Communiqué de presse EULER HERMES
Paris, le 7 mai 2010.
Résultats d’Euler Hermes au premier trimestre 2010
Chiffre d’affaires : 505,5 millions d’euros
Résultat technique : 24,5 millions d’euros
Résultat opérationnel : 67,1 millions d’euros
Résultat net : 47,6 millions d’euros
Malgré une reprise économique fragile, Euler Hermes a réalisé au premier trimestre 2010 un
chiffre d‘affaires en progression de 3,5% sur le quatrieme trimestre 2009. Le groupe
enregistre un résultat net positif, a 47,6 millions d’euros, contre 16,5 millions d’euros a fin
mars 2009. Son ratio combiné se redresse significativement, passant de 103,0% a 90,0%,
en raison des actions fortes prises par la Direction pour gérer la crise financiére mondiale et
de 'amélioration de I'environnement économique.
Le Directoire a présenté les résultats consolidés du premier trimestre 2010, revus par le Comité
d’Audit, au Conseil de Surveillance d’Euler Hermes ce 7 mai 2010.
« Au premier trimestre 2010, Euler Hermes a engrangé les résultats des plans d’actions mis en
ceuvre, ce qui permet au groupe d’afficher un ratio combiné de 90% a fin mars 2010 et d’enregistrer
un résultat technique positif de 24,5 millions d’euros au premier trimestre 2010, contre une perte de
11,1 millions au premier trimestre 2009. Cependant, la sortie de crise prendra du temps. Dans de
nombreux secteurs, beaucoup d’entreprises voient leur chiffre d’affaires se stabiliser a des niveaux
trés inférieurs a celui de 2008 et le nombre de défaillances reste trés élevé. Ceci se traduit pour Euler
Hermes par un recul de son propre volume de chiffre d’affaires assuré, expliquant la contraction de
8% de ses primes et revenus de services », a déclaré Wilfried Verstraete, Président du Directoire
d’Euler Hermes.
|. Résultats du premier trimestre 2010 (non audités)

Chiffres-clés

Variation Variation
En millions d’€ T1 2010 T4 2009 T1 2009 vs T4 2009 vs T1 2009
Primes 417,4 398,5 448,3 18,9 +5% -30,9 7%
Services 88,1 90,0 100,2 -1,9 -2% -12,1 -12%
CA total 505,5 488,5 548,5 17,0 +3% -43,0 -8%
Résultat technique net 24,5 6,3 -11,1 18,2 +289% 35,6 -321%
Résultat financier net 42,6 29,5 54,2 13,1  +44% -11,6  -21%
Résultat opérationnel 67,1 35,8 43,1 31,3 +87% 24,0 +56%
Résultat net 47,6 18,1 16,5 29,5 +163% 31,1 +188%
Ratio de sinistralité net 58,1% 71,8% 83,8%
Ratio de co(ts net 31,9% 24.4% 19,2%
Ratio combiné net 90,0% 96,2% 103,0%
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Le résultat technique net a été soutenu par la baisse de la sinistralité. Cependant, le recul du chiffre
d’affaires des assurés constaté au cours des trois derniers trimestres 2009 dans la plupart des pays,
se confirme au premier trimestre 2010. Pour Euler Hermes, cette tendance se traduit sur cette période
par une baisse de 8% de son chiffre d’'affaires a périmeétre et taux de change constants par rapport au
premier trimestre 2009.

Dans un environnement de taux d’intérét bas, Euler Hermes génére un résultat financier net de 42,6
millions d’euros, en recul de 11,6 millions d’euros par rapport au premier trimestre 2009, recul
expliqué par des plus-values réalisées au premier trimestre 2010 (-15,7 millions d’euros) moins
importantes qu’au premier trimestre 2009.

Aucun élément exceptionnel n’a impacté le résultat net du premier trimestre 2010, qui a supporté un
taux d’'imposition de 28,9% lié aux différentiels positifs de taux d'imposition méreffiliales.

Le résultat net du premier trimestre 2010 s’établit a 47,6 millions d’euros, en progression de 31,1
millions par rapport au premier trimestre 2009.

1. Activité
Le chiffre d’affaires du trimestre 2010 s’éléve a 505,5 millions d’euros, en repli de 7,8% (-8,4% a taux

de change et périmétre constants) par rapport au chiffre d’affaires du premier trimestre 2009 (548,5
millions d’euros).

Chiffre d’affaires par région (sur base des primes acquises)
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En millions d'€ 31/03/2010 31/03/2009 Variation 31/03/2009  Variation
() 2 (/) 3 1)/
Allemagne 175,5 190,9 -8,1% 190,9 -8,1%
France 91,3 100,6 -9,3% 100,6 -9,3%
Europe du Nord 108,2 107,6 +0,5% 112,2 -3,6%
Europe du Sud 57,7 69,9 -17,3% 69,9 -17,4%
Amériques 45,3 51,9 -12,8% 49,8 -9,0%
Asie 14,5 12,3 +17,8% 12,5 +16,3%
Captive + autres 13,0 15,3 -15,0% 16,0 -18,8%
Euler Hermes 505,5 548,5 -7,8% 551,9 -8,4%

Notes: (1) Chiffre d’affaires avec reclassements géographiques (taux moyen mars 2010)
(2) Chiffre d'affaires avec reclassements géographiques pro forma (taux moyen mars 2009)
(3) Chiffre d’affaires avec reclassements géographiques pro forma corrigé des effets de change et de périmétre

Le chiffre d’affaires de toutes les régions, a I'exception de I'Asie, est en baisse par rapport au premier
trimestre 2009. Ce recul s’explique d’'une part, par la baisse des primes acquises (- 7%), qui est liée
au recul du volume du chiffre d’affaires assuré par Euler Hermes, et d’autre part, par la diminution des
revenus de services suite a une demande plus faible de nouvelles limites de crédit de la part des
assurés.

