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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 Unternehmen
zustandig und arbeitet daher eng mit

der Euler Hermes Deutschland Nieder-
lassung der Euler Hermes SA, Hamburg,
(Euler Hermes Deutschland) zusammen.
Die Euler Hermes Gruppe hat im Mdrz
2022 ihren Markenauftritt veréndert und
bietet ihre Produkte und Dienstleistungen
unter dem Namen Allianz Trade an.
Davon ausgenommen sind explizit die
im Zuge der Mandatartatigkeit fur die
Bundesrepublik Deutschland angebote-
nen Produkte und Dienstleistungen. Diese
werden auch weiterhin unter dem Namen
Euler Hermes angeboten.

Die Gesellschaft generiert mit ca. 69 %

(i. Vj. 70%) den wesentlichen Teil ihrer
Umsatzerlose im Servicebereich Risk
Management mit Kreditprifungs- und
Servicegebuhren, die sie der Euler Hermes
Gruppe, deren Versicherungsnehmern
und dem Bund fUr ihre Dienstleistungen
berechnet. Aus dem Servicebereich
Advisory resultieren ca. 31% (i. Vj. 30%)
der Umsatzerlose.

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

Die Servicebereiche im Einzelnen
Risk Management

Zu den Leistungen des Risk Managements
gehoren die Kreditprifung und Bonitdts-
bewertung, die Uberwachung von Kredit-
risiken im In- und Ausland sowie die
Uberwachung der Risiken aus den Bundes-
deckungen. Im Risk Management werden

fur den Bund im Antragsverfahren auch
Umwelt-, Sozial- und Menschenrechts-
prifungen, Beratungen und Prifungen
zur Klimastrategie, zu generellen Nach-
haltigkeitsfragen und zur Korruptions-
pravention durchgefuhrt.

Die Kreditprifung und Bonitdtsbewertung
der einzelnen Kunden der Versicherungs-
nehmer ist Grundlage fur die Vergabe von
Kreditversicherungsschutz innerhalb der
Euler Hermes Gruppe. Die Kreditprtfung
und Bonitatsbewertung der Kunden
werden von der Euler Hermes AG direkt
mit den einzelnen Versicherungsnehmern
abgerechnet.

Zur Regelung der Zustandigkeit fur Kredit-
prufungen innerhalb der Euler Hermes
Gruppe und fur die Abrechnung der
Informationen untereinander dient das
Risk Business Model. Hiernach wird

die Kreditbearbeitung mit entsprechenden
Empfehlungen fur Auslandsrisiken in

das Land des jeweiligen Gruppenmitglieds
verlagert, in dem das zu bewertende
Unternehmen seinen Sitz hat. Hierbei ist
die Euler Hermes AG fUr die KreditprU-
fung und Bonitdtstberwachung bewerte-
ter deutscher Unternehmen zustdndig.

Advisory

Der Servicebereich Advisory blndelt
diverse Dienstleistungen mit dem
Schwerpunkt Forderungsmanagement.
Im Rahmen der Mandatstatigkeit fur

die Bundesrepublik Deutschland erfolgen
die integrierte Bearbeitung der Prozesse
Schaden, Inkasso und Regress sowie die
Umschuldung bundesgedeckter Forde-
rungen. Ferner werden Beratungs- und
andere Dienstleistungen erbracht wie
Produktberatung, Offentlichkeitsarbeit,
Zahlungsverkehr und Rechnungslegung
zur Abwicklung des Bundesgeschdfts.
Ausldndische Auftraggeber werden beim
Aufbau von Exportkreditagenturen bera-
ten und fUr inldndische Auftraggeber



werden Schulungen durchgefihrt. Neben
dem Inkasso und der Regressbearbei-
tung fur versicherte Forderungen im
Bereich der Kreditversicherung der Euler
Hermes Gruppe erfolgt in diesem Service-
bereich auch die Regressbearbeitung fur
die Vertrauensschadenversicherung der
Euler Hermes Deutschland.

