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UN GROUPE D’ENVERGURE MONDIALE

Tour d’horizon
des implantations
du groupe

Si Euler Hermes réalise encore 80 % de son chiffre d’affaires en Europe occidentale, le groupe
enregistre en Amérique du Nord et dans ses nouvelles implantations des taux de croissance
a deux chiffres qui devraient se poursuivre dans les années a venir.

Europe occidentale. Cette région, qui
représente quatre cinquiemes du marché
mondial de I'assurance-crédit, constitue
le marché domestique d’Euler Hermes.
Le groupe y occupe aujourd’hui

une position de leader avec un chiffre
d’affaires de 1,60 milliard d’euros.

En 20086, la croissance de I'activité dans
la zone euro s'est élevée a 3,1 %, malgré
un environnement macroéconomique
difficile pour les économies les plus
importantes de la zone et une concurrence
exacerbée dans le secteur de I'assurance-
crédit. Euler Hermes maintient sa renta-
bilité en concentrant ses efforts sur

De nouvelles implantations

I'amélioration du service client tout

en complétant sa couverture du marché.
En 2006, le groupe a ainsi racheté a sa
maison meére Allianz I'activité d'assurance-
crédit de cette derniére en Irlande.

Europe centrale, orientale et Suisse.
Euler Hermes a rapidement pris de solides
positions dans les nouveaux pays

de I'Union européennge, notamment

le plus grand d’entre eux, la Pologne,

et en Suisse, ou le groupe est désormais
numeéro un.

Si le chiffre d’affaires réalisé dans ces
régions reste encore modeste — un peu

pour conquérir de nouveaux marchés

En 2006, Euler Hermes a poursuivi de maniere active I'extension de son réseau mondial. En Europe occi-
dentale, ou le quadrillage géographique est déja serré, le groupe a acquis une nouvelle filiale en Irlande

et a ouvert un nouveau bureau a Lugano, en Suisse.

L’essentiel des investissements reste, toutefois, orienté vers les pays émergents. En 2006, le groupe s’est
installé a Dubai, sa premiére implantation au Moyen-Orient. En Amérique latine, il a complété ses réseaux
au Mexique (a Monterrey) et au Brésil (a Porto Alegre). Début 2007, il a inauguré sa premiére implanta-
tion en Argentine, a Buenos Aires. Dans la région Asie-Pacifique, enfin, Euler Hermes a repris cette année
I"activité d’assurance-crédit d’'une compagnie en Australie et en Nouvelle-Zélande.
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plus de 100 millions d’euros —, il progresse
trés rapidement, de I'ordre de 20 % en 2006.
Plus a I'est, la Russie constitue I'une

des principales cibles d’Euler Hermes.

Le groupe sy est implanté en 2005 au coté
d’'un partenaire local, I'assureur Rosno.

Amérique du Nord. Longtemps consi-
dérée comme un marché de niche outre-
Atlantique, I'assurance-crédit suscite
ces derniéres années un intérét croissant.
Les Etats-Unis et le Canada constituent
désormais le cinquiéme marché

d’Euler Hermes par la taille avec un chiffre
d’affaires de 215 millions de dollars en
2006. Plus ancienne société d'assurance-
crédit au monde, Euler Hermes ACI
détient une part de marché de 36 %

et affiche une croissance de 10 % par an
en moyenne. Cette performance provient
notamment du renforcement du réseau
de distribution et de I'introduction,

en 2006, de nouveaux services.

Amérique latine. L'assurance-crédit
est un service nouveau dans cette région.
Euler Hermes, qui s’est implanté

il
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au Mexique et au Brésil en 2002 et 2003,
a contribué a I'essor de ces marchés

et en tire aujourd’hui les bénéfices avec
un taux de croissance de I'ordre de 20 %
par an, ce qui a permis d'atteindre un
chiffre d'affaires de 15 millions de dollars
en 2006. En janvier 2007, le groupe s’est
également implanté en Argentine en par-
tenariat avec sa maison mere, AGF.

Euler Hermes couvre désormais 80 %

de I'économie de I'’Amérique latine.

Asie-Pacifique. Euler Hermes était
traditionnellement implanté & Hong Kong
et Singapour, deux tétes de pont lui
permettant d’accompagner ses clients
en Asie. En 2005, le groupe a ouvert

avec le soutien d’Allianz des bureaux

en Chine et en Inde, deux géants écono-
miques qui découvrent I'assurance-crédit.
Si I'Asie reste un marché embryonnaire
al’échelle du groupe, le continent affiche
néanmoins une croissance rapide

de son chiffre d'affaires : + 24 % en 2006
a 24 millions d’euros. Dans la région
Pacifique, le groupe s'est implanté cette
année en Australie et en Nouvelle-Zélande.

