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Pri Coopers Audit MAZARS
63 rue de Villiers ’ 61 rue Henri Régnault
92208 Neuilly-sur-Seine cedex 92400 Courbevoie

Rapport des commissaires aux ptes sur les
{Exercice clos e 31 décembre 2008)

Aux Actionnaires
AXA SA

25, Avenue Matignon
765008 PARIS

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confide par votre assembiée générale, nous vous présentons notre rapport relatif &
I'exercice clos le 31 décembre 2008, sur :

« ie contrdie des comptes consolidés de la société AXA SA, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

» lajustification de nos appréciations ;

* ia vérification spécifique prévus par la loi,

Les comptes consolidés ont &6 arrétés par le directoire. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion
sur ces comples.
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I - Opinion sur les pt o
Nous avons effectus notre audit seion les normes d'exercice professionns! applicables en France ; ces normes requiérent ia mise
en ceuvre de diligences permettant d'obtenir 'assurance raisonnable que ies comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste & vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant
des montants et informations figurant dans les comptes consolidés. I consiste également & apprécier les principes comptables
sulvis, les estimations significatives retenues et la présentation d’snsemble des comptes. Nous estimons que les éiéments que
nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union Européenne,
réguliers et sincéres et donnent ung image fidéle du patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de 'ensembie
constitué par les personnes et entités comprises dans la consclidation,

1t - Justification des appréciations
La crise financiére qui s'est progressivement accompagnée d’une crise économigue emporte de multipies conséquences pour
les entreprises et notamment au plan de leur activité et de leur équilibre financier. La trés grande volatilité sur les marchés
financiers demeurés actifs, la raréfaction des transactions sur des marchés financiers devenus inactifs ainsi gue le mangue de
visibilité sur le futur créent des conditions spécifiques cette année pour la préparation des comptes, particuliérement au regard
des estimations comptables qui sont requises en application des principes comptabiles. C'est dans ce contexte que nous avons
procédé 4 nos propres appréciations que nous portons & votre connaissance en application des dispositions de Farticle L.823.9
du Code de cormmerce.
* Votre Société détaille dans ses Notes 1.7.2, 4.3 et 9.9 de 'annexe aux comptes consolidés les modalités de valorisation refenues
pour les actifs financlers, .
Nous avons examiné e caractdre approprié du dispositif mis en place relatif & la valorisation des actifs financiers, ainsi que de
Finformation fournie dans les notes mentionnées ci-dessus.
Certains postes techniques propres & lassurance et 3 la réassurance, & facti et au passif des comptes consolidés de votre
Société, sont estimds sur des bases statistiques et actuarielies, notamment s provisions techniques, les frais d'acquisition
reportés et lours modalités d'amortissement, ies valeurs acquises de portefeullle et ies participations aux bénéfices différées.
Les modalités de détermination de ces éiéments sont relatées respectivement dans les Notes 1.13, 1.6.4 et 1.6.2 de lannexe
aux comptes consoidés. )
Nous nous sommes assurés du caractére raisonnable des hypothises retenues dans les modéles de calculs utilisés, au
regard notamment de expérience du Groupe, de son environnement réglementaire et éconormique, ainsi que de la cohérence
d'ensemble de ces hypothéses.
Les écarts d'acquisition font Fobjet de tests de recouvrabilitd effectués a chague inventaire selon ies modalitds relatées dans
ia Note 1.6.7 et dans la Note 5.2.2 de I'annexe aux compies consolidés.
Nous nous Somimes assurés que les approches d'évaluation retenues étaient fondées sur des hypothéses cohérentes avec
les données prévisionnelles issues des plans stratégiques établis par ie Groupe.
Les actifs ot passifs d'impdts diftérés sont comptabilisés et évalués selon les modalités retatées dans la Note 1.76.7 de l'annexe
aux comptes consolidés.
Nous nous sommes assurés que lss modalités d'évaluation ont tenu compte de la nature des diftérences fiscales, des prévisions
étabties par le Groupe et, lorsque les principes comptables l'autorisent, de ses intentions.
Les dérivés et les activitds de couverure sont comptabilisés conformément aux madalités relatées dans la Note 7.9 de Vannaxe
aux comptes consolidés. Nous nous sommes assurés que les opérations relevant du régime de complabilité de couverture
au sens des normes font I'objet d'une documentation justifiant notamment fa relation de couverture, son efficacité ainsi que
t'objectif du Groupe en matidre de gestion des risques et de stratégie de couverture.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivant dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris dans feur
ensembie, et ont donc contribué 2 la formation de notre opinion exprimée dans ia premidre partie de ce rapport.

1H - Vérification spécifique
Nous avons égatement procédsé a (a vérification spécifique prévus par la lol des informations données dans e rapport sur ia
gestion du groups,

Nous n‘avons pas d'observation & formuler sur lsur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.
Fait & Neuitly-sur-Seine et Courbevoia, ie 26 mars 2009
Les commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit Mazars
Yves Nicotas ~ Eric Dupont Patrick de Cambourg - Jean-Claude Pauly
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