Le recul du chiffre d’affaires assuré touche d’'une maniére semblable la France, les Amériques et
I'Allemagne, alors qu’il est moins important en Europe du Nord.

L’Europe du Sud affiche le recul de chiffre d’'affaires le plus marqué, suite a I'impact additionnel de son
plan commercial 2008-2009 qui s’est traduit par une réduction volontaire du portefeuille commercial.

2. Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel du groupe Euler Hermes est en progression de 56%, a 67,1 millions d’euros.
Cette évolution s’explique par la baisse du ratio combiné net a 90%, en diminution de 6,2 points par
rapport au quatrieme trimestre 2009 (96,2%) et en diminution de 13 points par rapport au premier
trimestre 2009.



Le taux de sinistralité et le ratio des codts, les deux composantes du ratio combiné, ont évolué de la
maniére suivante :
- le taux de sinistralité net (58,1%) affiche une amélioration de 25,7 points par rapport au
premier trimestre 2009 (83,8%) ;
- le ratio des colts net s’éléve a 31,9 %, par rapport 19,2% au premier trimestre 2009.

L’augmentation du ratio des colts de 12,7 points s’explique principalement par la diminution des
primes nettes acquises et 'augmentation du codt de la réassurance.

Le résultat financier réalisé sur cette période s’éléve, quant a lui, a 42,6 millions d’euros, grace
notamment aux 17,6 millions d’euros de plus-values réalisées principalement sur les portefeuilles
actions et immobilier. Le résultat financier est toutefois en recul par rapport a 2009 suite a une
moindre réalisation de plus-values (-15,7 millions d’euros) au premier trimestre 2010 par rapport au
premier trimestre 2009.

3. Colits et événements exceptionnels

Euler Hermes n’a pas enregistré de charges exceptionnelles au premier trimestre 2010.

4. Portefeuille financier

Dans un contexte de marchés financiers offrant peu de visibilité, la politique de gestion financiere
d'Euler Hermes est restée trés prudente. A fin mars 2010, la valeur de marché du portefeuille
financier, incluant la trésorerie, reste stable a 3 463 millions d’euros, contre 3 339,1 millions d’euros a
fin 2009.

En dépit des réalisations et de I'évolution des marchés, les plus-values latentes et réserves de
réévaluation s’élévent a 97 millions d’euros, quasi stables par rapport a fin décembre 2009 (102
millions d’euros).

5. Résultat net

Apres charges financieres et impéts, le résultat net d’Euler Hermes s’établit a 47,6 millions d’euros, en
progression de 188% par rapport a fin mars 2009.

6. Fonds propres

Les fonds propres du groupe s’établissent a 1 893 millions d’euros contre 1 816 millions d’euros au
terme de I'exercice 2009, soit une augmentation de 4,3%.

Perspectives

En dépit d’'une conjoncture économique incertaine, les actions prises en 2009 continueront a produire
leur plein effet en 2010 et devraient permettre une amélioration progressive du niveau des résultats
d’Euler Hermes.

Le début de sortie de crise n'a pas effacé les effets de la récession historique traversée par les pays
développés. La conséquence directe de cette faible reprise est que les défaillances d’entreprises, qui
ont atteint un point haut historique en 2009, ne reculeront pas sensiblement en 2010.

*kkkk

EH



Euler Hermes est le leader mondial de I'assurance-crédit et 'un des leaders de la caution et du
recouvrement de créances commerciales. Avec 6 200 salariés présents dans plus de 50 pays, Euler
Hermes offre une gamme compléte de services pour la gestion du poste clients et a enregistré un
chiffre d’affaires consolidé de 2,1 milliards d’euros en 2009.

Euler Hermes a développé un réseau international de surveillance permettant d’analyser la stabilité
financiére de 40 millions d’entreprises. Le groupe garantit pour 700 milliards d’euros de transactions
commerciales dans le monde.

Membre du groupe Allianz, Euler Hermes est coté a Euronext Paris. Le groupe et ses principales
filiales d’assurance-crédit sont notés AA- par Standard & Poor’s.

www.eulerhermes.com

Contacts :

Relations investisseurs / Groupe Euler Hermes : Relations presse / Groupe Euler Hermes :
Nicolas Hein: +33 (0)1 40 70 54 65 Raphaéle Hamel: +33 (0)1 40 70 81 33
nicolas.hein@eulerhermes.com raphaele.hamel@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 I'emploi de terme comme “peut”, “va”,
“devrait”, “s’attend 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, (i) des performances de marchés financiers, y compris des
marchés émergents, (iii) 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 Iégislations et des réglementations, y compris pour ce qui a trait a 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 maniere 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 a 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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