Parole de client

DAIMLERCHRYSLER AUTOMOTIVE

« Euler Hermes a su adapter
ses polices d'assurance
a nos spécificités. »

Qu’est-ce qui a incité DaimlerChrysler Automotive Polska a recourir aux services
d’Euler Hermes ?

Nous avons d'abord pris en compte la réputation et la taille acquises par Euler Hermes
en Pologne. Elles témoignent, en effet, d’'une large expérience et d'un véritable
savoir-faire dans le secteur de I'assurance-crédit. En outre, I'offre d’Euler Hermes
s'est révélée extrémement flexible et facile a comprendre par rapport a celle de la
concurrence. Enfin, Euler Hermes proposait une approche personnalisée de nos dif-
férentes activités. Et puis, n’oublions pas qu'il est un partenaire de DaimlerChrysler
dans de nombreuses régions du monde.

Quels types de services recherchiez-vous ?

Nous cherchions une police d’assurance qui comprenne un service de recouvre-
ment. Toutefois, le recouvrement ne devait &tre mis en ceuvre qu'avec notre consen-
tement et d’une fagon qui respecte notre culture d'entreprise.

Quelles étaient vos attentes vis-a-vis d’Euler Hermes ?

DaimlerChrysler offre a ses clients des produits et services de la plus haute qualité.
Nous n’en attendons pas moins de nos propres fournisseurs. Dans le cas spécifique
de l'assurance-crédit et du recouvrement, Euler Hermes a réussi a nous offrir la qua-
lité de service attendue en adaptant les termes de ses polices d’assurance a nos spé-
cificités et en déléguant des personnes compétentes dans chaque service.

Rafal Perzanowski,

Directeur des Risques Crédit et Trésorier,
DaimlerChrysler Automotive Polska S.p. z.0.0.

21



i

%

Ll g e
s

# | Lasatisfaction des clients,
moteur du développement

Adaptabilite
et flexibilite,
les cles du metier

Société multinationale, Euler Hermes développe une approche

a la fois locale et globale. Le groupe définit une infrastructure commune,
qui inclut les systemes d’'information, afin d’assurer la méme qualité

de service partout dans le monde. En méme temps, il reconnait

les spécificités locales et élabore ses offres au plus prés du terrain.

L'assurance-crédit s'adresse aux
entreprises de toutes tailles. Ainsi,

parmi les 56 000 clients que compte

Euler Hermes, les multinationales cotoient
les PME et les trés petites entreprises.
Toujours a leur écoute et attentif

a leurs besoins, Euler Hermes a élaboré
des offres qui prennent en compte

la taille et I'organisation de ses clients,
ainsi que le degreé de risque encouru.

Une réponse

a des problématiques mondiales
ATintention des entreprises de dimension
internationale, Euler Hermes dispose
d’'une offre a la fois globale et adaptable
aux spécificités de chacune : la World Policy.

Lancée en 2004, elle a été déployée
aupres de I'ensemble des filiales du
groupe. Elle permet aux entreprises
assurées, quel que soit leur pays
d’origine, de bénéficier des avantages
d’une négociation centralisée, ainsi que
des conseils et du suivi d'un interlocuteur
unique responsable du contrat global.
Cette personnalisation des relations
témoigne de la volonté d’Euler Hermes
d’améliorer en permanence le service
rendu.

Une offre adaptée

aux spécificités locales

Le groupe porte la méme attention aux
entreprises plus petites pour lesquelles
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LA SATISFACTION DES CLIENTS, MOTEUR DU DEVELOPPEMENT

elle adapte ses services afin de leur
apporter la méme valeur ajoutée.

Les contrats sont élaborés au plus prés
du terrain par les filiales, afin de tenir
compte des spécificités et des contraintes
de la culture locale. L’accent est mis
sur la simplicité, qu'il s'agisse

des procédures, des informations
juridiques ou encore du calcul en ligne
du montant des primes d’assurance.
D’abord développée en Europe
occidentale, I'offre en direction

des PME est progressivement étendue
au reste du monde.

Un service harmonisé

al'échelle mondiale

La qualité du service Euler Hermes
repose sur sa capacité a fournir

le méme niveau de prestation partout
dans le monde, quelle que soit la taille
de I'entreprise assurée. Pour cela,

le groupe a mis en place des procédures
harmonisées qui permettent d’accélérer
la prise de décision lors des demandes
de couverture, de mieux gérer les contrats
grace a Internet et, bientét, d'aligner

les procédures de recouvrement

sur les meilleures pratiques

au sein du groupe.

