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Grundlagen

Die Euler Hermes Aktiengesellschaft,
Hamburg, (Euler Hermes AG) ist in der
Euler Hermes Gruppe zentral fur die
Bonitatsbewertung und die RisikoUber-
wachung deutscher und internationaler
Unternehmen zustédndig und arbeitet
daher eng mit der Euler Hermes Deutsch-
land Niederlassung der Euler Hermes SA,
Hamburg, (Euler Hermes Deutschland)
sowie der gesamten Euler Hermes Gruppe
zusammen. Ferner ist sie mit der Durch-
fuhrung des Mandatsgeschdafts fir die
Bundesrepublik Deutschland im Bereich
der Exportkreditgarantien und Garantien
fur Ungebundene Finanzkredite
beauftragt.

Die Euler Hermes Gruppe hat im Marz
2022 ihren Markenauftritt verdndert und
bietet ihre Produkte und Dienstleistungen
unter dem Namen Allianz Trade an.
Davon ausgenommen sind explizit die im
Mandatsgeschdft durchgefihrten Dienst-
leistungen. Diese werden auch weiterhin
unter dem Namen Euler Hermes ange-
boten. Im Zuge dieser Neuausrichtung
wurde auch die interne Steuerung der
Geschdaftsbereiche angepasst, sodass das
Mandatsgeschaft im Folgenden als Euler
Hermes Services und die Kreditprtfung,
Bonitatsbewertung und RisikoUberwa-
chung auBerhalb des Mandatsgeschafts
als Allianz Trade Services bezeichnet wird.

Die Gesellschaft generiert mit ca. 62 %

(i. Vj. 66 %) den wesentlichen Teil ihrer
Umsatzerlose im Servicebereich der Euler
Hermes Services. Aus dem Servicebereich
Allianz Trade Services resultieren ca. 38 %
(i. V}. 34 %).

Die Gesellschaft ist Teil des Allianz
Konzerns, in dessen Konzernabschluss
die Euler Hermes AG mit befreiender
Wirkung einbezogen wird. Unmittel-
bares Mutterunternehmen der Euler
Hermes AG ist die Euler Hermes Group
S.AS. mit Sitz in Paris.

Die Servicebereiche im Einzelnen
Euler Hermes Services

Zum Servicespektrum im Mandatsgeschdft
gehoren die gesamte Bearbeitung von
Antrdgen von Deckungen und Entschadi-
gungsleistungen und die fur die Durch-
fUhrung der Aufgaben der deutschen
Exportkreditagentur notwendigen Durch-
fuhrungs-, Beratungs- und Vertretungs-
leistungen. Dazu gehdren die im Antrags-
verfahren durchgefihrten Leistungen wie
Bonitats-, Umwelt-, Sozial- und Menschen-
rechtsprifungen, Beratungen und
Prufungen zur Klimastrategie, Kldrungen
zu generellen Nachhaltigkeitsfragen, Com-
pliancethemen und Korruptionspravention.
Die Prifungsergebnisse bilden die
Entscheidungsgrundlage zur Ubernahme
einer Exportkreditgarantie, die wiederum
die Basis fur glinstige Refinanzierungs-
konditionen bei Kreditinstituten durch
Minimierung des Schadensrisikos bildet.

Zur Gewdhrleistung und Sicherstellung
der Anspriche des Bundes werden die
Prozesse Schadenbearbeitung, Inkasso
und Regress sowie die Umschuldung
schadhafter Forderungen vollstandig in
spezialisierten Teams zur Bearbeitung
bundesgedeckter Forderungen geleistet.
DarUber hinaus werden Beratungs- und
andere Dienstleistungen wie Rechts- und
Produktberatung, Offentlichkeitsarbeit
und Kundenberatung, Zahlungsverkehr
und Rechnungslegung zur Abwicklung
des Bundesgeschdfts erbracht.

Ferner werden im Rahmen der AuB3en-
wirtschaftsforderung Garantien fur
Ungebundene Finanzkredite zur Absiche-
rung im Ausland gegen wirtschaftliche
und politische Kreditausfallrisiken
vergeben. Auch hier erfolgt die integrierte
Bearbeitung von der Kreditprifung und
der RisikoUberwachung bis hin zur
Abwicklung im Schadensfall und der
Steuerung von Zahlungsstromen.



Allianz Trade Services

Im Risikomanagement werden flr Kunden
der Euler Hermes AG diverse Dienstleis-
tungen mit dem Schwerpunkt der Risiko-
minimierung wie Kreditprifungen und
Bonit&tsbewertung sowie die Uberwachung
von Kreditrisiken im In- und Ausland
durchgefihrt. Die Kreditprifung und
Bonitdtsbewertung der einzelnen Kunden
der Versicherungsnehmer ist Grundlage
fur die Vergabe von Kreditversicherungs-
schutz innerhalb der Euler Hermes Gruppe.
Die Bonitatsanalysen der Euler Hermes
AG resultieren in einem internen Rating.
Dieses wird in Form einer Ratingkennziffer
an externe Kunden verkauft (BoniCheck).

Die Inflation in Deutschland hat sich im
Laufe des Jahres 2024 wieder dem Ziel der
Zentralbanken von ca. 2 % angendhert.
Die damit verbundene verlorene Kaufkraft
ist durch deutliche Verdienstanstiege weit-
gehend kompensiert. Zwar sind auf Jahres-
sicht die Exporte 2024 auf 1.560 Mrd. Euro
(i. Vj. 1.562 Mrd. Euro) um 1,0 % zurUck-
gegangen. Dennoch endet das Jahr 2024
mit einem positiven Ausblick, da die
Monate November und Dezember einen
Exportzuwachs zu verzeichnen haben. Das
Anziehen der Konjunktur in wichtigen
Absatzmarkten wie den europdischen
Nachbarlandern konnte den deutschen
AuBenhandel weiter stitzen. Trotzdem
bleibt der Wettbewerbsdruck insbesondere
bei den Investitionsguterherstellern und
den energieintensiven Industriezweigen
hoch, sodass die deutschen Exporte auf
den Weltmarkten zunehmend verdrangt
werden. GUnstigere Finanzierungsbedin-
gungen kommen den Anlageinvestitionen
jedoch zugute.

Die Aktienmarkte setzen zu Beginn des
Jahres 2025 zundchst den Aufwartstrend.

Fur die erbrachten Serviceleistungen im
Rahmen des Risikomanagements ent-
richten die Kunden pro Risiko GebUhren
an die Euler Hermes AG. Die Risiko-
bewertung erfolgt durch die im Land

des jeweiligen Risikos ansdssige Euler
Hermes Gesellschaft. Die Zeichnung des
Risikos hingegen erfolgt stets durch die
Euler Hermes Gesellschaft, die die Pri-
fung veranlasst hat. Die Euler Hermes AG
ist fUr die Kreditprifung und Bonitdts-
bewertung von in Deutschland ansdssigen
Unternehmen zustdndig. Die Abrechnung
dieser gruppeninternen Serviceleistungen
erfolgt Uber das Risk Business Model
Uber festgelegte Verrechnungspreise.

Wirtschaftsbericht

Angekindigte Zollerhdhungen der US-
Regierung fUhrten seit Ende Mdrz zu
Unsicherheiten und deutlichen Kursrtck-
gdngen an den Finanzmdrkten. Aufgrund
der innen- und geopolitischen Lage ist die
Prognose mit erheblichen Unsicherheiten
behaftet.

Es wurde 2024 im Bereich Euler Hermes
Services maBgeblich in die Umsetzung der
im Vorjahr erarbeiteten Klimastrategie und
des von der Bundesregierung geforderten
BUrokratieabbaus investiert. Mit insgesamt
20 einzelnen MaBnahmen bei den Export-
kreditgarantien sollen weitere Prozess-,
Verfahrens- und Produktverbesserungen
eine Entlastung und somit eine verbesserte
Wettbewerbsposition erzielen. Dartber
hinaus wurde im Januar 2025 ein weiteres
MaBnahmenpaket zur Exportforderung
von der Bundesregierung verabschiedet.
2024 konnten mehrere volumenstarke
kreditfinanzierte GroBgeschdfte finalisiert
und abgesichert werden. Das Neude-
ckungsvolumen bei den Exportkredit-
garantien des Bundes, das stark durch
die Indeckungnahme von GroBgeschdften



bestimmt ist, rangiert unter dem des Vor-
jahres jedoch im Durchschnitt der letzten
5 Jahre. Der Bestand an Anbahnungen
aus beantragten Einzeldeckungen und

grundsatzlichen Deckungszusagen
bewegt sich deutlich Gber dem Niveau
des Vorjahres.

Kennzahlen - Exportkreditgarantien

Geschdftsanbahnungen in Mrd. Euro

Neudeckungsvolumen in Mrd. Euro

Anzahl Antrége

per 31.12.2024

Weiterhin wurden ebenfalls Entlastungs-
maBnahmen bei den Garantien fur
Ungebundene Finanzkredite eingefuhrt.
Investitionen bis 5 Mio. Euro in unkriti-
schen Landern haben ein vereinfachtes
Antragsverfahren erhalten. Die Entschei-
dungskompetenz des entscheidenden
Ausschusses wurde spurbar ausgeweitet
und die Berichtspflichten wurden deutlich
reduziert.

36.105

18.383

I 5012

5.767

per 31.12.2023

Auch die Nachfrage nach Garantien fur
Ungebundene Finanzkredite des Bundes
ist nochmal im Volumen wie auch in der
Anzahl weiter gestiegen. Jedoch erfolgte
Ende 2024 der Rickzug beteiligter Unter-
nehmen aus einem Batteriezellenprojekt
und somit die Rtckabwicklung des Fi-
nanzkredites. Die Abwicklung erfolgt ohne
finanzielle Effekte auf die Euler Hermes AG.

Kennzahlen - Garantien Ungebundene Finanzkredite

Geschdaftsanbahnungen in Mrd. Euro

9.217

Neudeckungsvolumen in Mrd. Euro 0- 1.697

Anzahl Antrége I 21
17

per31.12.2024

Die Umsatze im Bereich Allianz Trade
Services fur inlédndische und ausldndische
Risiken sind im Vergleich zum Vorjahr
deutlich angestiegen. Der Anstieg beruht
zum einen auf dem Umstieg auf ein neues
Vertragssystem, wodurch Rechnungen in
Hohe von 3,9 Mio. Euro zeitverzogert erst
2024 gestellt worden sind, und zum ande-
ren auf einem Anstieg der Kreditlimite um

per31.12.2023

1,9 % und des betreuten Exposures um
1,8 %. Insgesamt verbesserte sich das
durchschnittliche Grade der Uberwachten
Limite leicht und zeugt davon, dass bei
widrigen wirtschaftlichen Bedingungen
zwar mehr Risikotransfer stattfindet, dies
jedoch nach klaren Vorgaben durchge-
fuhrt wird, um auch die Kapitalbasis der
Euler Hermes AG zu schitzen.



