Communiqué de presse Egll EULER HERMES

Paris, le 15 février 2008

2007 : une bonne année pour Euler Hermes avec
des résultats en forte croissance

Le Directoire a présenté les résultats consolidés 2007, audités et revus par le Comité d’Audit, au
Conseil de Surveillance d’Euler Hermes ce 15 février 2007.

Chiffres clés :

Variation en Variation

en millions d'euros 2007 2006

montant en %
Chiffre d'affaires 20994 20118 87,6 4,4%
Résultat technigue 392,5 340,1 52,4 15,4%
Résultat financier (hors charge de la dette) 185,2 149,8 35,4 23,6%
Résultat opérationnel 577,7 489,9 87,8 17,9%
Résultat net consolidé (part du groupe) 407,0 326,1 80,9 24,8%
Ratio combiné net global 67,9% 67,3%

« 2007 n'est pas seulement une excellente année pour Euler Hermes, qui a atteint ses objectifs
financiers. C’est également une année marquante en termes de développement commercial a travers
le monde » s'est félicité Clemens von Weichs, Président du Directoire d’Euler Hermes. « Nous
observons une croissance de la demande en assurance crédit hors Europe de I'Ouest et je me réjouis
notamment des initiatives que nous avons prises dans des pays comme Israél, la Russie, la Turquie,
les Emirats Arabes Unis ou I'Argentine. D’'une maniére générale, nous sommes confiants dans la
demande des entreprises pour une couverture de risque du poste clients, qui restera soutenue tout au
long de 2008 ».

1. Activité

Le chiffre d’affaires Euler Hermes a progressé en 2007 de 4,4% par rapport a 'année 2006. Cette
progression est encore plus sensible a périmétre et taux de change constants (+ 5,6%).

Le quatriéme trimestre 2007 affiche une croissance du chiffre d’affaires plus soutenue qu’au cours du
troisieme trimestre (+ 10.5% par rapport au 4°™ trimestre 2006 a taux de change, périmétre constants
et retraité des changements de modalités d'appréhension du chiffre d'affaires IFRS sur la Pologne),
ce qui a permis a Euler Hermes de confirmer une progression annuelle en ligne avec celle publiée
pour le premier semestre 2007 (+4,6%)

Dans la zone Euro, la croissance du chiffre d'affaires d’Euler Hermes a été soutenue par le fort
développement des affaires en France (+7,2%), en ltalie (+9,8%) et dans les pays nordiques (+9,5%).



L’'Allemagne est restée en retrait des autres pays européens, affichant une croissance faible en

2007. Ceci s’explique par un environnement trés compétitif induisant une pression sur les taux de
primes, des assurés privilégiant I'auto-assurance suite a la faible sinistralité de ces trois derniéres
années et une forte hausse des ristournes. Les Pays-Bas ont également souffert d’'un environnement
compétitif trés difficile se traduisant par une croissance négative liée a la perte de contrats en faveur
de concurrents locaux.

Apres quelques années difficiles, I'activité au Royaume Uni affiche une forte croissance de 8,6%. Ce
redressement est lié a trés bonne performance commerciale, qui s’est traduite par une forte hausse
de la production commerciale et une bonne tenue des chiffres d’affaire des assurés.

Aux Etats-Unis, I'activité reste fortement orientée a la hausse avec un chiffre d’affaires qui augmente
de 11,4% par rapport a I'année 2006 a périmetre et taux de change constants.

Dans les nouveaux marchés (Europe de I'Est, Europe du Sud, Amérique latine et Asie), la croissance
du chiffre d'affaires reste trés dynamique avec une croissance égale a 9,4% a périmetre et taux de
change constants.

Chiffre d’'affaires par pays (sur base des primes acquises) :

31/12/2006 31/12/2006  Variation

in € millions 31/12/2007 N @ 2007/2006 Variation

Allemagne 700 035 695 784 697 644 0,6% 0,3%
France 410 750 383117 383117 7,2% 7,2%
Italie 247 757 225 727 225 727 9,8% 9,8%
Royaume-Uni 215937 200 358 198 790 7,8% 8,6%
Etats-Unis 147 748 138 826 132 683 6,4% 11,4%
Belgique 76 426 74 525 74 525 2,6% 2,6%
Pays-Bas 46 613 47 783 47 783 -2,4% -2,4%
Pays Nordiques 44 758 40 931 40 881 9,3% 9,5%
Pologne 43 028 53 769 38 776 -20,0% 11,0%
Suisse (captive de réassurance) 15 660 9 329 10 024 67,9% 56,2%
Sous-total principaux pays 1948 712 1870 148 1849 949 4,2% 5,3%
- dont zone Euro 1526 339 1467 867 1469 676 4,0% 3,9%
Sous-total nouveaux marchés 150 735 141 671 137 762 6,4% 9,4%
Euler Hermes 2 099 447 2011 820 1987 711 4,4% 5,6%
Note: (1) Chiffre d'affaires 2006 publié avec reclassements géographiques

