXA Financial Inc. a
conclu un accorde rachatux termes duquel certains anciens actionnaires de Sanford Beomstieimroit devendre
(«Optiondeventé) ° AXA Financial, sous r ®serve despadsdansai I
AllianceBernstein L.P. (ynitésAllianceBernsteie ) ®mi ses | ors de | dacquisiti ol
Au 31 décembre 2006, AXA Financiablaectement ouindirectementp a r | 61 nt er m®1OD%acquie d €
un total de 24,5 millions dparts AllianceBernsteipour un montant total de 885,4 millions de dollaostravers de
plusieursopérations de rachataliséesconformément & optionde vente. AXA Financial& i nal i s® | e r
autretranche de 8,1fillions dd u n iAltiaiceBernstein le 23 février 2007 pour un prix total de 746 millions de
dollars Suite a cette acquisition, fsart consolidéald AX A Fi nanc i a liliales HamsAllianeeBernsgtain s «
L.P. a progressé de 3% environ, de 60,3% a 63,2%.

Le 16 mars 2007, AXA a signé un accord akkgobo Life en vue de racheter sa participation de 75% dans Kyobo
Auto, n°1 du marché sulor ®en de | dassur dwmece addwuomahiilfd rai rdeatf d
wons (278 millions dbeur os) et déune part s atitésnder c
distribution directe dGroupe AXAen dommagesompteroniplus de 2 millions de clients traves le mondeCette
transaction a été finalisée le 22 mai 2007.

Le 17 mars 2007, AXA Holdings Belgium SA a conclu un accord avec ELbklirgs Ltd et son actionnaire
majoritaire Royalton Capital Investors, en vue @ c q 40B% derla banque de détail hongrod A et de ses
filiales. I niti alement sp®cialis®e dans | es servic:
Hongrie, ELLA se classe en sixieme position sunéchédes préts hypothécaires, avec un actif total dendillions
déur os. Léunion des activit®s dMha#ackéde pensiongled cdegeellesella a c
banqueELLA reproduirde modéeled 6 AX A e n B e |Isgctiog aété.finalisée let27 jaillet 2007.

Le 23 mars 2007AXA et BMPS o n't annonc® | a concl usi delongltérmeen p ar
bancassurance vie et dommages, ainsi cues des fonds de pensioAux termes de cet accord, AXA fera

| a&qusition de :

i 50% de MPS Vitaie/épargnéretraite et de MPS Danni (assurance dommages) ;

iI50% de | 6activit® de fonds de pension ouverts de B
T la gestion des actifs des compagnied 8 assur ances (13 milliards dbéeur os
(0,3 miliardd 6eur os ~ fin 2006) .

La plateforme commune mise en place dans | e cadre d
de BMPS sur le marchialien de la bancassurance et des fonds de pension, y compris a travers tous les nouves
canaux de distribution. LES5 @ rmix| Idibarcgud e urn on dtotad
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internes. La finalisation de la transactiens t soumi se ) | 6obt ent i o nretddvmis a
intervenirdans le second semesp@07,

Le 23 avril 2007, AXAWKa annonc® | 6acqui si tSmartr& Cdok. Cette apérationdait suiten d ¢
a trois acquisions réalisées au cours des derniers mois par AXA, dans le cadre de sa stratégie visant a renforcer
positionnement sur le marché britannique du courtage en assurance.

AXAUKa rachet® | 6int ®gr €biok®pdu tédpntelr mddi Smaet d&
(VPL), qui a également intégré les courtiers Stuart Alexander et Layton Blackham, rachetés en janvier 2007. Ces t
soci ® ®s exerceront | eur act i vnservant leuustasitede courtidrndépendant® r
Suite 7 ces acqui siti onKssompte d0asbgreaix\etiemp@i2@0persoonesr t age do

Le 8 juin 2007, AXA et BNP Pari bas ont annonc® | a
| 6assurance dommages. AacquérerauprasadbkrSibbankdilale dedBblR Rarbdsjne A X A
paricipation de 50% dans sa filiaksssuranced/krainian Insurance Alliance (UIA). AXA assumera la gestiate la
coentreprisequib ®n ®f i ci er a d 6 u n deadancassurdneedalesif al/éc JkrIikibdank gour amerée

initiale de 10 ansLat r ansacti on est soumi se °© | 6obt enti on de s
i ntervenir avant l a fin de | 6ann®e 2007.
CESSIONS

Le 4 janvier 2007, AXAa@a nnonc® | aun accogl maed @BE énsuchriice Group pour la cessioffiliddss
Dommagesie Winterthur aux Etats-Unis («Winterthur US ») pourun montant de .156 millions de dollars (920
mi |l |l ions doé e ugcousertussumises|ea plabparsAXA pbue cette transaction a 1 eufig26 dollar).
Cette cessio a été réalisée avec succes le 31 mai 2007.

Par ailleurs, Winterthur 8a remboursé 636 millions de dollate préts interneslont 79 millions de dollars avaient
déja été remboursés 4u™trimestre2006 ( 506 mi | | suplamse dsdoavertu® snises en plagear AXA
pour cette transaction a 1 eufg26dollar). Cette transacti on f aettte Wenterithar &S -
sous revugcommeinitialement annoncke 14 juin 2006.

Le 4 juin 2007, AXAa annonc® | aaccerd denmairicipeavec SHD Reamal en vue fiealiser les
négociationssur la cession de sgwincipalesa ct i vi t ®s d 6 aBas, commpemantt00%adudXA FRysy s
Bas, Winterthur Pays-Bas etDBV PaysBas pour un montant total de7l150 mi | | i ons ddeur 0s
des syndicats etomitésd 6 ent r epr i s e.

AXA envisagadequitterlemar c h® n ®er | an dnadisen depeo sls absi sl ui rt a&ttetndre a cotirtr e i
ou moyen terme giar croissance organiquéane position de leadetansun marchétrés compétitif etlominé par de
grandsacteurdocaux.

Les entitéshollandasesd 6 AXA concern®es par cette tr anitgsaentoursde s
cession dankes comptes o ns o | i d ® 8007 PaAcknséqeent, lewésultaty u s g uldte de finalisatiode

la venteseront comptabiliséen résultat net. Laucession devrait générer une pusue exceptionnelle de 400
millions dbdeur os envi r ondansdagsultasnePOly. ®gal ement compt a
Une nouvelle annonceera faitesuite a lasignature des documents concludéfinitivementla transactionune fois
achevéedes consultationsdes syndicds et comitésd 6 e n t rCespdoduraemtslevraientnotammentinclure les
conditions de finalisation habituellegsour ce type detransactionsy compris & o bt e n t autrisatiodse s
réglementairede rigueur La transaction devrait étre finaliséeadarda f i n de | 6ann®e 2007.
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Opérations de capital et de financement

OPERATIONS DE CAPITA

Au premier semestre 2007, AXA a poursuson programme ¢ ra c h at d éfia det contrales la dilution
résultant des rémunérations en actiordugi | a n d 6 a @roupedomtbénéfier les salariés. A ce titre, AXA
acquisl 9, 5 millions dbéact iddnidlliorpd@e uums mont ant tot al de