Entwicklung liberwachter Limite
1.196.696

19%
1.174.317

Entwicklung Exposure in Mrd. Euro
230,25

1,8%
226,21

2023 2024

Euler Hermes fihrt in der Region DACH
das Projekt Reshape durch. Hierdurch
werden auch kundennahe Prozesse der
Euler Hermes AG verbessert, indem unter
anderem Entscheidungskompetenzen
beim AuBendienst erweitert, Kernkompe-

Ertragslage

2023 2024

tenzen in den jeweiligen Fachbereichen
bei der Kreditprifung und Risikoeinschat-
zung gestdrkt sowie manuelle Prozesse
reduziert und digitale Prozesse weiter
ausgebaut werden.

In der folgenden Ertragsubersicht sind Posten nach wirtschaftlichen und finanziellen

Gesichtspunkten zusammengefasst.

Ertragstibersicht

01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023

TEUR TEUR
Umsatzerlose 142.433 134.653
davon Euler Hermes Services 88.757 88.420
davon Allianz Trade Services 53.676 46.233
Sonstige Ertrége 2.141 58
davon Euler Hermes Services 1.706 46
davon Allianz Trade Services 435 12
Aufwendungen -115.765 -121.976
Operatives Ergebnis 28.809 12.735
Finanzergebnis 9.130 2.187
Steuern -11.956 -8.901
Jahresiiberschuss 25.982 6.020
Umsatzerlose

Der Umsatz des Servicebereichs Euler
Hermes Services besteht im Wesentlichen
aus den Ertragen fur die Erbringung der
Dienstleistungen im Mandatsgeschaft
sowie in geringerem MafBe den Entgelten
fur Schulungs- und Beratungsleistungen.

Trotz des leicht gesunkenen Neudeckungs-
volumens konnten wieder GroRprojekte
mit Exportkreditgarantien abgesichert

werden. Dies hat zu einer leichten
Umsatzsteigerung im Servicebereich Euler
Hermes Services geflhrt. Die Umsdtze der
Garantien fur Ungebundene Finanzkredite
bewegen sich weiter auf dem Niveau des
Vorjahres, jedoch mit einer zunehmenden
Antragsstlckzahl und einem deutlich ver-
groBerten Geschdftsvolumen, der sich in
Anbahnung befindenden Projekte.
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Insgesamt erhohte sich der Umsatz auf
TEUR 88.757 (i. Vj. TEUR 88.420).

Die GebUhren fir Kreditprifungen im Auf-
trag der Versicherungsnehmer der Euler
Hermes Gruppe sowie die Einnahmen fur
die Auskunftserteilung an Gruppengesell-
schaften fUhrten zu einem Umsatz von
TEUR 53.676 (i. Vj. TEUR 46.232). Die
Anzahl der bearbeiteten Kreditlimite ftr
inlandische und ausldndische Risiken, fur
die von der Euler Hermes AG Kreditprifun-
gen vorgenommen werden, nahmen leicht
um 1,9 % zu.

Der Umsatz des Produkts BoniCheck er-
hohte sich im Kalenderjahr 2024 deutlich
um 7,8 % gegenuber dem Vorjahr und
konnte somit den Trend aus dem Vorjahr
fortsetzen. MaRgeblich fir die Umsatz-
steigerung waren eine Ausweitung des
Bestandsgeschdfts sowie eine Steigerung
des Vertragsbestandes.

Sonstige Ertrdge

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in
Hohe von TEUR 2.141 (i. Vj. TEUR 58) be-
ruhen im Wesentlichen auf der Aufldsung
von Ruckstellungen in Hohe von TEUR 1.354
(i. Vj. TEUR 31) und dem Erlds aus dem
Verkauf eines Grundstiickes in Hohe von
TEUR 456.

Aufwendungen

MaBgeblich setzen sich die Aufwendungen
zusammen aus Personalkosten mit

TEUR 45.825 (i. Vj. TEUR 49.808), sonstigen
betrieblichen Aufwendungen mit

TEUR 39.856 (i. Vj. TEUR 41.050) und
bezogenen Leistungen mit TEUR 19.964

(i. Vj. TEUR 20.444).

Als Folge des Tarifabschlusses wurde im
Mdrz 2024 an alle nichtleitenden Mitar-
beitenden eine Einmalzahlung in Hohe
von 1.000 Euro geleistet und zum Septem-
ber das Gehalt um weitere 3 % angehoben.

Durch die anhaltend hohe Zinslage
verringern sich weiterhin auch die Zufth-
rungen zu den betrieblichen Alterssiche-
rungssystemen um TEUR 1.997. Trotz
Tariferhdhungen und Inflationsaus-
gleichszahlungen und nach dem
Ausbleiben von Sondereffekten wie im
Vorjahr konnten die Gehaltskosten leicht
gesenkt werden und Ubertrafen damit
geringfugig die Erwartungen die von
einem konstanten Niveau ausgegangen
sind.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
sind um TEUR 1.194 im Vergleich zum Vor-
jahr gesunken, wobei dies im Wesentlichen
auf Ruckstellungsbildungen im Vorjahr
zurlckzufUhren ist. Insgesamt sind die
betrieblichen Aufwendungen, wie geplant,
auf dem Niveau des Vorjahres.

Die Abschreibungen des Jahres 2024
verringerten sich um TEUR 555 auf
TEUR 10.119 (i. Vj. TEUR 10.674). Dies
beruht auf dem Auslaufen der Abschrei-
bungen fur das myAGA Kundenportal
und den gednderten Aktivierungsregeln.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis erhohte sich deut-
lich auf TEUR 28.809 (i. Vj. TEUR 12.735).

Der Umsatz der Euler Hermes AG hat sich
im Vorjahresvergleich um 5,8 % erhoht und
betragt TEUR 142433 (i. Vj. TEUR 134.653)
und hat damit das erwartete Ergebnis
deutlich Ubertroffen.

Der operative Gesamtaufwand belief sich
2024 auf TEUR 115.765 (i. Vj. TEUR 121.976)
und war damit um 5,1 % geringer als im
Vorjahr. Er hat mit der Kostenreduktion die
Erwartungen deutlich Ubertroffen.

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis betragt TEUR 9.130
(i. V). TEUR 2.187). Die Ertrage stammen



wie im Vorjahr im Wesentlichen aus
Dividenden der OeKB EH Beteiligungs-
und Management AG, Wien, in Hohe von
TEUR 5390 (i. Vj. TEUR 4.420). Hinzu
kommen Ertrage aus Wertpapieren und
Ausleihungen in Hohe von TEUR 1.337

(i. V). TEUR 1.126) sowie Zinsertrdge in
Hohe von TEUR 2.834 (i. Vj. TEUR 569).
Dem entgegen laufen Zinsaufwendungen
in Hohe von TEUR 418 (i. Vj. TEUR 793).
Daraus resultiert insgesamt ein positives
Finanzergebnis.

Steuern vom Einkommen und Ertrag

Der Ertragssteueraufwand betrdgt
TEUR 11.956 (i. Vj. TEUR 8.901) und ist
damit deutlich hoher als im Vorjahr. Dies
beruht in erster Linie auf dem deutlich
gestiegenen operativen Ergebnis.

Jahresiiberschuss

Die gleichbleibend hohe Nutzung der
Exportkreditgarantien wie auch eine Stei-
gerung der Serviceertrdge zum Teil durch
periodenfremde Gebuhrenabrechnungen
aus dem Risikomanagement fUhrten zu
steigenden Umsdtzen. In Verbindung mit
deutlich geringeren Personalkosten und
Ruckstellungsauflosungen Ubertraf das
operative Ergebnis die Erwartungen
erheblich.

Vermogenslage

In der folgenden Vermogensubersicht sind die einzelnen Posten nach wirtschaftlichen
und finanziellen Gesichtspunkten fur das Geschdftsjahr zum 31. Dezember 2024 zusam-

mengefasst.

Vermégensiibersicht

01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023

TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstdnde 27.854 37.898
Sachanlagen 604 946
Finanzanlagen 103.961 113.968
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde 118.021 46309
Guthaben bei Kreditinstituten 1.765 1.383
Ubrige Aktiva 321 204
Vermdgen 252.526 200.708
Eigenkapital 113.856 93.874
Ruckstellungen 69.345 65.528
Verbindlichkeiten 63.813 37.238
Ubrige Passiva 5512 4.068
Kapital 252.526 200.708
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MaRgeblich wird die Vermogenslage der
Euler Hermes AG gepragt durch die
immateriellen Vermogensgegenstdnde
mit TEUR 27.854 (i. Vj. TEUR 37.898),

die Finanzanlagen mit TEUR 103.961

(i. Vj. TEUR 113.968) und die Forderungen
und sonstigen Vermdgensgegenstdnde
mit TEUR 118.021 (i. Vj. TEUR 46.309). Die
Entwicklung der immateriellen Vermo-
gensgegenstdnde ist in erster Linie
gekennzeichnet durch die planmadBige
Abschreibung (TEUR 8.374) des Geschdfts-
und Firmenwertes der im Jahr 2017 von
der PricewaterhouseCoopers GmbH tber-
nommenen Anteile am Mandatsgeschdft.
In der Berichtsperiode ist ein Anlagen-
abgang in Hohe von TEUR 371 von einem
Grundstuick zu verzeichnen. Die Finanz-
anlagen sinken aufgrund von Verkdufen
der Anleihen wegen Endfalligkeit in Hohe
von TEUR 10.007. Die Zunahme der
Forderungen und sonstigen Vermogens-

Finanzlage

12

Die Liquiditat, die zur Erfullung der laufen-
den Zahlungsverpflichtungen erforderlich
ist, wird durch eine kontinuierliche Liquidi-
tatsiberwachung gewdhrleistet. Die
wesentlichen Mittelzuflisse bestehen

aus den laufenden Einnahmen und Rick-
flissen aus Finanzanlagen.

Die wesentlichen MittelabflUsse resultieren
aus Dividendenzahlungen, Investitionen
in das Finanzanlagevermogen, Personal-
kosten, konzerninternen Dienstleistungs-
verrechnungen und Informationsbeschaf-
fungskosten.

Der Finanzmittelfonds am Ende der Peri-
ode setzt sich aus dem Allianz Cash Pool
(TEUR 109.704) und aus Guthaben bei
Kreditinstituten (TEUR 1.765) zusammen.

Vor dem Hintergrund der herausfordern-
den gesamtwirtschaftlichen und bran-

gegenstdande resultiert mehrheitlich aus
der Erhéhung des Cash Pools der Allianz
um TEUR 73.390. Gegensdtzlich sind die
Forderungen gegentber dem Finanzamt
im Vergleich zum Vorjahr um TEUR 1.801
gesunken.