Die Bonitatsanalysen der Euler Hermes
AG resultieren in einem Euler Hermes
internen Rating. Dieses wird in Form einer
Ratingkennziffer an externe Kunden
verkauft (BoniCheck). Internationale Un-

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
verdnderten sich im Laufe des Jahres
grundlegend. Nach dem im Februar be-
gonnenen russischen Angriffskrieg auf
die Ukraine wurden Wirtschaftssanktionen
verhdngt, es sind Absatzmdrkte weg-
gebrochen, Lieferketten wurden gestort
und der weltweite Energiemarkt ist
einem starken Wandel unterworfen. Vor
diesem Hintergrund konnten die Umsatz-
erwartungen 2022 nicht vollstandig erfullt
werden.

Die Entwicklung im Bundesgeschdft zeigte
sich uneinheitlich. Auf der einen Seite ver-
blieb das Neudeckungsvolumen bei den
Exportkreditgarantien des Bundes auf-
grund der Auswirkungen des russischen
Angriffskriegs, der weiterhin vorhandenen
Folgen der Coronapandemie, insbeson-
dere des Ausbleibens von Impulsen bei
Schiffsbestellungen aus der Kreuzfahrt-
industrie, und von Verzogerungen bei

der Realisierung von GroBprojekten im
Ausland auf gegenuber den Vorjahren
spurbar niedrigerem Niveau. Aufgrund des
russischen Angriffskriegs auf die Ukraine
sind die Handelsbeziehungen zu Russland,

ternehmensgruppen mit einem Umsatz
von mindestens TEUR 300.000, die in zwei
oder mehr Landern tatig sind, werden
von einem globalen Team von Experten
betreut. Diese werden im Folgenden als
multinationale Unternehmen (MNC) be-
zeichnet. Die Risikobewertung erfolgt

im Land des jeweiligen Risikos durch die
dort ansdssige Euler Hermes Gesellschaft.
Die Kreditanalyse fur diese Versicherungs-
nehmer erfolgt fur deutsche Risiken durch
die Euler Hermes AG, die jedoch nicht das
Risiko zeichnet.

Wirtschaftsbericht

einem der bisherigen Hauptzielmadrkte,
und Belarus gravierend gestort. Daher hat
der Bund die Deckungsmoglichkeiten inso-
weit im Februar 2022 eingestellt.

Auf der anderen Seite verzeichnete das
Instrument der Garantien fir Ungebundene
Finanzkredite des Bundes einen deutlichen
Aufschwung. Verstarkt Gbernommen wur-
den Absicherungen von Finanzierungen
von Rohstoff- und Energietrdgerimporten,
getrieben durch die Umbriche am Energie-
markt und durch den gestiegenen Wunsch
der Wirtschaft nach Versorgungssicherheit
mit Rohstoffen in Deutschland. Angesichts
der bereits eingegangenen Neuantrdge
flr weitere Absicherungen durch den Bund
wird von einer weiterhin spurbaren Nach-
frage nach diesem Absicherungsinstrument
ausgegangen.

Das Absicherungsbedurfnis der Projekt-
beteiligten bei Vorhaben im Ausland
bleibt auch vor dem Hintergrund eines
zunehmend schwierigeren globalen
wirtschaftlichen und politischen Umfelds
insgesamt stark ausgepragt. Dies wird bei
den Exportkreditgarantien des Bundes



durch einen weiterhin hohen Bestand aus
beantragten Einzeldeckungen und grund-
satzlichen Deckungszusagen fUr Export-
geschdfte sichtbar. Es ist damit zu rechnen,
dass verschobene GroBprojekte 2023
realisiert werden. Erkennbar ist zudem,
dass erste Projekte flr den Wiederaufbau
der Ukraine mit Unterstitzung durch
Exportkreditgarantien an Planungsreife
gewinnen. FUr kleine und mittlere Unter-
nehmen (KMU) wird ein neues Produkt
entwickelt, mit dem die Liquiditatsver-
schaffung durch Forderungsverkauf besser
unterstitzt werden kann; die Forfaitierungs-
garantie soll im Laufe des Jahres 2023
angeboten werden.