Le 11 janvier 2007, les assemblées générales des porteubligasions convertibles AXA 2014 et 201%e sont

tenues afindstaters ur | 6i popokd 6 achieodate | i mite de c o envéehargge o n
du versement doébune soulte convergom.pondant ~ | a valeur
L6éassembl ®e poge@rad@&ioidations aangertibles 2014 a accepté la proposition. En conséquence, les
porteurs deobligatiorsq u i ndavaient p as26 janwier 209 font recull@&2Ruraspat obligation s

le 31 janvier 2007.
L6éassembl| ®epore@®ae®a [all ieg alteiso ns ¢ o n \agprotvéatlptomositior? Paf conséydeat, p
pour neutralisercomplétementt 6 i mp a c t s odligaltionst confrertibdiese2 0 1 7 AXA a acqui s
contrepartie bancairet pour uncodt équivalent a la sdte proposée auporteursdo b1 i gat i ons, des
sur les actions AXAa s s or t mé&anisntgbduenx er ci ce aut omat i que.uneAptionest er r
automatiquement exercéechaqueconversion @ o b | i a@prvertible.rEn conséquenae,haque ®mi ssi @
nouvelle découland e | a conver si oncordpensée pav kedmisg par la danqus a Aefet
I 6annuwkéaeurd omddune ak & ®min soshixaétion ad titre del a conver sion de
I 6 ann ypara@XA doen | 6 a c tainso necuefardnt pour effet de se compenser mutuelle@este a ce

e d o6 act necargslus Aotlifié da fait déaicanvensibnadesbligaions

dispositif |l e nombr

Pour | es actionnansasct iddmMXAo9 récormmiguenmntsd ed § @It i rpiornternt i
des obligations convertibles 2014 et 2017 (smitmaximum 65,8 millo,sd dact i ons) . Le mont
AXA pour ces opérationds®! ve ~ 245 millions dbeur os.
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Evénements postérieurs a la cléture du 30 juin 2007

Le 1% juillet 2007, 50 actions gratuites ont été attribuées a chaque salarié du GroupdaAXfe mondePlus de
100000 salariés du Groupe AXAgpartis dans 54 pays, deviendront ainsi actionnaires et détiendront les titres au bot
de 2 ans (suivis de 2 ans de conservation) ou de 4 ans (sans période de conservation), selon les pays, sous condi
présence au sein du Groupe. Approuvée pa lest i 0 n n a irgurssen abseAbIEA générale leribd dernier, la
résolution relative au programmeAXA Miles»per met au directoire dbéattribu
des salari ®s du Groupe dans | aoslainmi tlee dcea pOsut Ta%hasadud AnX
capitalactuell 4 mi I Il i ons dbéactions environ). Cette attribu
programme « AXA Miles », qui est une des composantes du volet ressources humaine® du prdjé e nt r
Ambition 2012.

Le 6 juillet 2007, AXA afinalisélda i t ri sati on déun portefeuil | epoupanneu
montant de 450 millions doeuros. Cette op®ratiaun Vi
del” dbéun certain seuil du c o %t des sinistres des
automobile de particuliers, souscrits au travers de

de primes e2006, répartientrequatre pays (Belgique, Allemagne, ltalie, Espagne).

Le 5 juillet 2007, AXA a finalis® les r glements

une action pourdéclarer nulles et non avenueNightigkeits und Anfechtungsklaggres clauses de retrait
obligatoire adoptées par les assemblées générlésA X A K o n zet denKolmsGhe VerwaltungdG flr
Versicherungswerte les 20 et 21 juillet 2006 respectivemaite & la finalisation de ces accords, les clauses de retrait
obligatoire ont ®t® inscrites au r egiA6 turVersiahdguhgswerteK o n
le 5 juillet 2007 Elles sont donc entrées en vigueur et AXA détient désorri@i Hu capital de ces deux filiales.
Suite ° | enregi strement des clauses de retrait 0
actionnaires minoritaires au sujet des questions de valorisation (Spruchverfahren), selon les termégssidgida
allemande.

Le 23 juillet, AXA Investment Managers (AXA IM) a annoncé que, en raison de la crise de liquidité que connaissent
les marchés américains des titrisations de créances hypothécaires (MBegkee Securities) et des titres structurés
(Structured Securities), A X A | difes at provisaires éfin dd slassurex qud less
rachats effectués dans le cadre de la stratélgelibor Plus" n'induiraient pas davantage de pression, en assurant la
liquidité dans les fonds. En particulier, pour chaque rachat qui sera effectué paemtesdeins ces fonds, AXA IM
effectuera une souscription d'un nombre de parts équivalenvaleur liquidative en vigueur, et ce jusqu'a ce que la
liquidité du marché revienne a la normale.

Au 3 ao(t, l'investissement d'AXA IM dans Libor Plus a été évalué a 281 millions d'euros en valeur de marché.

Le 25 juillet 2007, AXA a annonc® | a signature dobéun
ddassur anc e céderesa filiabewWinterthue LifedTaiwan Branch (WLTB) . En 2006, le montant des
pri mes de WaenBirosld®| envialilti @8 SAAB),b6seitwuneopart de marché de 0,35%. Cette
transaction est soumi s e menthieoldcdles habituatlas et dievrait éaeufinabsée asaatt
fin 2007.

Le 27 juillet 2007, AXA et UkrSibbank, la filiale bancaire de BNP Paribas en Ukraine, ont conclu un accord en vu
doacqu®rir 99%adsuiNvNeskodommadges du pays.Vedkns 62RA (6v,a i
28mi I i ons de doll ar s, avec une r®partition ®quilib
réseaux de distribution propriétaires et non propinés.Cet t e transacti on e s ttorisstonsmi s
réglementaires habituellest devrai t °tre final i.s®en oeoxMeskoe t Wkdaididhni n
InsuranceAlliance (UIA) formera le 3™ assureur dommages en Ukraine.
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Résultats consolidés

Chi ffre doaffaires

CHIFFRE D'AFFAIRES (a)
(En millions d'euros

) 30Juin2006  30Juin2006 Ot Décembre 31 Décembre Variation
30 Juin 2007 iy 2006 2006
Pro forma (c) Publié o 2007/2006

Pro forma (c) Publié
Vie, Epargne, Retraite 31555 25434 25732 49 952 50 479 24,1%
Dont primes émises 30516 24 626 24 920 48 268 48 786 23,9%
Dont prélevements sur contrats d'investissement sans participation discrétionnaire 381 289 289 608 608 32,2%
Dommages 14 195 10 637 10815 19510 19793 33,4%
Assurance Internationale 2489 2520 2520 3716 3716 -1,2%
Gestion d'actifs 2 407 2090 2090 4 406 4 406 15,1%
Autres services financiers (Produit net bancaire) (b) 156 181 181 381 381 -14,0%
TOTAL 50 801 40 863 41338 77 966 78775 24,3%

(a) Net des éliminations internes.

(b) Excluant les plaglues réalisées nettes et les variations de juste valeur sur les actifs comptabilisés en juste valeur par résdifaitvéslely rapportant, le produit net bancaire et le chiffre d'affaires s'éléver
respectivement a 163 millions d'euros et 50.811 millions d'euros au 30 juin 2007.

(c) Pro forma : retraitement des activités des entités hollandaises comme activitésidises.

A donn®es comparables signifie que |l es donn®es relas
en utilisant l e taux de change appl itawddchange congtantl a
Léexpression indique ®gal ement que | es donn®es dans

pour tenir compteles acquisitions, cessions et changements de péripétmmétre constan) et des changements de
méthode omptable féthodologie constantg

De fa-on plus sp®cifique, |l e chiffre doéaffaires et
périodes comptables.

Le chiffre déaffaires consol i d® milionsprddms werross,e merst hra
par rapport au premier semestre 2006.

Hors retraitementgrincipalement 06
points) et | é6dapp
le yen et le dollar américair),e ¢

i mp Wiotérthudaa premier semestre 20068 . 920 mi | | i28:h s ¢
r®ci ation de | deuro contre |l es autr
hiffre doéaf fadonmnéesomparapleaent e de 5%

L es affaires nouvelle¥/ie en base APEs 6 ®t abl i ssent ~ 3.877 millions dbe
premier semestre 2008\ données comparabletes affaires nouvelles en base APE augmentent de 11%, tirées
principalement par la performance du Royatumé et des Etaté&J n i s , compens®e en parti
du sud.

En France, lesaffaires nouvelles Vie en bas@PE augmentent de Irhillions d'euros (+2%) a 642 millions d'euros
adonnées comparables, grace en particulier aux contrats collectifs prévoyance et santé (+12 millions d'euros ou +:
a 137 millions d'euros), aux produits de retraite collective (+45 millions d'euros ou +83% a 99 millions d'euros) et a
contrats individukls santé (+8 millions d'euros ou +25% amM2 | | i ons dbéeur os) , al or s
d'épargne individusldiminuent de 54 millions d'eurosl3%) a 350 millions d'euros.