Das Eigenkapital stieg 2024 bei einem Jah-
resUberschuss in Hohe von TEUR 25.982
und der Dividendenzahlung in Hohe von
TEUR 25.900 (i. Vj. TEUR 6.000) im Vergleich
zu 2023 um TEUR 19.982. Der Anstieg der
RUckstellungen in Hohe von TEUR 3.817 ist
Uberwiegend auf die Erhohung der Steuer-
rckstellungen in Hohe von TEUR 6.839
zurUckzufuhren. Auch die Verbindlichkeiten
sind gegenlber dem Vorjahr um

TEUR 27.317 stark angestiegen. Dies resul-
tiert Uberwiegend aus der Erhdhung der
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen
Unternehmen in Hohe von TEUR 26.380.

chenspezifischen Rahmendbedingungen
bewerten wir den Geschdftsverlauf als
insgesamt erfreulich.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Die Euler Hermes AG hat bei den berichts-
pflichtigen Rechtsgeschaften nach den
Umstdnden, die uns zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, zu dem die aufgeflhrten
Rechtsgeschdafte vorgenommen wurden,
bei jedem Rechtsgeschdft eine angemes-
sene Gegenleistung erhalten. Dadurch,
dass MaBnahmen getroffen oder unter-
lassen wurden, ist die Gesellschaft nicht
benachteiligt worden.

Prognose- und Chancenbericht

2024 hat im Laufe des Jahres die Inflations-
rate nachgelassen und sich dem Ziel der



Zentralbanken von 2 % kontinuierlich an-
gendhert. Zwar haben neue Tarifvertrage
zu deutlichen Zuwdchsen bei den Lohnen
geflhrt, dennoch bleiben die Impulse in
Deutschland durch den privaten Konsum
bislang aus. Wahrend sich die Volkswirt-
schaften weltweit allmahlich erholen und
die Nachfrage anzieht, profitiert die expor-
torientierte deutsche Industrie davon

nur wenig. Vielmehr entkoppelt sich der
deutsche Warenexport zunehmend von
der weltwirtschaftlichen Entwicklung. Hier
treten zunehmend strukturelle Ursachen
in den Vordergrund. Insbesondere die
Unternehmen des verarbeitenden Gewer-
bes leiden unter dem spurbaren Verlust
an Wettbewerbsfdahigkeit vor allem auf
den auBereuropdischen Mdrkten.

Von entscheidender Bedeutung fur den
Wirtschaftsstandort Deutschland werden
2025 die Entwicklung der politischen
Landschaft nach der vorgezogenen
Bundestagswahl, die wirtschaftliche
Weichenstellung der USA unter dem
neuen Prdsidenten, die Entwicklung des
Wirtschaftsstandortes Deutschland und
seine Wettbewerbsfdhigkeit sowie die
Entwicklung der zahlreichen Krisen sein.

Die Stimmung in den Unternehmen sank
zuletzt weiter. Dies war vor allem auf die
schlechtere Beurteilung der aktuellen
wirtschaftlichen Lage zurlckzufthren. Far
die deutsche Wirtschaft geht der IWF von
einem leichten Wirtschaftswachstum von
0,8 % fur 2025 aus. Unsicherheitsfaktoren
fur die Prognose bilden der Fachkrafte-
mangel, die weiterhin hohen Energiekosten
und der schwache Konsum, der trotz
hoher Lohnzuwachsraten nicht in
Schwung kommt.

Der deutsche AuBenhandel ist mit erhebli-
chen Unsicherheiten konfrontiert. In
welchem Umfang die strukturellen Anpas-
sungsprozesse das gesamtwirtschaftliche
Produktionspotenzial belasten, ist schwer
zu beurteilen. Insbesondere kann die

Schwdche des verarbeitenden Gewerbes
nicht eindeutig konjunkturellen oder struk-
turellen Faktoren zugeordnet werden. Die
Stimmung der deutschen Exportindustrie
wird zunehmend pessimistischer, sodass
insgesamt mit sinkenden Exporten kalku-
liert wird. Es bleibt abzuwarten, ob von
der Dollarentwicklung seit der US-Prdsi-
dentschaftswahl nachhaltige Impulse fur
deutsche exportorientierte Unternehmen
ausgehen werden.

Alles in allem sind die Ausfuhren 2024 um
1,0 % gesunken. In den kommenden
beiden Jahren sollen gemaR der Jahres-
projektion der Bundesregierung die
Ausfuhren 2025 um 1,5 % und 2026 um
2,3 % expandieren.

Die anhaltende Inflation, die hohen Zinsen
und Energiekosten sowie eine zunehmend
verscharfte Wettbewerbssituation zehren
bei vielen Unternehmen an der Substanz
und vermindern die Wettbewerbsfdahigkeit
der deutschen Wirtschaft. Der wirtschafts-
politische Stillstand und die rtcklaufige
Innovationskraft haben den Wirtschafts-
standort Deutschland geschwdcht. Die
gewerblichen Insolvenzen stiegen auch
2024 um weitere 16,8 % an. Insbesondere
fallen bei GroBinsolvenzen zahlreiche
Arbeitspldtze weg und uneinbringliche
Forderungen in Milliardenhohe ziehen
durch sogenannte Ketteninsolvenzen ver-
meintlich gesunde Unternehmen mit in
die Insolvenz. Diese vermehrt auftretende
Risikosituation regt das Absicherungsbe-
dUrfnis der Marktteilnehmer an und kénn-
te die Nachfrage nach risikominimierenden
Produkten steigern.

Um im internationalen Handel wettbe-
werbsfdhig zu sein, reicht die bloBe
Produktqualitdt vielfach nicht mehr aus.
Verstdrkt bekommen deutsche Exportun-
ternehmen den Zuschlag, wenn sie eine
attraktive Finanzierung mitbringen. Um
die Position der deutschen Unternehmen
im Ausland zu verbessern und Potenziale

13



insbesondere im Bereich von sogenann-
ten Transformationsprojekten zu eruieren,
hat Euler Hermes im Mandatsgeschaft die
Marktbearbeitung durch organisatorische
und strukturelle Ergdinzungen verbessert,
unter anderem durch die Einrichtung
eines sogenannten Green Deal Teams.
Ferner wird an neuen Produkten und
einem MaBnahmenpaket gearbeitet,

das mit spurbaren Verbesserungen bei
Produkten und der Deckungspraxis die
Wettbewerbsfdhigkeit von deutschen
Exportunternehmen stdarken und weiter
Burokratie abbauen soll.

Es wird davon ausgegangen, dass sich die
regelmdBige Geschaftstatigkeit der
Marktteilnehmer zunehmend normalisiert,
der Konsum nach Abklingen der Inflation
und den hohen Tarifabschlissen zunimmt,
der Welthandel wieder ansteigt und somit
wieder verstdrkt Antrdge fur Kreditprifun-
gen und Bonitatsbewertungen gestellt
werden. Die Umsatzerwartung im Bereich
der Bundesdeckungen wird weiterhin
mafBgeblich von der Realisierung von
GroBprojekten abhdngig bleiben. Das

Risikobericht

14

Fur die Euler Hermes AG ist der Umgang
mit Risiken, die den beiden Geschdftsberei-
chen Euler Hermes Services und Allianz
Trade Services zuzuordnen sind, von zent-
raler Bedeutung. Das Risikomanagement
besteht aus, soweit geboten, miteinander
verzahnten Prozessen, deren Ziel es ist,
potenzielle Risiken frihzeitig zu identifi-
zieren, sie anhand vorgegebener Kriterien
zu bewerten, ihre quantitativen und
qualitativen Folgen abzuschdtzen und
geeignete Vorsorge- und Sicherungsmal3-
nahmen einzuleiten.

Im Wesentlichen ist die Euler Hermes AG
den allgemeinen Marktrisiken flr ihre
Produkt und Dienstleistungen unterworfen,

zum Jahresende verabschiedete MaR-
nahmenpaket bei den Bundesdeckungen
wurde in der Wirtschaft mit groBem Inter-
esse wahrgenommen und hat bereits zu
Jahresbeginn 2025 zu einer spurbaren
Belebung gefuhrt. Weiterhin befinden
sich zahlreiche GroBgeschdfte in der
Anbahnung, fir die 2025 mit einem Ver-
tragsabschluss zu rechnen ist.

Im Vergleich zu 2024 werden 2025 keine
Umsatzsondereffekte erwartet, sodass der
Umsatz bereinigt moderat steigen wird.

Gleichzeitig ist mit einem moderat stei-
genden Kostenniveau aufgrund der
bevorstehenden Tarifverhandlung im
Versicherungsgewerbe zu rechnen, da
die Forderungen der Gewerkschaften
nach Jahren der Inflation hoher als in
der jungsten Vergangenheit ausfallen
werden.

Das operative Ergebnis sowie der Jahres-
Uberschuss werden kumuliert leicht unter
dem Niveau des Vorjahres erwartet.

diese bestehen in einer geringeren Nach-
frage nach Versicherungsprodukten bei
der Euler Hermes Niederlassung und
damit verbunden einer geringeren Nach-
frage nach Kreditprifungen. Dem begegnet
Euler Hermes mit einer permanenten
Produktentwicklung und intensiven
Kommunikation von Kreditentscheidungen.
Cyberrisiken begegnet Euler Hermes
durch kontinuierliche Sensibilisierung der
Mitarbeiter fir mogliche Risiken und
Schulungen zu moglichen Angriffsmog-
lichkeiten und der Rolle des Einzelnen bei
der Gefahrenabwehr.

Far das Bundesgeschaft sind die Kernrisiken
ein moglicher Mandatsverlust oder eine



erheblich geringere Inanspruchnahme von
Bundesdeckungen. Die Bundesdeckungen
sind subsididre und nachfrageorientierte
Absicherungsinstrumente. Ihre Nutzung ist
unter anderem abhdngig von den Maoglich-
keiten des kommerziellen Finanzierungs-
und Kreditversicherungsmarktes, die Risiken
selbst tragen zu konnen. Dabei wird das
Bundesgeschaft maBgeblich von groBen
und entsprechend mit hohen Risiken behaf-
teten Einzelgeschaften sowie deren
konkreten Realisierungsterminen bestimmt
und ist daher nur schwer prognostizierbar.

Ein weiterer Bestandteil unseres Geschdfts-
models ist es, vereinnahmte Prdmien und
Entgelte, in Kapitalanlagen zu investieren
und damit zukinftigen Zahlungsverpflich-
tungen nachzukommen. In erster Linie
beschrdnken sie die Anlagen in festver-
zinsliche Anleihen sowie auf Zinsertrége
auf Liquiditatsreserven. Damit verbunden
sind das allgemeine Zinsrisiko durch sich
verdndernde Zinssdtze und ein daraus
resultierender geringerer Ertrag sowie
allgemeine Kreditrisiken, die bei der
Kapitalanlage in Anleihen bestehen.

Investment- und Anlageentscheidungen
werden fur die Euler Hermes Gesellschaften
gemdnR der gesetzten Anlagestrategie
zentral auf Gruppenebene von einem
spezialisierten Team getroffen und grup-
penweit umgesetzt. Anderungen auf den
Finanzmarkten werden so frihzeitig
erkannt und antizipiert.