(2) Chiffre d’affaires 2006 retraité des effets de change, variations de périmétre et des changements de
modalités d’appréhension du chiffre d’affaires en IFRS pour la Pologne

2. Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel a connu une croissance beaucoup plus forte (+17,9% par rapport a 2006) que
le chiffre d'affaires (+4,4%). Cette progression trés soutenue est largement liée a la politique de long
terme mise en place par Euler Hermes ces dernieres années pour réduire graduellement ses cessions
de primes aux réassureurs. En 2007, le taux de cession a été une nouvelle fois réduit de 6,6%. Ainsi
les primes nettes progressent-elles de 14,2% et le résultat technique de 15,4%.

La croissance similaire des primes nettes et du résultat technique s’explique par un ratio combiné
2007 (67,9%) comparable a celui enregistré au cours de I'exercice 2006 (67,3%)

Le taux de sinistralité et le ratio des co(ts, les deux composantes du ratio combiné, ont évolué d'une
maniére satisfaisante en 2007 :
e Le taux de sinistralité net s'améliore d’'un point passant de -49,2% en 2006 a -48,1% en
2007, malgré un net recul des bonis de liquidation
e Le ratio des codts net, quant a lui, s'est légérement détérioré de 18,1% a 19,8% suite a
des commissions de réassurance en recul, recul lié directement a un taux de rétention
des primes plus élevé. Cet effet mis a part, les colts bruts d’'Euler Hermes sont sous
contréle et ont cri moins vite que le chiffre d’affaires

Il est a noter que le ratio de sinistralité a augmenté durant le quatriéeme trimestre 2007 en passant de
44 % a fin septembre 2007 a 48,1% a fin décembre 2007. Cette détérioration s'explique d’'une part,
par une augmentation de la sinistralité en Amérique du Nord et d’autre part, par un fort recul des boni
de liquidation en Europe. Il est toutefois important de rappeler que I'augmentation de la sinistralité aux



Etats-Unis est réelle depuis plusieurs trimestres et que Euler Hermes a mis en place un
programme de supervision des souscriptions de risques depuis le début de I'été qui permet de
superviser et d'ajuster d'une maniere adéquate les risques sensibles.

Le résultat financier de I'exercice 2007 résulte, d'une part d'une augmentation des revenus nets de
placements (en hausse de 12,8 millions d’euros) et d’autre part, de la progression des plus-values
nettes réalisées principalement sur le portefeuille actions (pour 22,6 millions d’euros).

A fin 2007, la valeur de marché du portefeuille financier s’éléve a 3 498 millions d’euros contre 3 349
millions d’euros au 31 décembre 2006, en progression de 149 millions d’euros. Cette hausse provient
pour la plupart du réinvestissement du cash-flow opérationnel. En dépit des réalisations, les plus-
values latentes s’élévent & 211 millions d’euros, soit 6% du portefeuille des placements.

La bonne tenue du résultat technique, d’une part, et la performance du résultat financier, d’autre part,
ont permis de dégager un résultat opérationnel de 577,7 millions d’euros en hausse de 17,9% par
rapport a 2006.

3. Résultat net

Aprés charges financiéres et imp6éts, le résultat net d’Euler Hermes s’éléve a 407,0 millions d’euros,
en hausse de 24,8% par rapport a 2006. Cette hausse de 24,8 % inteégre une reprise de 43 millions
d’'impbts différés au passif, liée a la réforme fiscale intervenue en Allemagne en 2007 qui s’appliquera
a partir de 2008, allégeant d’'une maniére significative les taux d'imposition des sociétés de 40,38% a
32,38% en 2008.

Le résultat net par action est de 9,33 euros contre 7,51 euros en 2006. En neutralisant I'impact non
récurrent au niveau des taxes décrit ci-dessus, le résultat par action s'éléve a 8,33 €

4. Dividende

Sur la base de ce résultat net par action de 9,33 euros, Euler Hermes proposera a I’Assemblée
Générale du 16 mai 2008 le paiement d’'un dividende de 5,00 euros par action, en hausse de 25%
par rapport au dividende 2006.

