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Communiqué de presse

Paris, le 26 ao(t 2008.

Standard & Poor’s confirme la notation AA- d'Euler Hermes

Dans un rapport publié fin juillet sur son site internet*, I'agence de notation Standard & Poor’s
confirme la notation AA- d’Euler Hermes avec perspectives stables, reflétant ainsi la position
trés forte, les résultats financiers et la flexibilité financiére de I'assureur-crédit.

Dans ses perspectives pour 2008, Standard & Poor’s déclare :

« Les perspectives stables refletent les attentes de Standard & Poor's Ratings Services selon lesquelles
Euler Hermes maintiendra des résultats élevés au travers du cycle. Le ralentissement économique actuel
et la réduction forte des excédents de sinistres sur les exercices antérieurs devraient, cependant, affecter
négativement les résultats d’Euler Hermes en 2008. Nous attendons une détérioration du ratio combiné
d’Euler Hermes a environ 85% en 2008, comparé a un ratio combiné de 70% en 2007. Le ROE du
groupe Euler Hermes devrait également diminuer sensiblement au-dessous de son objectif de 15%, car
les plus-values réalisées diminueront aussi en 2008. En perspective, Euler Hermes posséde de solides
capacités de souscription et les actions de gestion de son portefeuille, y compris les augmentations de
taux de primes et les réductions d’exposition, devraient commencer a porter leurs fruits et atténuer
I'impact négatif sur les résultats. Nous prévoyons que la capitalisation d’Euler Hermes reste forte, mais
I'adéquation des fonds propres devrait diminuer en 2008, suivant ainsi la détérioration des performances
opérationnelles. Le programme de réassurance et la stratégie prudente de placement d’Euler Hermes
devraient néanmoins diminuer les risques d’'érosion future du capital. »

Standard & Poor’s précise également que la gestion des risques d'Euler Hermes est adéquate, avec un
potentiel a devenir forte :

« Euler Hermes a une gestion des risques d’entreprises (ERM) adéquate, avec le potentiel de devenir
forte a l'avenir, si le groupe continue d'installer un programme holistique de gestion des risques et de
développer son modéle interne, et s'il établit une approche plus intégrée et plus enracinée pour inclure
des considérations de retour économique de capital et de risque dans le processus décisionnel
stratégique. Nous n’escomptons donc pas que l'assureur subisse des pertes en dehors d’'un intervalle
normal dans les zones traditionnelles de risque. »

Les confirmations ci-dessus récompensent les efforts continus que le groupe Euler Hermes a menés
pour renforcer ses bases financiéres au cours des derniéres années. Ces efforts se sont traduits par un
renforcement important de ses fonds propres, passés de 1,4 milliard d’euros fin 2004 a 2,1 milliards
d’euros fin 2007.

Dans I'environnement économique actuel, Euler Hermes considére en outre la confirmation de Standard
& Poor’'s comme un signal fort selon lequel le groupe dispose pour le futur d’une capitalisation solide lui
pemettant de faire face a ses obligations financiéres envers ses clients et ses autres partenaires.
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* www.standardandpoors.com/ratingsdirectl
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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 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 2007.

Euler Hermes a développé un réseau international de surveillance permettant d’analyser la stabilité
financiere de 40 millions d’'entreprises. Le groupe garantit pour 800 milliards d'euros de transactions
commerciales dans le monde.

Filiale d’AGF, 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
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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 caractéere prospectif peut résulter du contexte de la
déclaration. En plus, les déclarations de caractere prospectif se caractérisent par '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, (ii) 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 |égislations 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
Bangues 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 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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