Risikoorganisation und -prinzipien
(Risk Governance)

Der Vorstand der Euler Hermes AG legt
die geschdaftspolitischen Ziele nach Rendite-

und Risikogesichtspunkten im Rahmen

Euler Hermes Aktiengesellschaft
Hamburg, den 28. Mdrz 2025

=

Bogaerts Dessévre

der Euler Hermes Group Risk Policy fest,
die verbindliche Mindestanforderungen
vorschreibt. Der Vorstand Uberwacht und
steuert das Risikoprofil der Gesellschaft.

Unabhdngige Risikolberwachung

In der Allianz/Euler Hermes Gruppe ist der
Grundsatz der unabhdngigen RisikoUber-
wachung verankert. Das heift, es existiert
eine strikte Trennung von aktiver Risiko-
Ubernahme durch die Linienfunktionen
auf der einen Seite und RisikolUberwachung
durch unabhdngige Funktionen auf der
anderen Seite (Independent Risk Over-
sight). Diese Kontrollinstanz umfasst nicht
nur die unabhdngige Identifizierung,
Bewertung und Berichterstattung,
sondern auch die Uberwachung von
Risiken und MafBnahmen zur Risikobe-
grenzung. Zudem prUft sie Handlungs-
alternativen und spricht Empfehlungen an
den Vorstand der Euler Hermes AG aus.

Internes Kontrollsystem (IKS) der
Euler Hermes AG

Das interne Kontrollsystem (IKS) der
Euler Hermes AG verfolgt das Ziel,
finanzielle, operationelle und sogenannte
Toprisiken zu identifizieren und zu redu-
zieren. Der Fokus liegt dabei sowohl auf
der RisikoUberwachung und bewertung
als auch auf der Implementierung risiko-
reduzierender Kontrollen. Es werden
regelmdBige Kontrolltests zur Qualitats-
sicherung des IKS durchgefuhrt. Durch
diese Kontrollen sollen Risiken bereits vor
ihrem Eintritt verhindert oder zumindest
aufgedeckt und MaBnahmen ergriffen
werden. Der bei der Euler Hermes AG
angewandte IKS-Ansatz orientiert sich
eng an den Vorgaben der Allianz SE.

Mo ¢ 1

Schone \Vos
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Jahresabschluss
2024



Bilanz zum 31. Dezember 2024

Aktiva 31.12.2024 31.12.2023
EUR EUR
A. Anlagevermdégen
I.  Immaterielle Vermégensgegenstdnde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 6.919.274 8.589.664
2. Geschdfts- oder Firmenwert 20.934.591 29.308.557
27.853.865 37.898.221
IIl. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundstticksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstlicken 0 370.539
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschdftsausstattung 604.587 574.960
604.587 945.499
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 3.663.273 3.663.273
2. Beteiligungen 37.450.109 37.450.109
3. Wertpapiere des Anlagevermogens 62.848.174 72.854.808

103.961.556 113.968.190

132.420.008 152.811.910

B. Umlaufvermégen
|, Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4486413 3.872.684
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ~ EUR 4.486.413 (Vj.. TEUR 3.873)

2. Forderungen gegentiber verbundenen Unternehmen 113.038.495 39.556.468
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Johr ~ EUR 112.814.217 (Vj.. TEUR 39.356)
- davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr EUR 224.278 (Vj.. TEUR 201)

3. Sonstige Vermogensgegenstdnde 495,189 2.879.781
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ~ EUR 495.189 (Vj.: TEUR 2.880)

—davon aus Steuern EUR O (Vj.: TEUR 2.022)
118.020.097 46.308.933
IIl. Guthaben bei Kreditinstituten 1.764.721 1.383.172
119.784.818 47.692.105
C. Rechnungsabgrenzungsposten 45 45
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung 320.911 203.919
Gesamt 252.525.782 200.707.979
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Passiva 31.12.2024 31.12.2023
EUR EUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 10.000.000 10.000.000
Il. Kapitalricklage 50.458.218 50.458.218
[l. Bilanzgewinn 53.397.774 33.415.380
113.855.992 93.873.598
B. Riickstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 44412826 44.231.389
2. Steuerrickstellungen 13.909.642 7.070.661
3. Sonstige Ruckstellungen 11.022.480 14.226.103
69.344.948 65.528.153
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1328296 1.086.098
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 1.328.296 (Vj.: TEUR 1.086)
2. Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen 58.052.276 30.166.659
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 58.052.275,64 (Vj.. TEUR 30.167)
- davon aus Lieferungen und Leistungen EUR 58.052.275,64 (Vj.. TEUR 30.167)
3. Sonstige Verbindlichkeiten 4432036 5.984.685
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 4.432.036 (Vj.: TEUR 4.875)
- davon aus Steuern EUR2.186.411 (Vj: TEUR 1.709)
- davon im Rahmen sozialer Sicherheit EUR 45.742 (Vj.. TEUR 30)
63.812.608 37.237.442
D. Rechnungsabgrenzungsposten 5.512.234 4.068.786
Gesamt 252.525.782 200.707.979
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2024

2024 2023
EUR EUR
1. Umsatzerlose 142433384 134.652.563
2. Sonstige betriebliche Ertrage 2.140.683 58.249
3. Materialaufwand 19.964.215 20.443.751
Aufwendungen fur bezogene Leistungen
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehdalter 36.342.992 37.657.267
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fir Unterstitzung 9.482.184 12.150.805
davon fur Altersversorgung EUR 3.355.048 (Vj.: TEUR 5.856)
45.825.176 49.808.072
5. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstdnde des Anlagevermogens
und auf Sachanlagen 10.119.251 10.674.410
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 39.856.018 41.049.815
7. Ertr@ge aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 5.389.976 (Vj.: TEUR 4.420) 5389976 4419588
8. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 1.337.040 1.125.650
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 22.992 (Vj.. TEUR 80)
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 3.173.716 786.485
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 3.173.037 (Vj.: TEUR 786)
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 324.704 (Vj.: TEUR 475) 770.497 4.144.306
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 11.956.291 8.901.426
12. Ergebnis nach Steuern 25.983.351 6.020.755
13. Sonstige Steuern 957 957
14. Jahresiiberschuss 25.982.394 6.019.798
15. Gewinnvortrag 27.415.380 27.395.581
16. Bilanzgewinn 53.397.774 33.415.379
Finanzergebnis 9.130.235 2.187.417
Operatives Ergebnis 28.809.407 12.734.764
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Anhang fur das
Geschaftsjahr
vom 1. Januar

bis zum 31.
Dezember 2024
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Organe der Gesellschaft

Mitglieder des Vorstands

Aemilius Wilhelmus Bogaerts
Master in Business Administration
(Vorsitzender des Vorstands)

Philippe Dessévre
Post Graduate Degree in Audit &
Management Control (CFO)

Edna Schone
Juristin
(Vorstand Bundesgeschdift)

Guido Vos
Diplom-Bankbetriebswirt
(Regionaler Risiko-Direktor)

Mitglieder des Aufsichtsrats

Dr. Gerd-Uwe Baden

Dr. jur,/Diplom-Kaufmann (Vorsitzender
des Aufsichtsrats, Mitglied des Vorstands
i. R. der Euler Hermes Group SAS, Paris,
Frankreich) (bis 24. April 2024)

Aylin Somersan Coqui

Master of Business Administration
(Vorsitzende des Aufsichtsrats, CEQ, Euler
Hermes Group SAS, Paris, Frankreich)
(seit 24. April 2024)

Michael Eitelwein

Diplom-Ingenieur (Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats, COO Euler
Hermes Group SAS, Paris, Frankreich)

Claudia Donzelmann

Master of Business Administration (Global
Head of Regulatory and Public Affairs
Allianz SE, Minchen)

Dr. Christian Forwick

Dr. jur. (Abteilungsleiter AuBenwirtschafts-
politik im Bundesministerium flr
Wirtschaft und Klimaschutz, Berlin)

Sonja Johns

Kaufmdnnische Angestellte (Vorsitzende
des Gesamtbetriebsrats, Hamburg,
freigestelltes Betriebsratsmitglied Euler
Hermes AG, Hamburg) (bis 24. April 2024)



. Allgemeine Angaben

Sitz der Euler Hermes Aktiengesellschaft
(Euler Hermes AG) ist Hamburg. Die
Gesellschaft ist unter der Nummer HRB
130564 im Register des Amtsgerichts
Hamburg eingetragen.

Der Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr
2024 wurde unter BerUcksichtigung der
Vorschriften des HGB und des AktG in der
jeweils geltenden Fassung aufgestellt.

Entsprechend den GréBenmerkmalen des
§ 267 Absatz 4 Satz2 HGBi. V. m. § 267
Absatz 3 HGB ist die Gesellschaft eine
groRe Kapitalgesellschaft.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde
nach dem Gesamtkostenverfahren
gegliedert.

Bilanzierungs- und

Bewertungsgrundsatze

Grundlage fur die Umrechnung in Euro
sind die Kurse der Transaktionstage. Zum
Bilanzstichtag werden auf Fremdwdhrung
lautende Vermdgensgegenstdnde und

Bilanz / Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstdnde

Die immateriellen Vermogensgegenstdnde
sind mit Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten, vermindert um planmaBige, lineare
Abschreibungen, angesetzt. Die Nutzungs-
dauer fUr gekaufte Software betragt 3
Jahre, fur selbsterstellte Software 5 Jahre
und fur die GroBprojekte 10 Jahre.

Sachanlagen

Die Betriebs- und Geschdaftsausstattung
ist zu Anschaffungskosten abzlglich plan-
mdBiger Abschreibungen ausgewiesen.
Die planmaBigen Abschreibungen wurden
nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer
der Vermogensgegenstdnde linear vorge-
nommen.

Verbindlichkeiten grundsatzlich mit
dem Devisenkassamittelkurs in Euro
umgerechnet.

Die Nutzungsdauer des Geschdfts- und
Firmenwertes, der aus der Ubertragung
der Ubernahme der Geschéftsbesorgung
fUr die Exportkreditgarantien und Garantien
flr ungebundene Finanzkredite des Bundes
(Bundesdeckungen) von der Pricewater-
houseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main, (PwC)
entstanden ist, betrdgt 10 Jahre.

Geringwertige WirschaftsgUter mit
Anschaffungskosten bis einschlieBlich
250 Euro wurden im Jahr der Anschaffung
in voller Hohe abgeschrieben.
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Finanzanlagen

Die Bewertung der Anteile an verbundenen
Unternehmen, Beteiligungen und der
Wertpapiere des Anlagevermogens er-
folgt zu Anschaffungskosten unter
BerUcksichtigung des gemilderten
Niederstwertprinzips.

Kapitalanlagen, die ausschlieBlich zur
Erfullung von Schulden aus Altersversor-
gungsverpflichtungen dienen, sind gemaf
§ 246 Absatz 2 HGB mit den Verbindlich-
keiten verrechnet worden. Dabei sind
diese Kapitalanlagen gemdB § 253
Absatz 1 HGB mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet worden.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde

Forderungen und sonstige Vermogensge-
genstdnde sind zum Nennwert bewertet,
soweit erforderlich unter Bertcksichti-
gung von Einzel- und Pauschalwertbe-
richtigungen.