Aux Etats-Unis, les affaires nouvelles Vie en baséPE augmentent de 11illions d'euros (+12%) a 1.107
millions d'euros ou +21% en données comparables, portés par la forte croissance des produits d'épargne retrai

! Les «Annual premiums equivalent(APE) sont la somme de 100% des affaires nouvelles en primes périodiques et de 10% des primes uniques, en ligne avec
méthodologie EEV du Groupe 6 APE est en part du groupe.
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unités de comptd«variable annuities) (+87mi | | i ons dd&édeur os ~ 1580D & desprotlultsi o n
d 6 a s s prévayanceg(+103 millions d'euros a 24dlions d'euros ou +64%).

Au RoyaumeUni, les affaires nouvelles Vie en base APBugmentent de 342 millions d'euros (+7280819

mi |l |l ions doéaédanm@ess canparableBloféit du fort accroissement de la productian travers des
partenariats de distributiodesp r odui t s d 6 iOfishoees & faildesmargesu premiey trimestre 20k ant

g u 6 ahangement de la législation fide ne viennebter les avantages fiscaux dont bénéficiaient certains de ces
produits, et a la pragssion de 15% des produits @etrr ai t e, l i ® princi palcembméet a
d6AXA et de Winterthur de produits de retraite indi

Au Japon, les affaires nouvelles Vie en bag&PE diminuent de 30 millions d'euros906) a 308 millions d'euros et

de 62 millions d'euros-16%) a donnéescomparable. Ce repli traduit p contrats i p @
individuels, avec des APE en baisse-8& millions d'@iros €15%) a 300 millions d'eurospite ala diminution des

APE en prévoyancé-42% ou-108millions d'euros)reflétant le repli desentes de contrats LTP&Long-Term
Personal Accident), de contrats temporairglcés commercialisés par des conseillers financiers indépendants et de
produits doa s slaescapiatisednduie paévoluton deda fiscalité sur certaids cegroduits efpar

un redéploiemente I'activité vers des produits d'assurance médicale plus rentables. Il a été compensé en partie pe
progressiondes APéns ant ®, en hausse de 77% ou +58 millions d

En Allemagne, lesaffaires nouvelles Vie en bas@&PE augmentent de 80 millions d'euros (+63%) a 207 millions
d 6 e usoibue hausse de +2&odonnées comparable®flétant essentiellement la forte croissance des produits
d'épargne retraitendividuelle en unités de compte (en particulier le produitvnStar») et le développement de
l'assurance Santé, compensés en partie par le repli des ventes des Riestigitqui avaient bénéficié d'incitations
fiscales en 2006.

En Suisse, lesaffaires nouvelles Vie en basAPE chutent de 4 millions d'euros 68% a données comparablas

147 millions d'euros. Les contrats col | 8®tailXl silliahe p
déeuegmsl, i gne avedil & ®eo |dehdisfghe lesdcanegass individuels de prévoyance restent
stabl es, 26 millions doe wonwasen umptésrdé @mpte+d17% B @ millioos t
déeuros), qui a [t Ralentisserpeatestprioduits traditioprelsl(s6®@e © 19 mi I | i or
En Belgique, les affaires nouvelles Vie en base AREigmentent de 20 millions d'eurosa 888 |1 | i oneu d 6

+8% a donnéesomparabls, reflétant la progression des contreisprévoyancendividuelle (+5% a 168 millions
d'euros), alimentée essentiellement par les produits adossés a l'actif général (Crest 40 principalement) et le dynam
des contrats de prévoyance collective (+81% a 15 millions d'euros).

En Europe du sud, le affaires nouvelles Vie en base ARfigmententde 1®i | | i ons mibleluir@ss ~d
ou reculent de 6 millions d'euros6@s) a données comparables raison de la non récurrence d'une prime liée a
I'externalisation de fonds de pension chez Winterthum(12l | i ons dbéeur os en 2006) .

En Australie/Nouvelle Zélande, les affaires nouvelles Vie en base APE | 6excl usi on d

d AllianceBernstein, augmentent de 60 millions d'euros ariili®ns d'euros grace a la poursuite d'une forte collecte
par le Fonds mezzanineGtobal Equity Value Fune et les produits de retraiBammitet GenerationsEn comptant

la contibution d'Alliancéernstein, qui reste stable par rapport au premier semestre 2006, grace a une collec
toujours soutenue, les APE augmentent de 61 millions d'euros (+28%).

lechi ffre doaf faagmentesde I3% M4rh3Gyilkoas d'euros ou +4% donnéesomparables, porté

par le RoyauméJ n i et | 6427220 dé i OA8%ddeur os) , | éniians ddepres), ld u ¢
Bel gique (+3% ° 1.155 millions doébeuros) et | a Franc
Léassude®arctei cul i ers (59 % pmlagresselld 3% ar dennégstampdrablés, rtites par

| 6assurance aut omo haondumopils&8%)). et | es contrats

Le chif f rdee d 66aafsfisduiomaendciel eA augment e de +5 %, port® pr
grace a une collecte nette de 250.200 nouveaux combatgé le durcissement des conditions de marcleé
RoyaumeU n i et |l 6l rl ande (+22% en raison principal emen
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déun inter m®dAi ai r e, Swi ftcover, et -demilla ¢OAIl $2a@mQe
une collecte nette forteent positive de 97.101 nouveaux contrats malgré la contraction du noamchéin contexte

de pression surlestaffs et | a Bel gique (+4% refl ® ant | e d®wel o
(+21%) contribuent ®galement ° | a progression du ch

Les branchesion automobile progressentle 5%, portésprincipalement par le Royaurién i et 6l rl an
une augmentation des ligndemmages aux biens de +6% grace a la progression des affaires nouvelles au Royaun
Uni et des contrats santé de +11% reflétant la hausse de la collecte et des primes moyennes), la France (+2% gr
une collecte nette positive @ssurancéabitation det17.700 nouveaux contrats), la Belgique (+6% avec la mise en
Tuvre de | a garantie Cat addaoptabimtiofieatl diEalrlopge dans ul
une collecte nette positiven assurance abi t ati on avec +54.600 contrats) e
réussi du nouveau produitkofischutz» pour les Pofessons libérales et artisans

En ri sHmuterse pdréi ses (40 % deas pronbsi atigmengent ded3&& doranéescengparables,
tirées principalement paed branches naautomobile (+3%).

Le chiffre déaffaires de | Gaenséesomparabis redléiantqmmoigalenrherll a u
progressiode | a France ( +2%, |l es hausses tarifaires ayan
" | 6augment ati on du daosndslbties eristeptesst le Reyaumddmi cet ek 61 r | an
fait de la hausse conjugudes volumes et des primes moyennes malgré une diminution en Irlande ou la concurrenc
est vive), compens®es par-80% a lalseitmeld 6 a rprauwle akridiBesniflaitgs e
automobiles).