IRP, un systéme d’information
performant

L'analyse et la gestion du risque reposent
sur un systéeme d'information intégré,
baptisé IRP (Information, Risk, Policy),
progressivement étendu depuis 2002
alensemble desfiliales. Les bases de données
d’IRP recensent I'ensemble de l'informa-
tion produite concernant les 40 millions
d’entreprises suivies par Euler Hermes

et les associent a des outils d'arbitrage.
C'est IRP, notamment, qui permet au groupe
de répondre a 80 % des demandes

de ses clients dans les 48 heures.

En 2006, le systeme a été déployé en
Allemagne, le premier marché national
d’Euler Hermes, une étape importante
dans la consolidation du business model
du groupe. La Suisse a également été
intégrée en 2006, tout comme la Suede,
la Norvege, le Danemark, la Finlande

et I'lslande en janvier 2007. La Pologne,
la Slovaquie et les pays Baltes, les nouvelles
filiales en Irlande, en Australie

et en Nouvelle-Zélande devraient suivre
rapidement. D’ici & la fin 2007, IRP sera
déployé dans I'ensemble des sociétés,
ce qui renforcera cet avantage concur-
rentiel d’Euler Hermes et permettra

En perspective

Assurance-crédit : impact

sur le développement des entreprises

Le Credit Management Research Centre de la Leeds University,

au Royaume-Uni, a mené une enquéte en 2006 aupres de 2 000
entreprises réparties dans 10 pays européens, afin d’étudier leurs

e

b

d’offrir aux clients un service encore plus
performant.

Eolis, la proximité client

Pour faciliter et accélérer les contacts
avec ses clients, Euler Hermes s’est
également doté d’un outil de gestion

en ligne de ses contrats, Eolis. Celui-ci
permet aux assurés de visualiser
immédiatement leurs risques et leurs
garanties, et d’effectuer leurs demandes
en ligne.

Convergence, le projet dédié

au recouvrement

Enfin, dans les domaines de la gestion
des sinistres et du recouvrement,

Euler Hermes a lancé en 2006 le projet
Convergence, qui vise & harmoniser

les pratiques de toutes les filiales.
Celles-ci sont traditionnellement liées

a I'environnement légal et au commerce
local. Dans un premier temps, Convergence
va permettre de rapprocher les pratiques
avant que les nouvelles orientations

ne soient intégrées a un systéeme
informatique unique appelé a devenir
I’équivalent d’IRP pour le recouvrement.
L’objectif est de réaliser un premier
déploiement début 2008 en Allemagne.

pratiques en matiére de gestion du poste clients et I'impact

de l'assurance-crédit.

L’étude confirme, en premier lieu, la place prépondérante

que tiennent les créances commerciales dans la gestion financiére
des entreprises. 83 % déclarent ainsi accorder un délai de paiement

et
-
i
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a leurs clients. Elles évaluent entre 30 % et 35 % la part des créances
commerciales dans I'actif du bilan. Une situation d’autant plus sensible
que 98 % des sondés déclarent avoir subi des retards de paiement.
Afin de réduire les risques, 64 % des entreprises ont recours

a un tiers pour les assister dans I'analyse du risque client.

L’étude souligne, a cet égard, les effets bénéfiques de I'assurance-
crédit. En méme temps qu’elle réduit le risque d’impayés, I'assurance-
crédit facilite I'accés au financement bancaire : 49 % des assures-
crédit ont obtenu en 2005 un prét bancaire, contre 34 % des entre-

=
=
-l
-
=
e
-
=

prises non assurées. Le taux d’intérét moyen est ressorti a 3,5 %
pour les entreprises assurées, contre 3,95 % pour les autres. Enfin,
les entreprises ayant recours a I'assurance-crédit peuvent elles-mémes
obtenir dans 90 % des cas un crédit fournisseur, contre 73 %

des entreprises non assurées.

Au final, 'étude démontre qu’une entreprise assurée-credit peut
économiser jusqu’a 1,38 % de son chiffre d’affaires annuel en colts
de gestion du poste clients. L’assurance-crédit a donc un impact financier
positif significatif sur I'entreprise, en méme temps qu’elle améliore
I'ensemble des relations de cette derniére avec ses partenaires.
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LA SATISFACTION DES CLIENTS, MOTEUR DU DEVELOPPEMENT

Le client au cceur
de la strategie

Euler Hermes place I'amélioration de la satisfaction des clients au premier rang de ses prioriteés.
Son ambition est de nouer de véritables partenariats avec les entreprises qui ont recours
a ses services et de renforcer un taux de fidelisation qui atteint aujourd’hui 90 %.