Guthaben bei Kreditinstituten

Die Bewertung erfolgt mit den Nennwerten.

Die Pauschalwertberichtigungen werden
auf Basis der Falligkeitsstruktur ermittelt.
Einzelne Forderungsarten, die im Rahmen
von moglichen Einzelwertberichtigungen
betrachtet werden, sind hiervon ausge-
nommen.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechnungsabgrenzungspos-
ten wurden zum Nennwert angesetzt.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

Das Vermogen wird gemdR § 253 Absatz
1 HGB mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt und in Verbindung mit § 246
Absatz 2 HGB mit den Schulden verrechnet.

Sofern die Schulden den beizulegenden
Zeitwert Ubersteigen, wird der Ubersteigende
Betrag unter dem Posten Ruckstellungen
ausgewiesen. Ubersteigt der beizulegende
Zeitwert den Betrag der Schulden, so wird
der Ubersteigende Betrag unter dem Pos-
ten Aktiver Unterschiedsbetrag aus der
Vermogensverrechnung ausgewiesen.

Bei gewissen Pensionspldnen kommt es
zu einem aktiven Unterschiedsbetrag

aus der Vermogensverrechnung in Hohe
von TEUR 234 (i. Vj. TEUR 110), da fur
die Dotierung des Vermogens ein ande-
rer Zinssatz zugrunde gelegt wird als fur
die Berechnung des Erfullungsbetrags
der Pensionsverpflichtungen.

Bei Altersteilzeitvertrdgen ergibt sich bei
der Saldierung der Entgeltverpflichtungen
mit dem saldierungspflichtigen Deckungs-
vermogen ein aktiver Unterschiedsbetrag
aus der Vermodgensverrechnung in Hohe
von TEUR 87 (i. Vj. TEUR 94).

Die Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thode des aktiven Unterschiedsbetrags
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entspricht derjenigen, die in den Abschnit-
ten Ruckstellungen fir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen und Sonstige
RUckstellungen beschrieben ist.

Bilanz / Passiva

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital, die Kapitalrick-
lage und der Bilanzgewinn wurden zum
Nennwert angesetzt.

Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Pensionsruckstellungen sind nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsdtzen
berechnet. Der aus der Erstanwendung von
BilMoG resultierende Umstellungsaufwand
wurde bis 2023 bis auf 15 Jahre verteilt.

Laut § 253 HGB ist der Erflllungsbetrag
fur Altersversorgungsverpflichtungen mit
dem durchschnittlichen Marktzinssatz aus
den vergangenen zehn Geschdftsjahren
und fur sonstige Personalverpflichtungen
aus den vergangenen sieben Geschdfts-
jahren abzuzinsen. Sofern die Bewertung
der Altersversorgungsverpflichtungen mit
dem siebenjdhrigen Durchschnittszins zu
einer hoheren Verpflichtung fuhrt als die
Bewertung mit dem zehnjdhrigen Durch-
schnittszins, unterliegt der Unterschieds-
betrag nach § 253 Absatz 6 Satz 2 HGB
einer Ausschuttungssperre.

Steuerruckstellungen

SteuerrUckstellungen sind in Hohe des
ErfUllungsbetrags angesetzt, der nach
vernUnftiger kaufmdnnischer Beurteilung
notwendig ist. Sie beinhalten die die
Vorjahre betreffenden noch nicht veran-

Bei der Ermittlung des Diskontierungszins-
satzes nimmt die Gesellschaft die Verein-
fachungsregelung gemaR § 253 Absatz 2
Satz 2 HGB (Restlaufzeit von 15 Jahren) in
Anspruch, wobei wie im Vorjahr ein zum
Bilanzstichtag prognostizierter Zinssatz
zugrunde gelegt wurde.

Der Effekt aus einer Anderung des Diskon-
tierungszinssatzes wird im Finanzergebnis
ausgewiesen.

FUr weitere Erlauterungen zur Bilanzie-
rung der Pensionen und dhnlicher Ver-
pflichtungen verweisen wir auf Ill. 1
Erlduterungen zur Bilanz und IV.
Haftungsverhdltnisse aus betrieblicher
Altersversorgung und sonstige finanzielle
Verpflichtungen.

lagten Steuern sowie die aktuelle Zufih-
rung zur Ruckstellung 2024.
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Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen werden flr
ungewisse Verbindlichkeiten und Risiken
in Hohe des Erflllungsbetrags gebildet,
der nach vernuinftiger kaufmdnnischer
Beurteilung notwendig ist.

Die Ubrigen sonstigen Ruckstellungen
wurden in Hohe des nach verntnftiger
kaufmdnnischer Beurteilung notwendi-
gen Erfullungsbetrags gebildet. Rick-
stellungen mit einer Restlaufzeit von mehr

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind zum Erftllungs-
betrag angesetzt und haben eine Rest-
laufzeit von bis zu einem Jahr.

Passive Rechnungsabgrenzung
Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten

werden gem. § 250 Abs. 2 HGB fir zeitraum-
bezogene Leistungen gebildet.

als einem Jahr wurden gemdR § 253 Abs.
2 HGB mit dem der Restlaufzeit entspre-
chenden durchschnittlichen Marktzinssatz

der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Die Ruckstellungen fur Jubildumsgaben,
Altersteilzeit und Vorruhestand werden
nach versicherungsmathematischen
Grundsdatzen ermittelt und in voller Hohe
passiviert.

I1l. Erlauterungen zum
Jahresabschluss

28

Erlauterungen zur Bilanz

Immaterielle Vermégensgegenstdnde

Die Aufgliederung und Entwicklung des
Anlagevermdgens im Geschdaftsjahr 2024
ist dem nachfolgenden Brutto-Anlagen-
spiegel zu entnehmen.

Die immateriellen Vermdgensgegenstdnde
beziehen sich im Wesentlichen auf die
Ubernahme der Geschéftsbesorgung fiir
die Exportkreditgarantien und Garantien
fUr ungebundene Finanzkredite des Bun-

des (Bundesdeckungen), die 2017 von der
PwC vollstandig auf die Euler Hermes AG
Ubertragen wurden. Die Anschaffungs-
kosten des Geschdfts- und Firmenwertes
werden gem. § 253 Absatz 3 Satz 3 HGB
planmadRig Uber 10 Jahre abgeschrieben.
Die im Berichtsjahr 2024 erfolgten Ab-
schreibungen betragen TEUR 8.374. Der
Buchwert des Geschdfts- und Firmen-
wertes belduft sich auf TEUR 20.935.



Sachanlagen

Die im Berichtsjahr 2024 erfolgten plan-
mdBigen Abschreibungen betragen

Finanzanlagen

TEUR 75 und die Anlagenabgdnge belau-

fen sich auf TEUR 390.

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemdf § 285 Nr. 11 HGB per 31. Dezember 2024

Beteiligungs- Eigen- Ergebnis des
PU Gesellschaft Sitz ucg>te 9 kapitalin  letzten Geschdftsjahres
4 TEUR in TEUR
AT0085  OeKB EH Beteiligungs- und Management AG ~ Wien 49,0% 94.634 11.2649
DE1256  Euler Hermes Collections GmbH Potsdam 100,0 % 1.789 68V

Erlduterung: 1) geprufter Jahresabschluss 2023

Bei den Wertpapieren des Anlagevermo-
gens handelt es sich im Wesentlichen um
borsennotierte Inhaberschuldverschreibun-
gen mit einem Buchwert von TEUR 62.222
(i. Vj. TEUR 72.046) und einem Zeitwert von
TEUR 59.687 (i. Vj. TEUR 68.530). Davon
wurden 46,9 % (i. Vj. 46,0 %) in Staatsanleihen
und 53,1 % (i. Vj. 54,0 %) in Unternehmens-
anleihen angelegt. Zudem hat die
Gesellschaft einen Mutual Fund mit einem
Buchwert von TEUR 626 (i. Vj. TEUR 808) im
Bestand, der der Erflllung der Altersversor-
gungsverpflichtungen dient.

Der Buchwert der Wertpapiere, die Uber
ihrem Zeitwert ausgewiesen werden,
belduft sich zum 31. Dezember 2024 auf
TEUR 37.047 (i. Vj. TEUR 49.806). Der ent-
sprechende Zeitwert betragt TEUR 34.063
(i. Vj. TEUR 46.005). Eine auBerplanmafBi-
ge Abschreibung gemadR § 253 Absatz 3
Satz 5 und Satz 6 HGB wurde nicht vor-
genommen, da beabsichtigt ist, die Wert-
papiere bis zur Endfalligkeit zu halten,
ein Ausfallrisiko aus Sicht des Vorstands
nicht besteht und demnach eine voraus-
sichtlich dauernde Wertminderung nicht
vorliegt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen setzten sich hauptsdchlich aus
Forderungen flr bereits erbrachte Liefe-
rungen und Leistungen in Hohe von

TEUR 4.088 (i. Vj. TEUR 3.789) sowie aus
noch nicht abgerechneten Leistungen in
Hohe von TEUR 398 (i. Vj. TEUR 84).

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen resultieren im Wesentlichen aus
Forderungen gegen die Allianz SE,
Munchen, aus dem Cash Pool in Hohe

von TEUR 109.704 (i. Vj. TEUR 36.315)
sowie gegen die Euler Hermes Services
S.A.S., Paris, in Hohe von TEUR 1.392

(i. Vj. TEUR 1.439).

29



Sonstige Vermogensgegenstdnde

Der Rlckgang der sonstigen Vermogens-
gegenstdande resultiert im Wesentlichen
aus dem Ruckgang von Erstattungs-

Bewertungseinheiten

Die zur Absicherung der aktienbasierten
VergUtungspldne des Vorstands erworbe-
nen Optionsrechte sowie Equity Swaps
werden mit den entsprechenden Grund-
geschdften als Bewertungseinheit
zusammengefasst, soweit ein unmittel-

barer Sicherungszusammenhang besteht.

Der Ausweis der Grundgeschdafte erfolgt
unter den sonstigen Ruickstellungen. Die
Neufassung der Allianz Equity-Incentive-
Hedgingvertrdge zum 01. Januar 2023
hat zur Folge, dass die Eigenschaft eines
Derivats verneint wird und somit der
Bilanzausweis der Sicherungsgeschdfte
von den sonstigen Vermdgensgegenstdn-
den hin zu den Forderungen gegenuber
verbundenen Unternehmen gedndert
wurde. Dies hat keinen Einfluss auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

Fur die gebildeten Bewertungseinheiten
kommt ein Mikro-Hedge zum Ansatz, um

ansprichen gegenutber dem Finanzamt in
Hohe von TEUR O (i. Vj. TEUR 2.022).