Le chi ff rnenauomabflefaagmente sle 3%donnéesomparablg, porté principalement par le Royaume
Uni et | 61l rl ande ( +5 %06 agdem@mages anrelseasret ailaeshnték la Erante (+5% tiré par
la Construction eles immeubles) et la Suisse (+1%, essentiellemertceidents duTravail et en Dommages aux
biensreflétant les hausses tarifairen partie compensées par le repli des lignes Saigesports ous d ®werd & e
vive concurrence

Lechiffre ddaf faires de | 6 A sbaisse delficoa augmenteede n78atdonodesomparable a
2.489 millions dbéeur os, refl ®t ant |l es contributions
Le chiffre doaf rfata Bolutoss Assoraneehignmerte dp €9%u de 8%a donnéesomparablea
1.196mi I I i ons ddéeuros, tir® par | 6®volution en Dommag e

Le chiffre dobéaf f aiaungmente ded+A300\ deAld%d donnéeramparable a 350millions
dbébeuros, principalement en raitUndn ede dled d HBwroayages. okha

chiffre dobéaff ai rammentd dd5%a deG22%a domnéesampaaabld ai 24 &/millions,

Le

ddeuros, tir® par | a haus s adodnéesomparabld.f s moyens sous
Le chiffre doaf f aiprogresseddéd ALD%uideld% & ddreéesmnpaeablena 1.552 millions
dédeuros gr®©ce " |l a hausse pbes ®esmmpiagssildrccd®d®i g £ Mie (
sousgestoos ous | 6i mpact de | a bonne tenue des march®s fi
Les actifs sous gestion augmentent ded3!l | i ar ds ddéeuros ~ 587 milliards
nettede 17 mi | [, fowes datgoresd delclrerdssconfondutsune appréciation du marché de 40 milliards

d 6 e u rrtellementr@mpensép ar un effet de change d®favorable de

Le chiffre dbéaffaires daugmEne dé aA%e s-28% & ndonnéddcomparghdseras
855mi I Il i ons, dbdeuros, port ®sagrtdsrsous gestitnd+22/ et und évolutian pdsitve t
du mix clients et produits.

Les actifs sous gestion augmentent de 81 milliard:
ecte nette positive rdeatadpes dmilientsiinstitutioaneldti@re atrde clienté €
culiers), une appr®ciation du march® de 8 mil

1
rti
i nt®®gration de Winterthur, compdnsi &esdspardewn oesf.f e

o OO

c
p
I

Le produit net bancaire des Autres services financiersst en baisse dd4% ou de -5% a donnéegomparablsg,
al56 millions dbeur os, pri ncilp¥ad donméexcompacable & 116AMIKoNs B a n
déeuros) dans | e contexte dbébune courbe de taux d®&fa
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Résultatopérationnel, résultat courant et résultat net part du Groupe

31 Décembre

(En millions d'euros

31 Décembre

30 Juin 2007 333‘1;‘;21 :?S)G £ g‘l‘jl’j‘lizéooa 2006 2006
Pro forma (c) Publié
Primes émises 47 089 37 696 38 167 71299 72099
Prélévements sur contrats d'investissement sans participation discrétionnaire 384 289 289 608 608
Chiffre d'affaires des activités d'assurance 47 474 37985 38 456 71907 72707
Produit net bancaire 163 200 200 393 393
Produits des autres activités 3174 2700 2704 5684 5693
Chiffre d'affaires 50 811 40 884 41 360 77984 78793
Variation des primes non acquises nettes de chargements et prélevements non acquis (3 829) (1927) (1974) (474) (498)
Résultat financier hors codt de I'endettement net (a) 17 423 9443 9610 30 286 30774
Charges techniques relatives aux activités d'assurance (a) (49 989) (36 342) (36 779) (83 115) (84 074)
Résultat net des cessions en réassurance (609) (493) (497) (1450) (1 455)
Charges d'exploitation bancaire (24) (38) (38) (78) (78)
Frais d'acquisition des contrats (4131) (3387) (3426) (7 079) (7 162)
Amortissements des valeurs de portefeuille et autres actifs incorporels (202) (151) (154) (232) (241)
Frais d'administration (5001) (4179) (4 220) (8 668) (8 751)
Pertes de valeur constatées sur immobilisations corporelles 3 1) 1) 18 18
Autres (225) (319) (320) (448) (451)
Autres produits et charges (60 178) (44 910) (45 435) (101 052) (102 193)
RESULTAT BRUT DES OPERATIONS COURANTES 4227 3490 3561 6 745 6876
Quote part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 13 12 12 21 21
Charges liées aux dettes de financement (229) (256) (316) (473) (474)
RESULTADPERATIONNEL AVANT IMPOT 4011 3246 3258 6293 6423
Impét sur les résultats (1014) (886) (888) (1754) (1793)
Intéréts minoritaires (311) (280) (280) (620) (620)
Autres 2 - - - -
RESULTAT OPERATIONNEL 2688 2079 2090 3919 4010
Part des plus values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'imp6t) 736 751 826 1107 1130
RESULTAT COURANT 3424 2830 2916 5026 5140
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dérivés (182) (248) (275) (228) (226)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités discontinues) 57 154 92 311 196
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (55) (4) 4) (24) (24)
Codtsd'intégration (64) - - - -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3180 2732 2729 5085 5085

(a) Pour les comptes clos au 30 juin 2006 et 30 juin 2007, Iimpact de la variation de juste valeur des actifs sutdedorniérasque financier est supporté par les assurés est respectivement de 8.773 milliol
d'euros et 2.184 millions d'eurosslmontants impactant de maniére symétrique le résultat financier et les charges techniques relatives aux activités @assuranc
(b) Retraité: (i) transfert de I''mpact de change du résultat courant au résultat net part du groupe, (i) apres clarifcéitit-RIC agenda committee” suite a la décision de I''ASB, AXA a reclassé en capitaux
consolidés les titres subordonnés a durée indéterminée "TSDI" pour toutes les périodes présentées avec impact surde pasudtatgroupe, et (iii) ietraitement des activités hollandaises comme activités

discontinues.
(c) Pro forma : retraitement des activités hollandaises comme activités discontinues.
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Transfert de l'impact

(En millions d'euros

30 Juin 2006  GRCHENER peie Gl Retraitement Pays 30 Juin 2006
publie résultat courant au reclassement des BES Retraité ()
résultat net part du TSDI
groupe
Résultat opérationnel 2090 - 39 (49) 2079
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires @fietpdt) (*) 826 (62) - 13) 751
Résultat courant 2916 (62) 39 (63) 2830
Gain et perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur d (275) 62 (36) 1 (248)
Opérations exceptionnelles (incluant les opératidiscontinues) 92 - - 62 154
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme nature 4) - - - 4
Résulat net part du groupe 2729 - 3 (0) 2732

(*) 62 millions d'euros incluant 36 millions d'euros d'impact de changées TSDI.

(**) Retraité : (i) transfert de I'impact de change du résultat courant au résultat net part du groupe, (ii) aprés dtaritiesit "IFRIC agenda committee” suite a la décision de I'|ASB, AXA a reclassé en capitat
propres consolidés leiires subordonnés a durée indéterminée "TSDI" pour toutes les périodes présentées avec impact sur le résultat netygaat dti(@io le retraitement des activités hollandaises comme

activités discontinues.

31Décembre 2006

(En millions d'euros

31 Décembre 2006

Retraitement Paysas

Publié Pro forma (*)
Résultat opérationnel 4010 91) 3919
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'imp6t) 1130 (23) 1107
Résultat courant 5140 (114) 5026
Gain et perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur dé (226) 1) (228)
Opérations exceptionnelles (incluant les opérations discontinues) 196 115 311
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres aictifsrporels de méme nature (24) - (24)
Résulat net part du groupe 5085 - 5085
(*) Pro forma : retraitement des activités hollandaises comme activités discontinues.
Résultat opérationnel, Résultat courant et Résultat net
(En millions d'euros
30 Juin 2007 30 Jui'n'2006 30 Juin'2,006 31 Décembre 2006 31 Décemp're 2006
Retraité (a) Publié Pro forma (b) Publié

Vie, Epargne, Retraite 1489 1193 1224 2270 2325
Dommages 963 762 780 1417 1453
Assurancénternationale 119 64 64 131 131
Gestion d'actifs 286 233 233 508 508
Autres services financiers (Produit net bancaire) 13 33 33 51 51
Holdings (183) (206) (244) (457) (457)
RESULTAT OPERATIONNEL 2688 2079 2090 3919 4010
Partdes plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'img 736 751 826 1107 1130
RESULTAT COURANT 3424 2830 2916 5026 5140
Sue:izgrlijvgzrte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) « 182) (248) @75) (228) (226)
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités discontinues) 57 154 92 311 196
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme n (55) 4) 4) (24) (24)
Coltsd'intégration (64) - - - -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 3180 2732 2729 5085 5085