Euler Hermes a mené, en 2006,

une enquéte internationale aupreés

de 3 893 clients. Celle-ci fait apparaitre
une progression de I'indice de satisfaction
qui s'établit & 81 % contre 75 % lors

de I'enquéte précédente, en 2004.

De méme, 81 % des clients se déclarent
préts a recommander les services

d’Euler Hermes, contre 67 % en 2004.
Interrogés sur la nature de leur relation
avec Euler Hermes, la majorité des clients
qualifie le groupe de « bon prestataire ».
Euler Hermes veut aller plus loin

et développer une véritable relation

de partenariat avec ses clients.

Favoriser une culture de I'innovation
En 2006, Euler Hermes s’est engagé avec
le soutien d’Allianz dans une démarche
de long terme en faveur de I'innovation.
Elle vise a faire d’Euler Hermes

une entreprise encore plus innovante

et reconnue comme telle par ses clients
et son environnement, afin de consolider
sa position de numéro un mondial

de I'assurance-crédit.

Articulée autour du projet i2s (« ideas

to success »*), cette démarche repose sur
la participation de I'ensemble des colla-
borateurs, sur la base de propositions
spontanées ou en réponse a des

Les acteurs de la distribution

Les services d’Euler Hermes sont commercialisés via quatre canaux principaux : les courtiers
indépendants, gestionnaires de plus de la moitié du portefeuille clients, les banques et les sociétés
d’assurance, qui s'adressent plus particulierement aux petites et moyennes entreprises, et enfin

une force de vente interne qu’Euler Hermes a renforcée ces derniéres années.

sollicitations. Une premiere campagne
de promotion de I'innovation a ainsi été
lancée en octobre 2006 avec pour théme :
« Aux yeux de nos clients, comment
pouvons-nous mieux nous différencier
de la concurrence ? » Six cents proposi-
tions ont été formulées dans le cadre

de cette campagne. Leur valorisation

et la poursuite de la promotion en interne
de I'innovation provoqueront

un changement progressif de la culture
du groupe, qui contribuera a sa croissance
sur le long terme.

* « Des idées au succes ».

Atitre d’exemple, en Amérique du Nord, I'objectif dans un futur proche est de doubler I'effectif

des commerciaux, actuellement au nombre de 150, afin de conforter la position de leader dans cette région.
En Europe, I'ensemble des personnes travaillant dans une fonction commerciale représente environ

un tiers des collaborateurs d’Euler Hermes.

Parole de client

LG ELECTRONICS

« Plus qu’un assureur,
un véritable partenaire. »

Le choix d’Euler Hermes. « LG Electronics cherchait a se déve-
lopper davantage sur les marchés émergents, notamment en
Russie. Euler Hermes nous a fourni les informations cruciales
sur les entreprises russes et nous a permis de prendre des
risques sur ce marché en toute sécurité. Pour nous, Euler Hermes
est plus qu’un assureur, il est un partenaire qui nous accompagne
a présent aussi dans d’autres pays, tels que les Etats-Unis. »

Les spécificités. « LG Electronics met en ceuvre une politique
globale d’assurance-crédit afin de rationaliser les pratiques de
chacune de ses filiales. La World Policy souscrite aupres
d’Euler Hermes a facilité ce travail d’harmonisation tout en inté-
grant la flexibilité nécessaire aux particularités locales. En outre,
grace a notre assurance-crédit, nous bénéficions de meilleures
conditions de financement par les banques. »

Le service client. « Euler Hermes dispose d’une base de données
intégrée qui nous permet de bénéficier d’une couverture de bon
niveau. Le groupe comprend le langage et la culture de nos filiales.
En méme temps, le processus de souscription de risques peut
remonter jusqu’a I'échelon central. Ainsi, Euler Hermes se révele
&tre un partenaire local avec une expertise globale. »

Daniél Gobel,
Responsable Assurance et Gestion des Risques, LG Electronics
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s Un développem ent -
durable et solidaire

Une nouvelle

approche des
ressources humaines

Conscient que I'engagement et la compétence de ses collaborateurs
jouent un réle clé dans le succes de I'entreprise, Euler Hermes

a adopté en 2006 un plan d'action offensif en matiére de ressources
humaines. Celui-ci met I'accent sur la formation, la mobilité
internationale et I'harmonisation des pratiques.