Marktpreisdnderungsrisiken vollstandig
auszuschlieBen. Die Wirksamkeit der Be-
wertungseinheiten fur die spdtestens im
Jahr 2027 auslaufenden aktienbasierten
Vergutungspldne wird prospektiv und ret-
rospektiv durch die Ubereinstimmung der
Bedingungen, Parameter und Risiken
nachgewiesen (Critical-Term-Match-
Methode). Zum Bilanzstichtag umfassen
die Grundgeschdfte, bestehend aus vor-
aussichtlich zukinftig auszugleichenden
Leistungen, ein Volumen von TEUR 224

(i. Vj. TEUR 201). Mit den Bewertungs-
einheiten werden Risiken in Form von
Wertanderungen in Hohe von TEUR 146
(i. Vj. TEUR 86) abgesichert. Die Bilanzie-
rung der Bewertungseinheiten erfolgt
nach der Einfrierungsmethode.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

Pensionsriick-

stellung/
Zeitwert des Aktiver
Erflillungsbetrags Unterschieds-
der Riickstellung betrag
31.12.2024 31.12.2024
TEUR TEUR
Verpflichtungen aus Pensionsvertrégen 3.040 2.806 234
Verpflichtungen aus Altersteilzeit 1.480 1.393 87
Nettobetrag aus Pensionsriickstellun-
gen und Aktivem Unterschiedsbetrag
aus der Vermdgensverrechnung 321




Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt
unverdndert TEUR 10.000 und ist einge-
teilt in 10.000.000 nennwertlose Namens-

Kapitalricklage

Die Kapitalricklage betragt unverdandert
TEUR 50.458.

Gewinnvortrag

Aus dem zum 31. Dezember 2023 ausge-
wiesenen Jahrestberschuss in Hohe von

aktien. Die Euler Hermes Group S.A.S.,
Paris, halt zum 31. Dezember 2024 100 %
der Anteile der Gesellschaft.

TEUR 6.020 wurden insgesamt TEUR 6.000
ausgeschittet.

Ruckstellungen fur Pensionen und dahnliche Verpflichtungen

Die Gesellschaft hat Pensionszusagen
erteilt, fur die Pensionsrickstellungen
gebildet werden. Ein Teil der Pensionszu-
sagen ist im Rahmen eines ,Contractual
Trust Arrangements” (Methusalem Trust
e. V., Minchen) abgesichert. Dieses Treu-
handvermogen stellt saldierungspflichti-
ges Deckungsvermogen dar, wobei als
beizulegender Zeitwert der Aktivwert be-
ziehungsweise der Marktwert zugrunde
gelegt wird.

Der ErfUllungsbetrag wird auf Basis der
Projected Unit-Credit-Methode (dies
bezeichnet ein Anwartschaftsbarwert-
verfahren bezogen auf den erdienten Teil)
ermittelt beziehungsweise als Barwert der
erworbenen Anwartschaft ausgewiesen.
Sofern es sich um wertpapiergebundene
Pensionszusagen handelt, wird der Zeit-
wert der verrechneten Vermogensgegen-
stdinde angesetzt.

31.12.2024 31.12.2023
Rechnungsannahmen o
% %

Diskontierungszinssatz

(zehnjahriger Durchschnittszins) 1,90 1,83
Diskontierungszinssatz

(siebenjdhriger Durchschnittszins) 1,97 1,76
Rententrend 2,00 2,00
Gehaltstrend inklusive durchschnittlicher Karrieretrend 3,25 3,25
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Abweichend hiervon wird bei einem Teil
der Pensionszusagen die garantierte
Rentendynamik von 1,0% pro Jahr
zugrunde gelegt.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen
werden die Heubeck-Richttafeln RT2018G
verwendet, die bezuglich der Sterblich-

keit, Invalidisierung und Fluktuation an die
unternehmensspezifischen Verhaltnisse
angepasst wurden.

Als Pensionierungsalter wird die vertrag-
liche oder gesetzlich frihestmaoglich
vorgesehene Altersgrenze angesetzt.

31.12.2024 31.12.2023

TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermogensgegenstdnde 7.043 6.651
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermodgensgegenstdnde 7.043 6.651
ErfUllungsbetrag der verrechneten Schulden 51.222 50.773
Nich?ousgewiesener Ruckstellungsbetrag 0 0
gemdnB Art. 67 Abs. 2 EGHGB
Pensionsrickstellung 44413 44231
Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung 234 109

Der mit dem siebenjdhrigen Durchschnitts-
zins zum 31.12.2024 ermittelte Erfallungs-
betrag der verrechneten Schulden betragt
TEUR 50.713 (i. Vj. TEUR 51.315). Somit ist

Sonstige Ruckstellungen

Die Gesellschaft hat Verpflichtungen aus
Jubilaumsgaben sowie Altersteilzeit- und
Vorruhestandsvertragen, die unter den
Sonstigen Rickstellungen ausgewiesen
werden.

Das im Methusalem Trust e. V. fUr das
Altersteilzeit-Sicherungsguthaben reser-
vierte Vermogen stellt saldierungspflich-
tiges Deckungsvermogen dar, wobei als

ein Betrag von TEUR O (i. Vj. TEUR 542)
gemdnR § 253 Absatz 6 Satz 2 HGB aus-
schittungsgesperrt.

beizulegender Zeitwert der Aktivwert
beziehungsweise der Marktwert zugrunde
gelegt wird.

Die Bewertung dieser Verpflichtungen
erfolgt im Wesentlichen analog zu den
Pensionszusagen und auf Basis der
gleichen Rechnungsannahmen (mit Aus-
nahme des Diskontierungszinssatzes).

31.12.2024 31.12.2023
TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermogensgegenstdnde 2471 2213
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegenstdnde 2516 2210
ErfUllungsbetrag der verrechneten Schulden 3.192 2.993

Die sonstigen RUckstellungen betreffen im
Wesentlichen Verpflichtungen fur Jubilden
in Hohe von TEUR 1.773 (i. Vj. TEUR 1.844),
sonstige ausstehende Eingangsrechnungen

in Hohe von TEUR 1.624 (i. Vj. TEUR 1.680),
Vorruhestandsleistungen in Hohe von
TEUR 1.626 (i. Vj. TEUR 1.549), Abfindungs-
vereinbarungen in Hohe von TEUR 1.293



(i. Vj. TEUR 1.346), Drohverluste und
Prozessrisiken in Hohe von TEUR 1.230

(i. Vj. TEUR 2.690), Bonus in Hohe von

TEUR 1.047 (i. Vj. TEUR 1.246), ausstehen-
den Urlaub in Hohe von TEUR 873 (i. V.
TEUR 784) sowie Altersteilzeitvereinbarun-
gen in Hohe von TEUR 763 (i. Vj. TEUR 877).

Verbindlichkeiten

In den Verbindlichkeiten sind im Wesentli-
chen Verbindlichkeiten gegenlber ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von
TEUR 58.052 (i. Vj. TEUR 30.167) enthal-
ten, wovon TEUR 52.756 (i. Vj. TEUR 24.219)
gegenuber der Euler Hermes Deutschland
Niederlassung und TEUR 4.616 (i. Vj.

Latente Steuern

In Austibung des Wahlrechts des § 274
Absatz 1 Satz 2 HGB wird der tGber den
Saldierungsbereich hinausgehende Uber-
hang aktiver Steuerlatenzen nicht
bilanziert. Es ergeben sich zum Abschluss-
stichtag aktivische Unterschiede zwischen
den handels- und steuerrechtlichen Wert-

Passive Rechnungsabgrenzung

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten
setzen sich aus der Abgrenzung von zeit-

Aus der Zeitwertbewertung des Deckungs-
vermogens zur Altersteilzeitrickstellung
sind im Geschdftsjahr unrealisierte Gewin-
ne von TEUR 45 entstanden (unrealisierte
Verluste i. Vj. TEUR 3). Der ausschittungs-
gesperrte Betrag betrdgt TEUR 31

(i. Vj. TEUR 0).

TEUR 4.237) gegenUber der Euler Hermes
Services S.A.S. bestehen. Weitere wesent-
liche Verbindlichkeiten resultieren aus
Verbindlichkeiten aus Steuern in Hohe von
TEUR 2.186 (i. Vj. TEUR 1.709) und aus
Lieferungen und Leistungen in Hohe von
TEUR 1.328 (i. Vj. TEUR 1.086).

ansdtzen bei der Pensions- und Altersteil-
zeitrlckstellung.

Die Bewertung der inlandischen Steuerla-
tenzen erfolgt wie im Vorjahr mit einem
Steuersatz von 31,0 %.

raumbezogenen Leistungen in Hohe von
TEUR 5512 (i. Vj. TEUR 4.069) zusammen.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Nach Tatigkeitsbereichen aufgegliedert,
hat der Bereich Euler Hermes Services
einen Umsatz von TEUR 88.757 (i. Vj.
TEUR 88.420) und der Bereich Allianz
Trade Services einen Umsatz von

TEUR 53.677 (i. Vj. TEUR 46.233) erzielt.

Die Umsatzerlose enthalten perioden-
fremde Ertrage in Hohe von 3,9 Mio. Euro,
die dem Geschdftsjahr 2023 zuzurechnen
sind. Diese zeitlich verzogerte Erfassung
resultiert aus der EinfUhrung eines neuen
Vertragssystems, infolgedessen entspre-

chende Rechnungen erst im Jahr 2024
gestellt wurden.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von
TEUR 2.141 (i. Vj. TEUR 58) beinhalten im
Wesentlichen Ertrdge aus der Auflosung
von Rickstellungen fiur Steuern aufgrund
der Betriebsprifung in Hohe von

TEUR 1.354 (i Vj. TEUR 0), Ertrage aus
dem Verkauf des unbebauten Grund-
stlicks in Hohe von TEUR 456 (i. Vj. TEUR 0),
Ertrdge aus der Auflésung von Ruckstel-
lungen far Bonus in Hohe von TEUR 104
(i. Vj. TEUR 31) sowie Ertrdge aus der
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Korrektur von Umsatzsteuer auf geld-
werten Vorteil auf Dienstwagen in Hohe
von TEUR 98 (i. Vj. TEUR 0).

In den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen von TEUR 39.856 (i. Vj.
TEUR 41.050) sind enthalten:

TEUR 19.624 (i. Vj. TEUR 19.052) aus
Umlagen, TEUR 9.334 (i. Vj. TEUR 10.076)
aus IT-Aufwendungen, TEUR 4.174 (i. Vj.
TEUR 3.940) aus Mieten und sonstigen
Raumkosten, TEUR 1.915 (i. Vj. TEUR 1.912)
aus Restrukturierungsaufwendungen,
TEUR 1.028 (i. Vj. TEUR 1.141) aus
GebUhren, TEUR 745 (i. Vj. TEUR 672) aus
Geschenken, Werbung und Bewirtung
und TEUR 582 (i. Vj. TEUR 630) aus
Reisekosten.

Das im Vergleich zum Vorjahr deutlich
gestiegene Finanzergebnis in der Be-
richtsperiode in Hohe von TEUR 9.130
(i. Vj. TEUR 2.187) resultiert im Wesent-
lichen aus hoheren Dividendenertrdgen
aus Beteiligungen in Hohe von

TEUR 5.390 (i. Vj. TEUR 4.420), aus ge-
stiegenen Zinsertrdgen in Hohe von
TEUR 2.833 (i. Vj. TEUR 601) sowie aus
der im Vorjahr vorgenommenen Ab-
schreibung auf die Beteiligung an der
Euler Hermes Collections GmbH, Pots-
dam, in Hohe von TEUR 3.637 aufgrund
von gesunkenen Gewinnprognosen.