(a) Retraité: (i) transfert de I'impact de change du résultat courant au résultat net part du groupe, (i) aprés dariliedt!|FRIC agenda committee" suite a la décision de I''ASB, AXA a reclassé en capitau
consolidés les titres subordama durée indéterminée "TSDI" pour toutes les périodes présentées avec impact sur le résultat net part du grouleerettaiiéiment des activités hollandaises comme activités

discontinues.
(b) Pro forma : retraitement des activités hollandaisesime activités discontinues.
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Le résultat opérationnel consolidés 6 ®1 v e ° 2, 6 8H8rs Wintérthur (comtebutidn de A88ilboss.

dédeuros au premier semestre 2007) et ° taux millensc ha
d' eur os, gr ©ce essentiell ement aux branches Vi e, ®p
Le résultat opérationnel Vie, épargne, retraites 6 ®t abl it ~ 1. 489 millions d' el
123mi | I i ons d o e uraogs gonstrt, lerésultad ap&ratiaheel Viehépargne, retraite augmente de +22
millions dbéeuros, port &npar i(nchi2p anhielmeinotn sp adrd eluer o Y, a L
leskEtatddni s (+40 millions doéieaursosdqedrdodd)l eenta glne Betl2g8i gn

Hors Winterthur et & taux de change constant, le résultat opérationnel augmentenu#id2®9d'euros, grace
essentiellement a

0)

(ii).

(i)

| 6 am®I i o rmatgefimanciede®pédateonnelle(+78 mi | i ons dbéeur os) , princ
mi | | i onenlighé avedréokitiondes encours dbéactifs g®r ®s) , e
raison principalement de la réduction du taux créalité assurés compte tede la part croissante dpsoduits
assortis de taux garantis peu élev@meét 30 et Crest J0tandis que le taux moyen de rendement des actifs

s 0 a clégerement , au Japon (+17 millions dbébeuros en r ai
par la progression des revenus obligatairdestendements élevés du portefeudlleernatif compensée en
partiemeat at damgdes int®r°ts cr®dit®s), en Aller
| 6am®l i oration de | a performance des investisser
bénéficiant de la progression des revenus finandie®s ul t ant de | dbaugment at
diminution du taux de distribution aux assurés), performances en partie compensées par-UrEsEta®
millions dbéeuros principalement en r ai s @adimidugonl!| a

des versements anticipés, compensées en partie par une augmentation des dividendes papiias
investissement,

la hausse des chargements et autres produits+ 448 mi | | i ons do e urlesEtatdlhis r ®¢
(+164 millions dbéeuros en raison principal ement
unités de compte du faibdu n e cnettegosivete¢ de | 6i mpact de ) laBranger ®c
(+61 millions dbéeuros refl ®t ant | a progression d

commissionssur encours surlgsr odui t s en unit ®s ddle Z&lanag(+48 milliond 6 A
d 6 e ur o & ungimgrtaateollecte et a la croissance des actifs sous gestion et administegtién, les

solidesperformances es marché financierg, le RoyaumédJ n i (+48 millions dbéeurc
la contribution de 3i | | i ons ddeur os de Thinc Group), Ho |
| 6augment ation de | a collecte et 7 | a upseolipneaws i o

la croissance du portefeuille, en particulier sur les prodlifsa s s u r a n c-déces aapralistst &5 r e
produits dbdas;surance m®dical e)

et | 6augment ati on de (143 4mamiglel itoencsh nd &geuter onset t ger C
millions dbéeuros en raison principal ement de | 6
techniques sur les produits de repte 2006lié au changemende tables de mortalité réglementaires et de

| 6am®l i oration du r®sultat technique pr ®@Unisy-2a/nc e

millions dbébeuros refl ®t ant e s sgarantieide indindem dencontrkdhd a u ¢
lapse» sur les produits prévoyaneed 0 s s ®s ~ Jlc@act®icfut § @ ®r a produ@svebld u t i
contraction des marges sur | es contrats do®par gn
vie (GMDB/1B), partiell ement compens®es par | 6a
Nouvelle Zélande-2 1 mi | | oenduddaut dobébune d®damsrla beanch8antéetn d

ddédaj ust ement enasswamcedlle®tvel r r ent s

Ces évolutions ont été partiellement cempées par

0}

| 6augment ati on dy esompligcad 3t sg ®hdRa caquuxi(impadt ideo-327 rdilliohsf ® r
déeuros) , essenUnisélldle mainlt | iacurxs EdGewsr os ref |l ®t ant
| 6amorti ssement des co¥%ts doéacqui si tfavovablesdes dofits®r ®
déacqui si ti onet deilarébcBvtéRaslaharigse d2Dpdélevements sur les contrats en unités de

A

compte),en Franced 7 mi I | i ons do6éeuros sous | 6effet de | 06a
volume en santé et prévoyance et de la progressigoroésionsrelativesauxc ont r at s do ®par g
comptedel a hausse des frais déadministration eetdeent
la diminution du niveau de capitalisationet do6éamor t i s s e me nteporttg au Rbyausne s ¢
Uni (45 mi | | i otires esskerdtiellenterst 9&hinc Group & hauteur d8 9 mi | I i ons d
Australie / Nouvelle ZzélandeZ 8 mi | | i o;mws dl6éGeaifrfoest sde | 6accroi sse
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hausse des chargements et autres produits) etau Japgn (mi | | i ons ddéeur okhaussed | ®
des commi ssions r®sultant de | 6accr miustéeatempte, led e s
incitations commerciales sur | es p mpoditsvets ks pdgodudss s u

dbéassur ance m®detpuaforementicamsnissioangst a bl e s

@i))un niveau plus ®l ev® (& idionsdeurosy priecipdement adi dapdrv émillivhB |
d 6 e ur o sffetscombimé d wWprogrammeponctueld e conver si on des anci e!

m®di cal e vie enti re au premier trimestre -#6@BB7 ¢
etvie entiéerg , compens® en partie par |l al Framorcti stdme m
segment du portefeuille UAP en 2006)

(iii). et une légéreaugmentationd e | a charge doéi mpt't (&t mdkbki Dnhadged tir
de 17 mil ldesons®ddesrmsnoritaires (18 mildprogressian d ¢
des résultats) étaebmpensép ar | a r ®duction de 16 millions dobée
essentiellement du Royaurbini (baisse de 55 millionséde ur os sdexpl i quant par
ajustement i scal de 32 millions dbéeuros au premier se
i mptts diff®r ®s induite par | 0 aapaatétéspsomuprdnjuin 2007),t a u
de | a Belgique (r®duction de 20 millions dbéeuros
l 6i mptt 2006 suite 7~ uawe odnMpaigsnii ers reticheags @DirsisaRDESf a v
(«Revenus Définitivement Taxé9) etdesEtatdk ni s (16 mi |l |l i ons dbdeuros de
db umeprisede provisions pour imp!'t ° hauteur de 24 n
(42 millions déeuros de hausse sous | 6i mpact pr
déi mposition exceptionnell ement faible en 2006).

Le résultat opérationnel dommagess 6 ®1 ve ~ 963 millions d'euros. Hor
déeuros au premier semestre 2007), l e r®sul tat op®
quasit ot al i t ® deptondu Royaumeni(-5R6enx ¢ | i ons ddeuros), refl ®t

) ]l augment ation deg+7é4vemlbsi Onsamndiear ®s) tir®e
millions doeuddnois)(,+18 nlRoylauomes dbéeur ogl)deaitols Eur

@)l a di mi nuti on de | a charge doi(mA26 eni | Idiessnsi n
essentiellement © 85 millions dbéeur-drsi dEecrp®@didtui
33 millions @a&aumro dstak porantisurds exerdices antérieurs), en Allemagne (42
millions dbébeuros de reprise de provisions pour
portefeuille Albingia et la baisse du revenu imposable) et en Belgifigeevementd 6 i mp 1t de 10
ddbeur os, " |l a suite ddébune d®cision de justi;ce, f

compensées en partie par

(iii) la baisse du résultat technique ne1 9 mi | I i ons ddeur os) , l e rati o

de 1,5 point a 70,2%, dont 3,3 points liés a des sinistres majeurs (K3l points et inondations au
RoyaumeUni : 1,2 point) et

iVl 6augment ati on (dld0smillibrrsaidsd egu®noBsr)a u&xkqui val ant tauxune
de chargementa 28,4%, induite par le Royaurhkn i (+0,5 point), | 6 Al 1l emag
point) et compensée en partie par la Belgigag (point) et le Canadal(3 point).