L’exercice 2006 a marqué un tournant
dans la politique de ressources
humaines d’Euler Hermes. Le groupe

a adopté une vision plus offensive qui
s'est concrétisée par la mise en ceuvre
d’'un ambitieux plan d’action, dans le cadre
du déploiement des leadership values

du groupe (voir encadré). Le facteur
humain joue, en effet, un réle déterminant
dans I'assurance-crédit, une activité

de service a forte valeur ajoutée. Dans

le cas d’Euler Hermes, société présente
dans quarante-neuf pays, la politique

de ressources humaines doit, en outre,
veiller a faire émerger une véritable

culture d’entreprise, tout en préservant
la richesse de la diversité culturelle.

Trois lignes directrices fortes

Les objectifs de la politique de ressources
humaines d’Euler Hermes sont au nombre
de trois : développer I'expertise

de ses 5 500 collaborateurs, favoriser

la diversité culturelle et renforcer

la cohésion entre les salariés du groupe.
Cela se traduit, entre autres, par

un dialogue favorisé entre les membres
des équipes et leurs responsables, entre
les différentes directions des entreprises,
entre les filiales et le groupe. Le mana-

29
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UN DEVELOPPEMENT DURABLE ET SOLIDAIRE

Promouvoir les leadership values d’Allianz

Le groupe Allianz, auquel est rattaché Euler Hermes par sa maison mére AGF, s’est doté de cing leadership values.

Afin d’accroitre la compétitivité du groupe dans la durée, il convient de :

= mettre en cohérence stratégie et communication ;
= promouvoir une culture de la haute performance ;
= se concentrer sur les clients ;

« assurer le développement des collaborateurs ;

= construire grace a la confiance mutuelle et aux retours d’expériences.

Ces valeurs s'imposent naturellement a Euler Hermes. De fait, ses collaborateurs les ont d’ores et déja bien intégrées
en raison de la structure internationale et de la grande diversité du groupe. La confiance, la cohérence et le partage
d’objectifs communs sont la base méme du travail dans un groupe a la fois international et décentralisé.

lls sont les clés de la réussite du business model d’Euler Hermes.

gement par objectifs est généralisé.

Des programmes de développement

des salariés a potentiel sont introduits.
La réalisation de ces objectifs par

la Direction des Ressources Humaines
est mesurée a I'aide d’'une quinzaine
d’indicateurs clés, analysés chaque année.

La formation pour tous

Euler Hermes s’engage a favoriser I'acces
de tous ses collaborateurs a la formation,
au-dela des réglementations qui s'imposent
dans certains pays. Plusieurs filiales

ont développé des approches originales.
Euler Hermes Belgique a ainsi mis

en place une Training Academy pour
favoriser le partage des connaissances
au sein de la société. Euler Hermes UK

en a également créé une pour I'ensemble
de ses formations, ainsi qu'un Resource
Centre, qui met a disposition des salariés
tous les outils propices a leur
développement.

Par ailleurs, cette filiale vient de terminer
un programme de leadership avec une
prestigieuse école de commerce, auquel
tous les managers ont pu participer.

Le groupe renforce lui aussi ses propres
programmes de formation, avec par
exemple des séminaires de team building
organisés par fonctions (informatique,
finance, risque...) et de management
development. Dans les domaines
d’expertise, en particulier I'analyse

et la souscription de risque, des formations
dipldmantes (« certificats Euler Hermes »)
ont été créées afin de valider les acquis.
En 2006, cinquante et un collaborateurs
des départements des risques ont suivi
Ces cursus.

Euler Hermes bénéficie en outre

de la politique de formation mise en place
par Allianz. En 2006, quarante-cing cadres
ont suivi un programme de I'institut

de formation Allianz Management
International, sur des thémes aussi
variés que : Innovation, Risk Management,
Finance, Leadership Development,
International Project Management

et Operational Excellence.

L’expérience internationale valorisée
Des lignes directrices concernant

les plans de carriére pouvant mener
aux postes clés dans I'entreprise

ont été définies. Ainsi, une expérience

internationale au sein d’Euler Hermes,
gu'il s'agisse d’'une mobilité a I'étranger
ou de la participation & un projet
d’envergure internationale,

est désormais indispensable pour
gagner en responsabilité.

Les meilleurs potentiels

Le leadership programme vise a identifier
et a faire travailler ensemble les meilleurs
potentiels. Euler Hermes donne désormais
la priorité aux groupes de travail internes,
composés de ses collaborateurs

a potentiel, pour étudier de nouvelles
orientations stratégiques et de nouveaux
développements.