Der Trend der letzten Jahre zu immer
weniger Unternehmensinsolvenzen setzte
sich 2022 nicht fort. In der aktuellen Prog-
nose fur die Jahre 2023 gehen die Exper-
ten von Allianz Trade von einem Anstieg
der Insolvenzen weltweit um 19% und in
Deutschland um 17 % aus. Sollte sich die
Energiekrise weiter verscharfen und die
prognostizierte wirtschaftliche Eintribung
starker ausfallen als bisher angenommen,
dann kénnten die aktuellen MaBnahmen
wie die Gas- und Strompreisbremse und
die Reduzierung der Mehrwertsteuer in
der Gastronomie zum Abfedern einer
Insolvenzwelle 2023 nicht ausreichen und
somit konnten deutlich mehr Insolvenzen
drohen. Die insbesondere bei kleinen
Unternehmen steigende Insolvenzquote
konnte im Markt zu einem steigenden
Absicherungsbedurfnis der Geschafts-
beziehungen fihren und zusatzliche
Nachfrageimpulse fur die Kreditversiche-
rung bewirken.

Die in wirtschaftlich stabilen Zeiten zu
beobachtende Korrelation zwischen Prd-
mieneinnahmen von Euler Hermes
Deutschland und den Gebuhrenein-
nahmen fur Kreditpriafungen der Euler
Hermes AG kam 2022 nicht im gewohnten
Umfang zum Tragen. Bei den Kreditversi-
cherungen von Euler Hermes Deutschland

werden die versicherten Umsdtze bereits
aufgrund der Inflation ansteigen und
zu hoheren Pramienertragen flhren.
Dagegen besteht ein entsprechender
Automatismus bei den Kreditprifungsge-
bUhren nicht.

Um unseren Kunden den bestmoglichen
Service sowie angemessene Preise und
KreditprifungsgebUhren anbieten zu
konnen, werden permanent technische
Anpassungen der EDV-Systeme und Ver-
besserungen der Prozesse vorgenommen.
Umfangreichere Optimierungen unter-
liegen einer weitsichtigen, abgestimmten
Planung und einer zielgruppenorientierten
Kommunikation. Die Euler Hermes Gruppe
fUhrt in der Region DACH das Projekt
Reshape durch. Dieses Projekt soll insbe-
sondere kundennahe Prozesse beschleu-
nigen, Entscheidungskompetenzen beim
AuBendienst erweitern, Kernkompetenzen
im Wertschopfungsprozess der Kreditpru-
fung und Risikoeinschdtzung stdrken sowie
Teilprozesse an Gruppengesellschaften aus-
lagern. Der im Vorjahr durchgefihrte
Anbieterwechsel bei der Beschaffung von
Unternehmensauskinften wurde im ab-
gelaufenen Kalenderjahr erfolgreich abge-
schlossen.

Bei dem Online-Kundenportal der Euler
Hermes AG fUr Nutzer der Bundesdeckun-
gen (myAGA) wurden im abgelaufenen
Kalenderjahr zahlreiche Verbesserungen
umgesetzt. Ferner wurden wichtige Vor-
arbeiten im Kontext von klimabezogenen
Anforderungen im Bereich der Bundes-
deckungen erarbeitet, mit deren Imple-
mentierung 2023 gerechnet wird. Darlber
hinaus wurde eine Online-Pramiensimula-
tion eingeflhrt, die anhand rudimentdrer
Daten eine Kostenindikation fur die Ab-
sicherung des Bundes zur Verflgung stellt.

AuBBerdem wurde der Antragsprozess an
zahlreichen Positionen an die Kundenbe-
durfnisse angepasst. Zur Verbesserung
der Kundenschnittstellen und zur Prozess-



optimierung wurde 2020 das Projekt LIFT
aufgesetzt, weitere Meilensteine wurden
2022 gesetzt. Ziel des Projekts ist die auf-
grund voranschreitender Digitalisierung
notwendige Optimierung der Arbeitsab-
laufe in Bezug auf neue Funktionalitdten
zur Starkung von Kernkompetenzen. Das
Projektteam identifiziert im Rahmen der
Projektarbeit Ansatzpunkte fir eine be-
schleunigte Bearbeitung und effizientere
Prozesse durch die Automatisierung von
Arbeitsschritten und Qualitatsverbesse-
rungen. Die Optimierungspotenziale sind
in weiten Teilen des Unternehmens, die
dem Projekt LIFT unterliegen, bereits iden-
tifiziert.