En conséquence, hors Winterthurrdéio combiné augmente de 1,6 point a 98,6%.

Le r®sul t at 0 ASsurantei Ioternatohale d&® 1 | & e " 119 millions
(contributionde 12Zni | | i ons dbdéeur 0s @ etafaxdemharege cossiant) degdsuita operationnel
de | 6Assurance Internationale augmente de 45 mil/l
internationale( +32 mi Il Il i ons dbéeuros), gr ©ce 7 | téfcilles misgnirua n [
of f (+27 millions dbéeuros) et ce malgr® | e renforce
Le résultat opérationnel de laGe st i 0 n ress6rtaac286i nfillons d'eurodors contribution de Winterthur (5
millionspdémuenssamestre 2007) et ~ taux de change
progresse de 63 millions dbéeuros, tir® par Alliance
millions dbéeuros), gr ©ce

() une fausse des actifs sous gestion (+22%, dont +23% chez AllianceBernstein et +22% chez AXA Investme

Managers),

Vivre Confiant
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(i) une évolution favorable des mekients et produits, et
(iii) des gains de productivité (le ratio d'exploitation opérationnel s'améliorglgmiht a 67,6%).

Le résultat opérationnel desAutres services financiersd i mi nue de 20 mil lions dbéeu
déeuros, en raison essenti el $ecapponatd ladConphg®arrénanciére de Banis r
etSofinad1 8 mi I I i ons dobdeuros) .

Le résultat opérationnel des Holdings 6 ® | -188 enillions d'euros. Hors Winterthur (contribution-d& millions
ddeuros au premier semestre 28Fgpératannel augmenta e 3t millioash &
d'euros, tiré par
i AXA SA (+38 millions dbébeuros), gr©ce principgealer
changecouvrant le résultat opérationnel du Groupe AXA libellé en devises étrangéres, une réduction de
mi | | i o n s ladhérgdiinanciere egsentiellement due aenforcementle | 6 e urésoltat @dsitide n
32 millions d e ur o s «équit® swap» intarne partiellement compensés par un accroissement des frais
générauxde-14 mi |l Il i ons dbéeuros pour |l a plupart 1i ®s
profitd 6i mptt non39% miulrlrieains dédeur os au premier seme

partiellement compensé par

(i) AXA France Assurance-X 0 mi |l I i ons ddeur os) en raison de | ¢
| 6accroi ssement des ddation) ceus dedapart(des saciémds nprationmalles.c 0 n S

Lesplusval ues nettes consol i d®esl rveemegnant7 3’6 Indadcltiioonnsn e
Wi nterthur (0 million dbéeuros au pr e mieg plusvalesneetiesr e
consoli d®es revenant 4 mobattit basnaidreaur ds mi rpdddanilions ¢ a |
dbeur os - 264, dmi-32 i oan§l domrsar ddeur os eSn2 Vmid,l i ®@mar oo
Dommages)parti el |l ement compens®e par |l a France (+77 mi
d 6 e wemViesépargne, retraiteet3 mi | | i enDemmage®.ur os

Le résultat courants 6 ®1 v e ° 3.424 millions d'eurnmid.lildarss dWi

premier semestre 2007) et a taux de change constant, le résultat courant aug@@®tmitiens d'euros, grace a la
progression du résultat opérationnel, compensée en partie par la diminution dedygsiettes.

Le résultat net ressort a 3.180 millions d'euros. Hors Winterthur (contribution den®62 | i ons dbdeur o
semestre 2008t a taux de change constant, le résultat net augmente de +264 millions d'euros.

Cette progression traduit

)l augment ati on du3P@sumlitddt onsurd@dretwur os hors Winter

(i) 16 a m®I| i durésultatdes actifs financiers comptabilisés a la juste valeur et des instruments dérivés y
compris les instruments dérivés dechange + 6 6 mi | | buotrbs9 dndddrimosns dbébeur os
taux de change constant;a8 2 mi | | i)o mpsr i ché&cd prad e ment en FHamilboes ( +

déeur os) refl ®t ant un accroi ssement d e paf las OP@GVMI a t
compensé en partie par une diminution de la variat@juste valeur des produits dérivés, et chez AXA SR (+2

millions8®& 6miulrloisoris déeuros) d¥% ° | a variation de

(i)l 6accroi ssement des charges net t disatiossuncorp@ellesdd nsémel 6 a
nature (<51 mi | | i onz8 driielulrioens dbéeur os hor s Wi nS5aeilliang ur
déeur 0s?25 ndiolnlti ons ddéeur os chez Wintert hdientséti3®s
mi |l |l i ons doeur osUnigpircipaledettisuita alla dédistorsfdmser a la souscription d act i v
d6USFL,

(iv) un moindre impact des opérations exceptionnelles incluant les activités discontinue8 7 mi | | i on's ¢
-106 millions dbéeuros hors Winterthur atprenier demestre d
2007, dont -1 7 millions dbeur os | i ®s auXx op®rations e X
discontinues),

- suite " Il 6édannonce | e 4 jui n -BAYOSKNS Reaal, le &roupe ctassifieolas
PaysB a s e n adtiviténdiscorfinué,c 6 €dired o nt | g& liniig aarésultat nevecapplication
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rétroactive. La contribution des Pagsas au r ®sul t at net sO®l ve 7 7 ¢
2007, dont 16 mil |l i ocnosn tdrbéee uér9o smiploluiro nvgi ndtodeerutrhousr a
- les opérations exceptionnellesudpremier semestre 2007-1 7 mi | | i o coscerrkrdt §}d mikions
déeuros chez AXA Financi al l i ®s au -3 rm@inilsfieons de
pertes de diluti on &la cessionnen 12008 e acdivité dlé @shr Masagement® s
doAIll i ancet@®)e3I nmitleliinons dodéeuros en Suisse |i®s -~
|l a cession de | OE@msWnisyi t ® dommages aux

- |l es op®rati ons exceptionnell es du p r e oconcernaients e m
principalement (i) les commissiorss percevoirdécoulant de la cession en 2085 | 6 ale Cashv i t
Managema t doAll'i anceBernstein (4 millions dbéeuros
doAlIl i anceBernstein et ° | 6ajustement de | 6i mptt
p®ri odes ant ®r i e ur(ipg sne e@ide darprolvidionsopous paskifs @uemtuels Joncernant la
cession do6éAdvest (+3 millions dbéeur os) et Il a r
| 6acqui sition de mShhfond Béeuonsbdbe) n ch etqii) A XiMonsFi n
ddéeuros pour AXA UKkhokingaew Assuranmee lat finalisatio
indemnité a Nationwide en 2005, en partie compensés par-(id mi | | i ons ddeuro
représentant une charge autited! 6 i mp*t sur transfert i mmobilier
de participation dans | e capital dOoAXA Konzedr n e
millions dbdeur os)

(vVyet des c o %t $éesdWinterthuRder6adt inoinl | i odost-486enut bs ons dobdeu
et-19 millions dbéeuros chez Winterthur.