En perspective

Favoriser la mobilité internationale

Multinational au sens premier du terme, Euler Hermes est confronté a un enjeu majeur :
cimenter une entreprise encore jeune, tout en respectant la diversité des cultures qui la
composent. Pour cela, le plan d’action mis en place en 2006 fait la part belle a I'expérience
internationale des collaborateurs. Les Directeurs des Ressources Humaines de toutes les
filiales alimenteront ainsi une base de données qui recensera les collaborateurs
susceptibles d’étre intéressés par une évolution a l'international. Chaque mois, ils
tiendront une réunion afin d’échanger sur les postes ouverts et les candidats potentiels.
Le suivi des collaborateurs expatriés est renforcé. La filiale d’origine définit un plan de suivi
pour la personne pendant toute la période de sa mobilité, y compris son retour. La filiale
d’accueil, quant a elle, présente a I'expatrié un plan d’intégration.

En outre, Euler Hermes met en place un systeme d’échanges (job swap) permettant a des
collaborateurs de travailler dans une autre filiale du groupe, soit pour une période de deux
a trois ans, soit pour quelques mois. Enfin, un nouvel international junior programme
permettra de recruter chaque année de jeunes collaborateurs dont le premier ou
deuxiéme poste sera situé a I'étranger.

Responsable vis-a-vis

de son environnement

Euler Hermes est responsable vis-a-vis de ses clients, de ses collaborateurs et de ses actionnaires,
bien sdr, mais aussi vis-a-vis de la société dans laquelle le groupe évolue. Cette responsabilité se traduit
par un engagement en faveur des sociétes locales.

Depuis la création du groupe,

les filiales d’Euler Hermes et I'ensemble
des collaborateurs sont encouragés
aentreprendre des actions en faveur

de leur environnement immédiat.

Cet engagement porte le plus souvent
sur I'aide aux personnes handicapées
et malades, aux enfants ou encore

aux pays les plus défavorisés. Quelques
exemples d'initiatives en 2006.

* Chaque année au moment de Noél,
Euler Hermes Belgique fait un don pour
encourager des projets en faveur de
I'enfance handicapée. En 2005, il a aidé
une association de formation et
d’apprentissage pour enfants et jeunes
adultes handicapés a s'équiper en
matériel informatique. En 2006, il a fait
un don a I'’Apedaf, une association qui
vient en aide aux enfants malentendants.
= En septembre 2006, Euler Hermes
France a organisé une journée Run and
Bike pres de Paris. Plusieurs dizaines

de collaborateurs ont participé

a I'événement, qui a permis de lever
des fonds pour Le Rire Médecin,

une association qui apporte distraction
et soutien aux enfants hospitalisés.

= Aux Etats-Unis, les salariés qui

le souhaitent peuvent soutenir le service
pour enfants malades de I'hdpital Johns
Hopkins de Baltimore par des versements
mensuels, directement prélevés sur leur
salaire, ou par un don annuel. Certains
collaborateurs participent également
au Radiothon Johns Hopkins destiné

a lever des fonds pour I'établissement.
= Euler Hermes Hongrie a invité ses
clients a un concert de jazz en octobre,
organisé par la fondation Children are
our lives a I’Académie de musique

de Budapest. La fondation a consacré

les dons ainsi obtenus a I'achat d’appareils
de secours pour les ambulances

et I'’équipement du pavillon des enfants
de I'hdpital Szent LaszI6.

= Depuis 2005, Euler Hermes Italie

&

un puits dans un village de I'Afrique de
I’Est, ainsi que la construction de deux
classes d’école entierement équipées.

e Euler Hermes en République tcheque
a organisé, en partenariat avec I'associa-
tion Hand for Help, une levée de fonds

afin de financer une antenne médicale
mobile et une ambulance destinées
aux régions du Pakistan victimes

du tremblement de terre de 2005.

travaille avec I’Association pour

la médecine et la recherche en Afrique
(AMREF), basée au Kenya. Les deux
partenaires ont financé a ce jour

Parole de collaborateur
« Tirer le meilleur parti de nos diversités. »

« J'ai rejoint Euler Hermes en 1996 a Londres en qualité de souscripteur de risque, aprées avoir
passé un an chez Allianz a Munich. En 2000, je suis parti pour Hong Kong ou j'ai développé un
réseau de partenariats opérationnels dans les grands pays asiatiques. En septembre 2006, je
suis venu a Hambourg, en Allemagne, d'ou je coordonne les activités dans la région Asie-
Pacifique, y compris I'intégration des récentes acquisitions en Australie et Nouvelle-Zélande.
L’un des principaux défis, qui constitue en méme temps une chance pour Euler Hermes, réside
dans I'exploitation des diversités au sein de I'entreprise, qu’elles soient géographiques,
culturelles ou organisationnelles. Nous devons a la fois identifier et concilier des besoins et des
attentes contradictoires provenant de personnes qui abordent les mémes sujets de fagons
différentes. L'un des facteurs clés de succes d’'une stratégie globale consiste a maintenir la
capacité et la flexibilité de repenser et de réorganiser nos activités en permanence, afin de garder
une longueur d’avance. Tout cela en analysant de pres I'évolution des marchés locaux. »