Im Finanzergebnis sind zudem enthalten:

31.12.2024
Pensionen Sonstige
und dhnliche Verpflichtungen
Verpflichtungen
TEUR TEUR

Ertrag aus dem beizulegenden Zeitwert der verrechneten

\Vermogensgegenstdnde 340 36
Rechnerische Verzinsung des Erflllungsbetrags der

verrechneten Schulden -1.014 -66
Effekt aus der Anderung des Diskontierungszinssatzes fir

den Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden 715 6
Nettobetrag der verrechneten Aufwendungen und Ertréige 41 -24

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag
betragen TEUR 11.956 (i. Vj. TEUR 8.901).
Der Anstieg ist im Wesentlichen auf

die gestiegenen Umsatzerlose und hohe-
ren Zins- und Dividendeneinnahmen
zurickzufuhren.

Als vollkonsolidiertes verbundenes Unter-
nehmen des Allianz Konzerns fallt die Ge-
sellschaft in den Anwendungsbereich der
OECD Pillar Two Model-Rules. Nach die-
sen Regeln muss pro Steuerhoheitsgebiet
eine Ergdnzungssteuer auf die Differenz
zwischen dem Global Anti-Base Erosion

(GloBE) effektivem Steuersatz und dem
Mindeststeuersatz von 15 Prozent gezahlt
werden. Die lokale Pillar Two Gesetzge-
bung (Mindeststeuergesetz) trat in
Deutschland, dem Hoheitsgebiet, in dem
das Unternehmen seinen Sitz hat, am

1. Januar 2024 in Kraft. Da davon auszu-
gehen ist, dass der effektive GloBE-
Steuersatz aller Allianz-Gesellschaften in
Deutschland Uber dem Mindestsatz von
15 % liegen wird, wird fur die Euler Hermes
AG keine zusatzliche Ergdnzungssteuer
erwartet. Alle Ubergangserleichterungen,
die durch die ,OECD Pillar Two"-Regelun-



gen vorgesehen sind, werden so weit wie
moglich genutzt, um den administrativen

Aufwand fur die Einhaltung der Vorschriften
und die Berichterstattung zu verringern.

V. Haftungsverhaltnisse
aus betrieblicher
Altersversorgung und
sonstige finanzielle
Verpflichtungen

1 Pensionszusagen

Haftungsverhdltnisse bestehen im Rahmen
der betrieblichen Altersversorgung. Grund-
lage der betrieblichen Altersversorgung fur
die Mitarbeitenden der deutschen Allianz-
Gesellschaften, die bis zum 31.

Dezember 2014 eingetreten sind, ist in der
Regel die Mitgliedschaft in der Allianz
Versorgungskasse VVaG (AVK), die als
rechtlich selbststdndige und regulierte Pen-
sionskasse der Aufsicht der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht unterliegt.
Die Leistungen der AVK werden nach dem
Einmalbeitragssystem Uber Zuwendungen
der Tragergesellschaften an die Kasse
durch Gehaltsumwandlung und Arbeit-
geberbeitrdge finanziert.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, anteilige
Verwaltungskosten der AVK zu tragen und
entsprechend den Rechtsgrundlagen
gegebenenfalls Zuschisse zu leisten.

AuBerdem leisten die Trdgergesellschaften
fUr bis zum 31. Dezember 2014 eingetretene
Mitarbeitende Zuwendungen an den Alli-
anz Pensionsverein eV, Munchen, (APV).

Weil die Anpassungsverpflichtung nach

§ 16 BetrAVG im Alttarif des APV nicht
rlckgedeckt ist, ist zum 31.12.2024 das
Deckungsvermogen des APV geringer als
die Versorgungsverpflichtungen. Der Fehl-
betrag zum 31.12.2024 betragt TEUR
18.066 (i. V). TEUR 19.926).

Die Gesellschaft macht von dem Wahl-
recht nach Artikel 28 Absatz 1 Satz 2
EGHGB Gebrauch, hierfur keine Rickstel-
lung flr ungewisse Verbindlichkeiten zu
bilden, da die gesetzlich vorgeschriebene
Anpassung der Renten an den Verbraucher-
preisindex durch zusdtzliche Beitrdge an
den APV finanziert wird.

Sowohl die AVK als auch der APV wurden
fur Neueintritte ab dem 1. Januar 2015
geschlossen.

Fur Neueintritte ab dem 1. Januar 2015
wurde die betriebliche Altersversorgung
einheitlich neu geregelt. Die Gesellschaft
leistet fUr diese einen monatlichen Beitrag
in eine Direktversicherung bei der Allianz
Lebensversicherungs-AG, der im Rahmen
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der Entgeltumwandlung finanziert wird.
AuBerdem wird monatlich ein Arbeitgeber-

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft halt aus dem Forderungs-
einzug fur Kunden ein nicht in der Bilanz
ausgewiesenes Treuhandvermogen in
Hohe von TEUR 399 (i. Vj. TEUR 399), dem
Treuhandverbindlichkeiten in gleicher
Hohe gegenlberstehen.

beitrag im Rahmen einer Direktzusage
gewdhrt.

Nach unserem aktuellen Kenntnisstand
gehen wir auch fir die Zukunft davon aus,
dass das Risiko der Inanspruchnahme aus
den aufgefihrten Haftungsverhaltnissen
wie in der Vergangenheit zu keinem
wesentlichen zusdtzlichen Aufwand fur
die EH AG fuhren wird.

Sonstige Angaben

Zahl der Mitarbeitenden

Im Geschdaftsjahr 2024 beschdaftigte die
Euler Hermes AG durchschnittlich 374
(i. Vj. 383) Mitarbeitende, davon 287 (i. Vj.

Organe der Gesellschaft

Mitglieder des Vorstands waren im
Geschaftsjahr 2024

Aemilius Wilhelmus Bogaerts, Master of
Business Administration (Vorsitzender des
Vorstands)

Philippe Dessévre, Post Graduate Degree
in Audit & Management Control (CFO,
Mitglied des Vorstands seit 01.01.2024)

Edna Schone, Juristin
(Vorstand Bundesgeschaft)

Guido Vos, Diplom-Bankbetriebswirt
(Regionaler Risiko-Direktor)

Mitglieder des Aufsichtsrats waren im
Geschaftsjahr 2024

Dr. Gerd-Uwe Baden, Dr. jur./Diplom-
Kaufmann (Vorsitzender des Aufsichtsrats
bis 24.04.2024, Mitglied des Vorstands i. R.
der Euler Hermes Group SAS, Paris,
Frankreich)

294) in Vollzeitbeschdaftigung und 87 (i. V.
89) in Teilzeitbeschaftigung.

Aylin Somersan Coqui, Master of Business
Administration (Vorsitzende des Aufsichts-
rats seit 24.04.2024, CEQ, Euler Hermes
Group SAS, Paris, Frankreich)

Claudia Donzelmann, Master of Business
Administration (Global Head of Regulatory
and Public Affairs Allianz SE, MUnchen)

Michael Eitelwein, Diplom-Ingenieur (Stell-
vertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats,
COO Euler Hermes Group SAS, Paris,
Frankreich)

Dr. Christian Forwick, Dr. jur. (Abteilungs-
leiter AuBenwirtschaftspolitik im Bundes-
ministerium far Wirtschaft und Klima-
schutz, Berlin)

Sonja Johns, Kaufmdnnische Angestellte
(Mitglied des Aufsichtsrats bis 24.04.2024,
Vorsitzende des Gesamtbetriebsrats,
Hamburg, freigestelltes Betriebsratsmit-
glied Euler Hermes AG, Hamburg)



FUr das Geschdftsjahr 2024 belaufen sich
die mittelbar dem Vorstand gewdhrten Ge-
samtbezlge (einschlieBlich gewdhrter akti-
enbasierter Vergltungen) auf TEUR 658

(i. Vj. TEUR 593). Die Erhdhung der Vergtitung
ist zurlickzufUhren auf einen Mitglieder-
wechsel des Vorstands und hohere Fest-
bezlge. Es wurden 1.454 Stlick Restricted
Stock Units an die Vorstadnde ausgegeben.
Der beizulegende Zeitwert zum Zeitpunkt
der Gewdhrung betrug EUR 202,46 pro
Aktie.

Die Aufsichtsrdte haben Bezlge fir das
Geschaftsjahr 2024 in Hohe von TEUR 33
(i. Vj. TEUR 60) erhalten.

Die Gesamtbezlge der enemaligen Mit-
glieder des Vorstands/der Geschaftsleitung
und deren Hinterbliebenen (einschlieBlich
der Pensionszahlungen) betrugen im
Berichtsjahr TEUR 149 (i. Vj. TEUR 148).

Die Pensionsverpflichtungen stellen sich wie folgt dar:

31.12.2024 31.12.2023
TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermdgensgegenstdnde 958 978
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermoégensgegenstdnde 958 978
Erfullungsbetrag der verrechneten Schulden 2977 3116
Nicht ausgewiesener Rickstellungsbetrag gemdB Art. 67 Abs. 2 EGHGB 0 9
Pensionsriickstellungen 2.019 2.129

Abschlusspriferhonorar

Die Angaben zum Honorar fir den Ab-
schlussprifer gemdB § 285 Nr. 17 HGB fur
Leistungen an die Euler Hermes AG sind im

Gewinnverwendung

Der Vorstand schlagt der Hauptversamm-
lung vor, aus dem Bilanzgewinn von

TEUR 53.398 eine Dividende von EUR 2,59
je Stlckaktie auf TEUR 10.000 Grundkapi-

Konzernverhaltnisse
Mutterunternehmen, das einen Konzern-
abschluss fur den groBRten Kreis von Unter-
nehmen aufstellt, ist die Allianz SE,
Munchen. Die Euler Hermes AG wird in den

Euler Hermes Aktiengesellschaft

Hamburg, den 28. Mdrz 2025

# =

Bogaerts Dessevre

Anhang des Konzernabschlusses des
Allianz Konzerns enthalten.

tal auszuschutten. Dies erfordert einen Aus-
schittungsbetrag von TEUR 25.900. Der
verbleibende Betrag von TEUR 27.498 soll
auf neue Rechnung vorgetragen werden.

Konzernabschluss einbezogen. Der
Konzernabschluss ist im Deutschen Unter-
nehmensregister offengelegt und hat
befreiende Wirkung.