Vivre Confiant Pagel7of 78



AXAi Rapport dbactivit® 30 Juin 2007

Capitaux propres

Au 30 juin 2007, les capitaux propres consolidésd ®| v e n't
depuis le 31 décembre 2006 sont les suivants

45,7 mi rments mterdesus d 6

(En millions d'euros

Capitaux propres

Au 31 Décembre 2006 47 226
Capital social 11
Primes d'émission, de fusion et d'apport 42
Stock options 21
Titres d'autocontrole (645)
Instruments financiers composés (209)
Titres super subordonnés (y compris intéréts courus) (183)
Réserves liées aux variations de juste valeur inscrites en capitaux propres (2 794)
Ecarts de conversion (259)
Dividendes versés par la Société (2 218)
Autres (62)
Résultat net dd'exercice 3180
Gains et pertes actuariels sur engagements de retraite 516

Au 30 Juin 2007 45 725

Au30juin2007, | 6exposition doAXdéabpamexesidenipbretudlttAs aux Etptditish ® ¢
reste faible, &nviron2,3m | | i ar ds d®% eaés Ak ou AAAD at un ten2de participation des assurés
estimé a 55%).

Créatonde val eur pour | 6dactionnaire

BENEFICE NET PARACTION (ABNPAO )

(En millions d'euros

Var. 30 Juin 2007

30Juin 2006 Retraité 31 Décembre 2006 31 Décembre 2006

30 Juin 2007 @ 30 Juin 2006 Publié Froformal() Publié versus 30 \']u'ln 2006
Retraité
Sur une Sur une Sur une Sur une Sur une Sur une
Sur une Sur une Sur une Sur une Sur une Sur une
base base base base base base
base non base non base non base non base non base non
S totalement S totalement S totalement S totalement S totalement o totalement
diluée Hi3 diluée S diluée S diluée S diluée S diluée o
diluée diluée diluée diluée diluée diluée
Nombre d'actions pondéré (c) 2061,3 20827 18639 19463 18284 1910,8 19478 2031,7 19478 20317
Résultat net part du Groupe 3180 3180 2732 2789 2729 2786 5085 5199 5085 5199
Résultat net part du Groupe par action 1,54 1,53 1,47 1,43 1,49 1,46 2,61 2,56 2,61 2,56 5,2% 6,5%
Résultat courant 3424 3424 2830 2887 2916 2973 5026 5140 5140 5254
Résultat courant par action 1,66 1,64 1,52 1,48 1,59 1,56 2,58 2,53 2,64 2,59 9,4% 10,8%
Résultat opérationnel 2688 2688 2079 2136 2090 2147 3919 4032 4010 4124
Résultat opérationnel par action 1,30 1,29 1,12 1,10 1,14 1,12 2,01 1,98 2,06 2,03 16,9% 17,6%

(a) retraité : (i) transfert de I''mpact de change du résultat courant au résultat net part du groupe, (ii) aprés ctarifledti"lFRIC agenda committee” suite a la décision de INASB, AXA a reclassé en capitaux
consolidés les titres subordagma durée indéterminée "TSDI" pour toutes les périodes présentées avec impact sur le résulat net part du groupetetit@iinént des activités hollandaises comme activités
discontinues.

(b) Pro forma : retraitement des activités hollandaises cenactivités discontinues.

(c) Suite a 'augmentation de capital aprés l'acquisition de Winterthur, le nombre d'actions pondéré a été retraité 2BY®B83iflisant un facteur d'ajustement de 1,019.

Vivre Confiant
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RENTABILITE DES FONDS PROPRES( i ROE 0 )

Une nouvelle méthode de calcul a été appliquée lors de la cl6ture du premier semestre 2007, dont les principes sol
suivants :

Pour le ROE fondé sur le résultat net

e Le calcul est basé sur les états financiers consolidés, a savaplesix propres incluant la dette perpétuelle
(TSS / TSDI) etéds résrves liées aux variations de juste valetile résultat net hors intéréts des titres TSS /
TSDI.

Pour le ROE courant et le ROE opérationnel

e La totalité de la dette perpétue(lESS / TSDI) est considérée comme de la dette de financement et est donc
exclue des capitaux propres.

Les intéréts liés aux titres TSS / TSDI sont déduits du résultat.
Les réserves liées aux variations de juste valewsontpas incluesdans la moyenne des capitaux propres.

(En millions d'euros

30 juin 2007 30 juin 2006 Variation
ROE 14,3% 18,8% -4,5%
Résultat net 3180 2732
Capitaux propres moyens sur la période 44 565 29 110
ROE "courant" 21,6% 23,1% -1,4%
Résultat courant (a) 3285 2777
Capitaux propres moyens sur la période (b) 30 358 24 085
ROE "opérationnel” 16,8% 16,8% 0,0%
Résultat opérationnel (a) 2549 2026
Capitaux propres moyens sur la période (b) 30358 24 085

Note importante : ROE annualisé.

(a) incluant un ajustement pour refléter les charges financiéres liées a la dette perpétuelle (incluse dans les capitaux propres consolidés).

(b) excluant la variation de juste valeur sur actifs investis et produits dérivés (incluse dans les capitaux propres consolidés), et excluant la dette perpétuelle (incluse dans les capitaux propres
consolidés).
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Vie, épargne, retraite
Les tabl eaux sui van aiss, lerésdtat pperatiorinel, leésultatcburant etleerésudtad aef dart
du Groupe des activités Vie, épargne, retraite poyrdasdesindiquées.

Vie, épargne, retraite (a)
(En millions d'euros

30 Juin 2007 30 Juip ?006 30Juin 2906 31 Décembre 2006 31 Décem!)’re 2006
Retraité (c) Publié Pro forma (d) Publié
Primes émises 30 540 24628 24 922 48 275 48 793
Prélevements sur contrats d'investissement sans participation discrétionnaire 381 289 289 608 608
Chiffre d'affaires des activités d'assurance 30922 24917 25211 48 883 49 401
Produit net bancaire - - - - -
Produits des autres activités 658 519 524 1076 1084
CHIFFRES D'AFFAIRES 31580 25436 25735 49 959 50 485
;/Ca(;ijlitsion des primes non acquises nettes de chargements et prélévements not (1038) as7) (144) (250) @)
Résultat financier hors codt de I'endettement net (b) 15 926 8322 8475 28198 28 656
Charges techniques relatives aux actividéssurance (b) (40 658) (28 752) (29 113) (68 236) (69 052)
Résultat net des cessions en réassurance (29) (24) (26) 27) (28)
Charges d'exploitation bancaire - - - - -
Frais d'acquisition des contrats (1767) (1 491) (1504) (3065) (3073)
Amortissements des valeurs de portefeuille et autres actifs incorporels (202) (151) (154) (232) (241)
Frais d'administration (1 648) (1328) (1350) (2814) (2 863)
Pertes de valeur constatées sur immobilisations corporelles 0 0) (0) 7 7
Autres (39) (72) (72) (110) (111)
Autres produits et charges (44 344) (31 820) (32 220) (74 477) (75 361)
RESULTAT BRUT DES OPERATIONS COURANTES 2123 1801 1846 3430 3509
Quote part de résultat dans les entreprises mises en équivalence 7 6 6 12 12
Charges liées aux dettes de financement (30) (41) (41) (76) (76)
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT IMPOT 2101 1766 1811 3366 3445
Impét sur les résultats (508) (484) (499) (903) (928)
Intéréts minoritaires (103) (89) (89) (193) (193)
Autres - - - - -
RESULTAT OPERATIONNEL 1489 1193 1224 2270 2325
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'imp 416 406 440 575 597
RESULTAT COURANT 1905 1599 1664 2845 2921
dGéariir\lef)su perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) e 1) ©5) @on) 48 49
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités discontinues) 46 43 - 74 3)
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme n¢ (29) 2) (2) (10) (10)
Colts d'intégration (13) - - - -
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1849 1555 1555 2957 2957

(a) Brut des éliminations internes.

(b) Pour les comptes clos au 30 juin 2007 et 2006, l'impact de la variation de juste valeur des actifs sur les comeraggiderftnancier est supporté par les assurés est respectivement de 8.773 millions d'eu
2.184 millions d'euros.

(c) Retaité: (i) transfert de I''mpact de change du résultat courant au résultat net part du groupe et (i) le retraitement dessauilandaises comme activités discontinues.