Matthew Ellerton,
Directeur Pays, Réseaux Internationaux, Euler Hermes Allemagne
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UN DEVELOPPEMENT DURABLE ET SOLIDAIRE

Un partenariat dura

avec nos clients
et nos actionnaires

Euler Hermes lie avec ses clients et ses actionnaires un partenariat
durable fonde sur le dialogue, I'éthique, la rigueur et la transparence.

Euler Hermes sécurise les échanges
commerciaux dans le monde entier,
permettant a ses clients un dévelop-
pement rentable de leurs activités

et a ses actionnaires I'optimisation de leur
investissement. Le groupe s’engage
vis-a-vis de ses clients et de ses actionnaires
a observer une éthique de comportement
irréprochable et un dialogue permanent.
Euler Hermes reste continuellement

a I’écoute de ses clients pour mieux
apprécier leurs besoins et développer

les services en adéquation avec leurs activités.
En paralléle, le groupe cherche sans arrét
a approfondir ses connaissances

de chaque secteur d’'activité et de tous
ses acteurs. Cette recherche systématique
et minutieuse d’informations exclusives
lui permet de cerner au plus tét les risques
encourus par ses assureés et de les orienter
avec précision. Cette anticipation

et cette réactivité apportent la sécurité
nécessaire aux clients dans le dévelop-
pement de leurs relations commerciales.
De la méme maniére, Euler Hermes
s'engage envers tous ses actionnaires
avec les mémes soucis d'éthique,

de rigueur et de transparence. Les capitaux
alloués au groupe, tant par ses action-
naires majoritaires, AGF et Allianz,

Evolution du cours de I'action

Evolution du cours Euler Hermes et de I'indice SBF 120

Année 2006
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que par les investisseurs institutionnels
et par le public, sont des gages de confiance
et constituent une ressource a développer
et a rentabiliser de fagon pérenne.

Euler Hermes s'y investit pleinement

en privilégiant des choix stratégiques
orientés vers le développement a long terme.
Le Directoire et le Conseil de Surveillance,
ainsi que les différents comités qui lui
sont rattachés (comité d’audit, comité
des rémunérations et nominations,
comité financier) se fixent des objectifs
ambitieux et assument la pleine respon-
sabilité des stratégies mises en ceuvre.
La visibilité que confeére la cotation

en Bourse d’Euler Hermes contribue

a promouvoir I'assurance-crédit

aupres des décideurs économiques

dans le monde entier.

A prés de 5 milliards d’euros, la capitali-
sation boursiere d’Euler Hermes

a progresseé de plus de 44 % au cours

de I'exercice 2006. Cette progression

est sensiblement plus élevée que celle
des indices frangais MID 100 et SBF 120,
en hausse respectivement de 30 % et de 19 %.

La valeur du titre Euler Hermes est
passée de 76,20 euros au 31 décembre
2005 a 109,60 euros au 31 décembre 2006.
Le cours de Bourse a été multiplié

par 4,98 durant les quatre derniers
exercices. Cette progression reflete

la forte augmentation des résultats
d’Euler Hermes au cours de la méme
période et la rentabilité élevée du titre.
La liquidité du titre Euler Hermes s’est
encore améliorée au cours de I'exercice

Comportement de I’action Euler Hermes
au cours de I'année 2006 (Euronext™ - Compartiment A)
Code ISIN : FR0004254035

Total des transactions Cours extrémes

éco_ulé, ce qui _témoi_gne de I'intérét Mots 53?&?2‘2 (€ en(ﬁiﬁ)llito%wus))( e ha(%; e tE?:;
croissant des investisseurs. La moyenne Janvier 847 061 69990277 87,30 75,20
quotidienne des transactions a progressé Février 771537 69 801 164 95,85 84,10
en 2006, s'établissant a 4,3 millions d’euros Mars 1375598 133 370 467 104,50 88,30
échangés chaque jour, soit 46 401 titres Avril 710016 71168 810 104,90 95,25
a un cours moyen de 93’06 euros. Mai 1864 304 172 262 025 102,00 85,15
Juin 1530235 128967 042 91,25 79,20