Vs,
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An die Euler Hermes
Aktiengesellschaft, Hamburg

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Euler
Hermes Aktiengesellschaft, Hamburg, —
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezem-
ber 2024 und der Gewinn- und Verlust-
rechnung fUr das Geschdaftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2024
sowie dem Anhang, einschlieBlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden — gepruft. Dartber
hinaus haben wir den Lagebericht der
Euler Hermes Aktiengesellschaft fur das
Geschdaftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2024 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der
bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

@ entspricht der beigeflgte Jahresab-
schluss in allen wesentlichen Belangen
den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmdBiger Buchfihrung ein den

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsdtze ordnungsmdaBiger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,Verant-
wortung des Abschlussprifers fur die
Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts” unseres Bestdtigungsver-

Bestatigungsvermerk
des unabhangigen
Abschlussprufers

tatsdchlichen Verhdltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage der Gesellschaft zum

31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertrags-
lage fUr das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2024 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft. In allen wesentli-
chen Belangen steht dieser Lagebericht
in Einklang mit dem Jahresabschluss,
entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Gemd3 § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren
wir, dass unsere Prifung zu keinen Ein-
wendungen gegen die OrdnungsmaRig-
keit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts geflhrt hat.

merks weitergehend beschrieben. Wir
sind von dem Unternehmen unabhdngig
in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erfallt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur
unsere Prafungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht zu dienen.



Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die
sonstigen Informationen verantwortlich.

Die sonstigen Informationen umfassen
den Geschdftsbericht — ohne weitergehen-
de Querverweise auf externe Informatio-
nen —, mit Ausnahme des gepruften
Jahresabschlusses, des gepriften Lagebe-
richts sowie unseres Bestdtigungsvermerks.

Unsere Prafungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht erstrecken
sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder
ein Prafungsurteil noch irgendeine andere
Form von Prifungsschlussfolgerung hier-
zu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prafung
haben wir die Verantwortung, die oben
genannten sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wirdigen, ob die
sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum
Jahresabschluss, zu den inhaltlich ge-
pruften Lageberichtsangaben oder
zu unseren bei der Prifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch darge-
stellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats flr den

Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verant-
wortlich fur die Aufstellung des Jahres-
abschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und
daflr, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsdatze
ordnungsmdBiger Buchfiihrung ein den
tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsdtzen ordnungsmaBiger
BuchflUhrung als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Jahres-
abschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen (d. h.
Manipulationen der Rechnungslegung
und Vermogensschddigungen) oder Irr-
tumern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses
sind die gesetzlichen Vertreter daflr ver-

antwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfuhrung der Unternehmenstatig-
keit zu beurteilen. Des Weiteren haben
sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortfuhrung der
Unternehmenstdtigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. DarUber hinaus sind sie
daflr verantwortlich, auf der Grundlage
des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortflhrung der Unternehmenstdtigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsdch-
liche oder rechtliche Gegebenheiten ent-
gegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Aufstellung des
Lageberichts, der insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Ein-
klang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukunftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur
die Vorkehrungen und MaRnahmen
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(Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermoglichen, und um aus-
reichende geeignete Nachweise fur die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu
konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die
Uberwachung des Rechnungslegungspro-
zesses der Gesellschaft zur Aufstellung
des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts.

Verantwortung des Abschlussprufers flur die Prifung des Jahresab-

schlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende
Sicherheit dartber zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern ist, und ob der Lagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss sowie mit den bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestdti-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prafungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MalR3
an Sicherheit, aber keine Garantie dafdr,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsdtze ordnungsmdaBiger
Abschlussprifung durchgefihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen
aus dolosen Handlungen oder Irrttimern
resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verntnftigerweise
erwartet werden konnte, dass sie einzeln
oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidun-
gen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtge-
mdBes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die
Risiken wesentlicher falscher Darstel-
lungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern, planen
und fUhren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als
Grundlage fUr unsere Prifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist hoher als das Risiko, dass
aus Irrttmern resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, da dolose Handlungen kollusi-
ves Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irreflhrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten konnen.

® gewinnen wir ein Verstdndnis von dem
far die Prifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem und
den fur die Prifung des Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und MaB3-
nahmen, um Prifungshandlungen zu
planen, die unter den gegebenen Um-
stdinden angemessen sind, jedoch nicht
mit dem Ziel, ein Prafungsurteil zur



Wirksamkeit dieser Systeme der Gesell-
schaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der
von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschdtzten Werte und damit zusam-
menhdngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber

die Angemessenheit des von den ge-
setzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der
FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fort-
fuhrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresalb-
schluss und im Lagebericht aufmerksam
zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestdatigungsvermerks erlang-
ten Prifungsnachweise. ZukUinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten konnen
jedoch dazu fuhren, dass die Gesell-
schaft ihre Unternehmenstdtigkeit nicht
mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und
Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt
einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfdlle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsdtze
ordnungsmdBiger Buchfliihrung ein den

tatsachlichen Verhdltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lage-
berichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von
ihm vermittelte Bild von der Lage der
Gesellschaft.

e fuUhren wir Prifungshandlungen zu den
von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben
im Lagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Prifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die
den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstdndiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen
geben wir nicht ab. Es besteht ein erheb-
liches unvermeidbares Risiko, dass kinf-
tige Ereignisse wesentlich von den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung
Verantwortlichen unter anderem den
geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungs-
feststellungen, einschlieBlich etwaiger
bedeutsamer Mdngel im internen Kontroll-
system, die wir wdhrend unserer Prifung
feststellen.

Hamburg, den 28. Mdrz 2025
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Patrik Bensch
Wirtschaftsprifer

ppa. Daniel Buhr
Wirtschaftsprifer

43



44



Bericht des
Aufsichtsrats
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Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat der Euler Hermes Aktien-
gesellschaft hat wahrend des gesamten
Berichtsjahres die ihm nach Gesetz und
Satzung obliegenden Aufgaben wahrge-
nommen. Wir Gberwachten die Geschdfts-
fihrung der Gesellschaft, berieten den
Vorstand bei der Leitung des Unterneh-
mens und waren in Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung unmittelbar
eingebunden.

Im Rahmen unserer Uberwachungs- und
Beratungstatigkeit lieBen wir uns vom
Vorstand regelmdfig, zeitnah und um-
fassend berichten, und zwar sowohl
schriftlich als auch mundlich. Der Vorstand
berichtete uns Uber den Gang der
Geschdfte sowie Uber die wirtschaftliche
und die finanzielle Entwicklung der Euler
Hermes Aktiengesellschaft.

Auf Grundlage der Berichterstattung des
Vorstands erorterten wir in den Aufsichts-
ratssitzungen die Geschaftsentwicklung
sowie fur das Unternehmen wichtige Ent-
scheidungen und Vorgdnge. Soweit dies
nach Gesetz oder Satzung erforderlich
war, hat der Aufsichtsrat nach griandlicher
Prafung Beschluss gefasst.

Die Prufung durch die Pricewaterhouse-
Coopers GmbH Wirtschaftsprafungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main, hat
ergeben, dass die Buchfihrung und der
Jahresabschluss der Euler Hermes Aktien-
gesellschaft den gesetzlichen Vorschriften
entsprechen und dass der Lagebericht im
Einklang mit dem Jahresabschluss steht.
In der Aufsichtsratssitzung am 24. April 2025
wurde der Bericht des Abschlussprifers in
dessen Gegenwart erortert. Dem Ergebnis
dieser Prifung schlieBt sich der Aufsichts-
rat an.

Auch nach dem abschlieBenden Ergebnis
unserer eigenen Prifung haben wir keine
Einwendungen zu erheben. Wir billigen
den vom Vorstand aufgestellten Jahres-

Bericht des Aufsichtsrats

abschluss, der damit festgestellt wird.
Dem Vorschlag des Vorstands fur die
Verwendung des Bilanzgewinns stimmen
wir zu.

Der vom Vorstand erstellte Bericht Uber
die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen sowie der Prifungsbericht des
Abschlussprifers hierzu lagen dem Auf-
sichtsrat vor und wurden gepruft. Der
Abschlussprifer hat dem Bericht des
Vorstands Uber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen folgenden
Bestdtigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtgemdaBen Prifung
und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts
richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeflhrten Rechts-
geschdften die Leistung der Gesellschaft
nicht unangemessen hoch war.”

Wir schlieBen uns dieser Beurteilung an.

Im Geschdftsjahr 2024 trat der Aufsichts-
rat zu zwei reguldren Sitzungen im April
und November zusammen.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern, den Arbeitnehmerver-
treterinnen und Arbeitnehmervertretern,
den Geschdaftsfuhrungen der Tochterge-
sellschaften und dem Vorstand der Euler
Hermes Aktiengesellschaft fUr ihre Leistung
und ihren Einsatz.

Hamburg, den 24. April 2025

FUr den Aufsichtsrat:

Aylin Somersan Coqui
Vorsitzende
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Sie finden uns gleich in Ihrer Ndhe

Euler Hermes Deutschland
Niederlassung der Euler Hermes SA
22746 Hamburg

Tel. +49 (0) 40/88 34-0

Fax +49 (0) 40/88 34-77 44
info.de@allianz-trade.com
www.allianz-trade.de

lhr direkter Draht fiir
schnelle Hilfe:

Allianz Trade CustomerService

Tel. +49 (0) 40/88 34-35 36

Fax +49 (0) 40/88 34-32 70
customerservice@allianz-trade.com

Berlin
Tel. +49 (0) 30/20 28 43-00
Berlin@allianz-trade.com

Bielefeld
Tel. +49 (0) 5 21/9 64 56-0
Bielefeld@allianz-trade.com

Bremen
Tel. +49 (0) 4 21/1 65 97-0
Bremen@allianz-trade.com

Dortmund
Tel. +49 (0) 2 31/1 82 99-0
Dortmund@allianz-trade.com

Frankfurt
Tel. +49 (0) 69/13 48-0
Frankfurt@allianz-trade.com

Freiburg
Tel. +49 (0) 7 61/4 00 79-0
Freiburg@allianz-trade.com

Hamburg
Tel. +49 (0) 40/2 36 36-0
Hamburg@allianz-trade.com

Hannover
Tel. +49 (0) 5 11/3 64 01-0
Hannover@allianz-trade.com

Koln
Tel. +49 (0) 2 21/9 20 60-0
Koeln@allianz-trade.com

Leipzig
Tel. +49 (0) 341/9 08 23-0
Leipzig@allianz-trade.com

Miinchen
Tel. +49 (0) 89/5 43 09-0
Muenchen@allianz-trade.com

Niirnberg
Tel. +49 (0) 9 11/2 44 05-0
Nuernberg@allianz-trade.com

Stuttgart
Tel. +49 (0) 7 11/9 00 49-0
Stuttgart@allianz-trade.com

Exportkreditgarantien der
Bundesrepublik Deutschland

Euler Hermes Aktiengesellschaft
Postfach 50 03 99
22703 Hamburg

Hausanschrift:

GasstraBe 29

22761 Hamburg

Tel. +49 (0) 40/88 34-90 00

Fax +49 (0) 40/88 34-91 75
info@exportkreditgarantien.de

Biiro Berlin

LennéstraBe 9

10785 Berlin

Tel. +49 (0) 30/72 62-117 50

Fax +49 (0) 30/72 62-117 76
aga-berlin@exportkreditgarantien.de