(d) Pro forma : retraitement des activités hollandaises comme activités diseestin
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CHIFFRE D'AFFAIRES

30 Juin 2007

(En millions d'euros

30 Juin 2007 30 Juin 2006 30 Juin_2006 31 Décembre 2006 31 Décembre 2006
Pro forma (a) Publié Pro forma (a)
France 7798 7620 7620 14 802 14 802
EtatsUnis 8206 7948 7948 15390 15390
RoyaumeUni 2388 2071 2071 4292 4292
Japon 2663 2714 2714 5027 5027
Allemagne 2986 1701 1701 3681 3681
Suisse 3240 84 84 141 141
Belgique 1629 1307 1307 2512 2512
Europe du sud (b) 876 680 680 1357 1357
Autres pays 1794 1312 1610 2756 3283
TOTAL 31580 25436 25735 49 959 50 485
Eliminations internes (24) ) ) @) (@)
Contributions au chiffre d'affaires consolidé 31555 25434 25732 49 952 50 479
(a) Pro forma : retraitement des activités hollandaises comme activités discontinues.
(b) Suite a I'acquisition d'Alpha Insurance en Grece, I'Europe du sud comprend désormais I'ltalie, 'Espagne, le RoBréd.et
Résultat opérationnel, Résultat courant et Résultat net
(En millions d'euros
30 Juin 2007 30 Juip,ZOOS 30 Juin_goos 31 Décerp[)re 2006 31 Décem!),re 2006
Retraité (a) Publié Retraité (b) Publié

France 353 308 308 462 462
EtatsUnis 488 488 488 1000 1000
Royaume Uni 136 80 80 155 155
Japon 133 130 130 256 256
Allemagne 73 28 28 69 69
Suisse 82 3 3 3 3
Belgique 72 35 35 65 65
Europe du Sud (c) 35 25 25 50 50
Autres pays 118 97 128 210 265
RESULTAT OPERATIONNEL 1489 1193 1224 2270 2325
Part des plus ou moins values réalisées revenant aux actionnaires (nette d'impot) 416 406 440 575 597
RESULTAT COURANT 1905 1599 1664 2845 2921
ngiCét)su perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur 61 85 107 48 49
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités discontinues) 46 43 0 74 -3
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme nature -29 -2 -2 -10 -10
Couts d'intégration -13 0 0 0 0
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1849 1555 1555 2957 2957

(a) Retraité: (i) transfert de I''mpact de change du résultat courant au résultat net part du groupe et (ii) le retradesantivités hollandaises comme activités discontinues.

(b) Pro forma : retraitement des activités hollandaises comme activitésrdinues.

(c) Suite a l'acquisition d'Alpha Insurance en Gréce, I'Europe du sud comprend désormais ['ltalie, 'Espagne, le RdBreya. et
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30 Juin 2007

Vie, épargne, retraitei France

(En millions d'euros

. 30 Juin 2006 30 Juin 2006 31 Décembre 2006
30 Juin 2007 Retraité (a) Publié Publié
Chiffre d'affaires 7798 7 620 7620 14 802
APE (part du groupe) 642 630 630 1231
Marge financiére opérationnelle 516 489 489 890
Chargement et autres revenus opérationnels 717 656 656 1345
Marge technique nette opérationnelle 150 65 65 88
Frais généraux opérationnels -921 -823 -823 -1 680
Amortissement des valeurs de portefeuille -21 -31 -31 -68
Marge opérationnelle 442 355 355 575
Charge d'impot opérationnelle -87 -45 -45 -111
Intéréts minoritaires -1 -1 -1 -2
Résultat opérationnel part du groupe 353 308 308 462
g?rgp%i)s plus ou moins values réalisées revenant a I'actionnaire (n 125 51 60 204
Résultat courant part du groupe 478 359 368 666
Gain ou perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur pz
résultat) zt sur dérivés. (comp J P & -80 89 110
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités ) ) ) )
discontinues)
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels « ) ) ) )
méme nature
Codts d'intégration s - - -
Résultat net part du groupe 440 279 279 776
(a) Retraité: transfert de I''mpact de change du résultat courant au résultat net part du grc
Lechiffre prfaddfeasgsesde 178 millions d 6 e Aprés glimirfatiog %)
e I chi f frrid | d &anfsf adidreeusr oasu ¢ me2n) eun abraéxtd7 7941

intragroupe, e
decontraction du

mar c h®

fran-

s de

- Lesprimes de la banche épargne/retraiteeculent de 15ni | | i ons

repl i de

contrats de retraite collective (+3@li | | i ons

nouvelles.

- Les primes de la branche prévoyance et saatgmentent de 188illi on s
6accroi

ddbeur os, al i ment ®es

par |

Lesaffaires nouvelles Vie en bas&PE augmentent de Irhi |
[

comparabl es, gr ©ce en
millions dbéeuros),
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54 milliolh3%)dodeuloc® il
de 28 mi
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changementle table de mortalité réglementasd + 33 mi | | i ons ddéeuros) , et de
prévoyanceetsan® ( +27 mil l i ons dbdeuros) qui b®n®ficie =7 | a
exercices antérieurs.

Lesfrais générauxaugment ent de 9P 2mhi ImMiildnonddabdreaws os, sous
commissions{ 38 mi | | i on%9 draielulrioens dbdbeuros) en raison dbéu

l a progression des provi sions rel atives aux contr
ddéadmini stration ( +9)4ssantielleiantodnesauxdndugeaux @rsjetsariormatigues et (iii) la
di mi nution de 25 millions déeuros du niveau de capi

L amortissementdelaVBIdi mi nue de 10 -Zni1 |l mi ohisownW®eddesr 6s suite
segment du portefeuille UAP en 2006.

Lerati o doéexpl oi sdaim®hi op®r dei @nBelpoints ~ 68, 1%.
Lacharge dogmehate de 42 -8dimi I i oo s spihdignlermentsisi,’'t e -~ Il 6i m
hausse du r®sultat imposable (30 millions dbéeuros)

En conséquence, tésultat opérationnels 6 a m®| i ore de 45 mi lddewmrsosddeur os

Le résultat courant pr ogresse de 119 millions dbéeuros 7 478
op®rationnel et ahtwegmwmentPat i c®edegs eplemant ~ | dacti
d 6 e ur o sdemenpen immabiiiep et actions.

Lerésultatnetaugment e de 161 millions déeuros ~ 440 mil Il
accroi ssement de 71 millions dbeur os de pdrlesOPG/MI a't
consoli d®s, du fait doune moindre hausse de2% millioasu x
débeuros de | a variation de juste va@lewud|l desspdooeur
change.
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30 Juin 2007

Vie, épargne, retraitei Etats-Unis

(En millions d'euros

30 Juin 2007 30 Juin 2006 31 Décembre 2006
Chiffre d'affaires 8 206 7948 15 390
APE (part du groupe) 1107 993 1922
Marge financiére opérationnelle 368 416 858
Chargemengt autres revenus opérationnels 887 796 1632
Marge technique nette opérationnelle 292 344 634
Frais généraux opérationnels (835) (803) (1 725)
Amortissement des valeurs de portefeuille (26) (34) (65)
Marge opérationnelle 686 719 1333
Charge d'imp0t opérationnelle (198) (231) (334)
Intéréts minoritaires (0) (0) ()
Résultat opérationnel part du groupe 488 488 1000
Part des plus ou moins values réalisées revenant a 'actionnaire (nette d'impot) 0) 0) 30
Résultat courant pardu groupe 488 488 1029
G'ai_n pu perte sur actifs financiers (comptabilisés en juste valeur par résultat) et sur 7 9 0
dérivés.
Impact des opérations exceptionnelles (incluant les activités discontinues) ©) - -
Charges nettes sur écarts d'acquisition et autres actifs incorporels de méme nature (20) 2) (20)
Colts d'intégration - - -
Résultat net part du groupe 468 495 1020
¢l dzE RS OKIFy3aS Y2&Sy Y modan € ' b 1,3298 1,2285 1,2563
Lechi f fr e pdrooagfrfeasisreesde 257 millions dobéeuros ( +3%)
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