Grace au soutien de son actionnaire Juillet 722 838 61658311 88,70 80,20
majoritaire AGF, société du groupe Allianz, Aot 611700 55 770988 9.15 86,50
. i i o Septembre 925279 85 228 436 96,00 87,85

et de ses actionnaires minoritaires, Octobre 1230648 122910728 10660 9250
Euler H_ermes S attellera_se_ins relache Novembre 754 998 77692 120 105,60 99,90
a la croissance de ses activités d’assurance Décembre 488 096 52 289 363 11010 101,30

et de services dans le monde entier.
En méme temps, le groupe entend
préserver ses marges et maintenir

sa rentabilité en asseyant sa stratégie
sur des développements et des prises
de risques raisonnées dans I'intérét

) _ Actionnariat d’Euler Hermes
partagé de I'ensemble de ses partenaires.

au 31 décembre 2006
Actionnaires Nombre % du Nombre %
d’actions capital de droits  de droits
’ H - de vote de vote
Structure de I'actionnariat — T T
AGF Vie 3879818 8,63 % 3879818 8,91 %
Au cours de I'annee 2006, le nombre AGF SA 5442444  1211% 5442444 1250 %
de titres Euler Hermes détenus par AGF AGF Holding 21421782 47,66 % 21421782 4920 %
est resté stable, soit 30 744 048. Ce niveau TOTAL AGF 30 744 048 68,39 % 30744048 70,61 %
correspond a une participation de 68,39 % Euler Hermes 1411359 3,14 % 0 0,00 %
dans le capital d’Euler Hermes et & 70,61 % (autodétention)
des droits d t 31 dé bre 2006 Public 12795711 28,47 % 12795711 29,39 %
es drorts devote au o1 decembre 2UU0. TOTAL 44951118 100,00% 43539759 100,00 %
Le public détient 28,47 % des titres,
soit 29,39 % des droits de vote. Euler Hermes
détient une part d’autocontrole de 3,14 %.
Frrrrrrrrrtrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrirrerr Tt e rrTrr e rTTITorrT
CrT AT T e T T e e e e e e e e
FEU];FL% 1 %++4%++4%++jik Lji o g —+
. e | L — — i
pe 4 4 Allianz@
[ O O [ O N O A A e |
FTT T 1T T T T T T T T TRITITT T M T T T T T rrrrrrrrirorrT
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COMPTES SIMPLIFIES

Bilan consolidé

au 31 decembre 2006

Actif

(en milliers d’euros)

2006 2005
IFRS IFRS
Ecart d’acquisition 107 374 109 166
Autres actifs incorporels 42919 32603
Placements 3010102 2943149
Part des réassureurs dans les provisions techniques 411 965 544912
Autres actifs 867 056 846 686
Trésorerie 334 964 221678
Total Actif 4774380 4698 194
Passif
(en milliers d’euros)
2006 2005
IFRS IFRS
Capitaux propres du groupe 1892 386 1737053
Intéréts minoritaires 19 153 7869
Capitaux propres totaux 1911539 1744922
Provisions pour risques et charges 99 715 98 049
Provisions techniques non-vie brutes 1413342 1497 164
Emprunts et dettes bancaires 302 369 336819
Impdts différés passif 389 251 371968
Autres passifs 658 164 649 272
Total Passif 4774 380 4698 194

Les états financiers consolidés incluant le bilan, le compte de résultat et 'annexe figurent dans leur

intégralité dans le document de référence.

Compte de résultat

consolidé

au 31 decembre 2006

(en milliers d’euros)

2006 2005 2005

IFRS IFRS IFRS

Pro forma Publié

Primes et commissions acquises 1658 775 1608 881 1689461
Autres produits d’exploitation 353 045 318 488 318 488
Produits financiers nets des charges 149 802 128 372 125922
Total des produits des activités ordinaires 2161622 2055741 2133871
Sinistres payés et variation des provisions techniques - 692 668 - 609 129 - 689 709
Charges de gestion - 791 301 - 750 046 - 747 596
Résultat de la réassurance - 187 742 - 249 922 - 249922
Résultat opérationnel courant 489911 446 644 446 644
Autres produits et charges opérationnelles 0 0 0
Résultat opérationnel 489911 446 644 446 644
Charges de financement - 11489 -10121 -10121
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 8 547 8 056 8 056
Impots sur les résultats - 156 734 - 158 394 - 158 394
Résultat net de I'ensemble consolidé 330235 286 185 286 185
Part revenant aux actionnaires minoritaires -4181 - 109 - 109
Résultat net part du groupe 326 054 286 076 286 076
Résultat net par action 7,51 6,74 6,74
Résultat net dilué par action 745 6,69 6,69
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