5. Fonds propres

Les fonds propres du groupe s'établissent a 2077,9 millions d’euros contre 1 911,5 millions d’euros au
terme de I'exercice 2006, soit une croissance de 8.7%. La rentabilité des capitaux propres s'éléve a
20,6%, supérieure aux objectifs a moyen terme d’Euler Hermes.

6. Perspectives

Le début de I'année 2008 est affecté par le fort ralentissement économique aux Etats-Unis. Euler
Hermes continue a suivre de trés prés ses engagements en Amérique du Nord en exploitant au mieux
toutes les informations générées a travers ses outils de gestion qui permettent de prévenir les
sinistres (déclaration des impayés, ..... ). A ce jour, I'environnement économique en Europe, le coeur
de l'activité pour Euler Hermes, n'est pas confronté a un ralentissement brutal et les indicateurs
économiques restent suffisamment soutenus pour éviter, a ce jour, une forte détérioration de la
solvabilité des entreprises européennes. Confiant dans son business model, Euler Hermes considéere
de disposer des outils de prévention pour faire face en 2008 a un environnement plus difficile sans
pour autant devoir prévoir une détérioration de sa performance financiere.




EH

Euler Hermes est le leader mondial de I'assurance-crédit et I'un des leaders de la caution et du recouvrement
de créances commerciales. Avec 6 000 salariés présents dans 50 pays, Euler Hermes offre une gamme
complete de services pour la gestion du poste clients et a enregistré un chiffre d’affaires consolidé de 2,1
milliards d’euros en 2007.

Filiale d’AGF, membre d’Allianz, Euler Hermes est coté a Euronext Paris. Le groupe et ses principales filiales
d’assurance-crédit sont notés AA- par Standard & Poor’s.
http://www.eulerhermes.com/

Contacts:

Relations investisseurs / Euler Hermes groupe : Relations presse / Euler Hermes groupe :
Nicolas Hein : +33 (0)1 40 70 54 65 Samuel Beauchef : +33 (0)1 40 70 56 19
nicolas.hein@eulerhermes.com samuel.beauchef@eulerhermes.com

Euler Hermes groupe : 1, rue Euler — 75008 Paris — France www.eulerhermes.com

Réserve : Certains des énoncés contenus dans le présent document peuvent étre de nature prospective et fondés sur les hypotheses et les
points de vue actuels de la Direction de la Société. Ces énoncés impliquent des risques et des incertitudes, connus et inconnus, qui peuvent
causer des écarts importants entre les résultats, les performances ou les événements qui y sont invoqués, explicitement ou implicitement, et les
résultats, les performances ou les événements réels. Une déclaration peut étre de nature prospective ou le caractére prospectif peut résulter du
contexte de la déclaration. En plus, les déclarations de caractére prospectif se caractérisent par 'emploi de terme comme “ peut ”, “ va ",
“devrait ", “ sattend a ", “ projette ”, “ envisage ", “ anticipe ", “ évalue ", “ estime ", “ prévoit ", “ potentiel ”, ou “ continue ”, ou par I'emploi de
termes similaires. Les résultats, performances ou événements prospectifs peuvent s'écarter sensiblement des résultats réels en raison,
notamment (i) de la conjoncture économique générale, et en particulier de la conjoncture économique prévalant dans les principaux domaines
d’activités du groupe Allianz et sur les principaux marchés ou intervient la Société, (ii) des performances de marchés financiers, y compris des
marchés émergents, (i) de la fréquence et de la gravité des sinistres assurés, (iv) des taux de mortalité et de morbidité, (v) du taux de
conservation des affaires, (vi) de I'évolution des taux d'intérét, (vii) des taux de change, notamment du taux de change EUR/USD, (viii) de la
concurrence, (ix) des changements des législations et des réglementations, y compris pour ce qui a trait & la convergence monétaire ou a I'Union
Monétaire Européenne, (x) des changements intervenants dans les politiques des Banques Centrales et/ou des Gouvernements étrangers (xi)
des effets des acquisitions (par exemple de la Dresdner Bank AG) et de leur intégration et (xii) des facteurs généraux ayant une incidence sur la
concurrence, que ce soit sur le plan local, régional, national et/ou mondial. Beaucoup de ces facteurs seraient d'autant plus susceptibles de
survenir, et éventuellement de maniére accrue, suite a des actes terroristes. Les questions abordées dans le présent document peuvent en outre
impliquer des risques et des incertitudes dont les sociétés du groupe Allianz sont régulierement amenées a faire état dans les documents qu’elles
soumettent & la Securities and Exchange Commission. Les sociétés du groupe Allianz ne sont pas obligées de mettre a jour les informations
prospectives contenues dans le présent document.
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