Die Umsatzerlose der Euler Hermes AG
liegen aufgrund der weltwirtschaftlichen
und geopolitischen Gesamtsituation unter

der Planung und dem Niveau des Vorjahres.

Far 2023 wird mit einer Erholung gerechnet.

Die Summe der Aufwendungen lag deut-
lich Gber dem Vorjahr, was im Wesentlichen
auf Sondereffekten bei den Personalkos-
ten beruht. Neben der reguldren Tarif-
anpassung im dritten Quartal wurden in
den Personalkosten Ruckstellungen far
zukunftige Zahlungsverpflichtungen im

Ertragstibersicht

Zusammenhang mit den von den Tarif-
parteien ausgehandelten Inflationsaus-
gleichspramien gebildet. Weiterhin
wurden erhebliche Zufihrungen zu den
Pensionsverpflichtungen vorgenommen
und Ruckstellungen flr Reorganisations-
mafRBnahmen der Region DACH infolge
des Strukturprojekts Reshape und des
Projekts zur Prozessoptimierung LIFT ge-
bildet.

Das operative Ergebnis im Geschdftsjahr
2022 betragt TEUR 2.875(i. Vj. TEUR 12.111).
Das Finanzergebnis betragt in diesem
Jahr TEUR 10.078 (i. Vj. TEUR -2.137). Das
Finanzergebnis resultiert im Wesentlichen
aus der Dividendenzahlung der OeKB EH
Beteiligungs- und Management AG,
Wien, in Hohe von TEUR 9.608

(i. Vj. TEUR 2.527).

Der Jahrestberschuss betragt TEUR 7.424
(i. Vj. TEUR 9.574).

Ertragslage
In der folgenden Ertragstibersicht sind

Posten nach wirtschaftlichen und finanzi-
ellen Gesichtspunkten zusammengefasst.

01.01.-31.12.2022 01.01.-31.12.2021

TEUR TEUR
Umsatzerlose 125394 129212
davon Risk Management 85.912 90.954
davon Advisory 39.482 38258
Sonstige Ertrége 146 300
davon Risk Management 107 77
davon Advisory 39 223
Aufwendungen -122.665 -117.401
davon Risk Management -89.610 -87.527
davon Advisory -33.055 -29.874
Operatives Ergebnis 2.875 12.111
Finanzergebnis 10.078 -2.137
Steuern -5.529 -400
Jahresiiberschuss 7.424 9.574
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Umsatzerlose

Der Umsatz des Servicebereichs Risk
Management besteht im Wesentlichen
aus den Gebuhren fur Kreditprifungen
im Auftrag der Versicherungsnehmer der
Euler Hermes Gruppe, den Ertrdgen fur
die Kreditprifung und die RisikoUberwa-
chung der Bundesdeckungen sowie den
Einnahmen fur die Auskunftserteilung an
Gruppengesellschaften.

Die im Vorjahr gemdf3 der Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose im Auftrag der
Bundesregierung prognostizierte wirt-
schaftliche Erholung von 4,8 % konnte
im Jahresverlauf 2022 nicht bestatigt
werden. Das Wachstum des BIP blieb mit
1,9% deutlich hinter den Erwartungen
zurlck. Zum Zeitpunkt der Prognose
waren der russische Angriffskrieg und
die damit zusammenhdngende Sankti-
onslage, die weiterhin bestehenden
Lieferkettenprobleme sowie die hohe
Inflation und der daraus folgende ge-
samtwirtschaftliche Kaufkraftrickgang
nicht absehbar.

Die globale gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung verlief nicht erwartungsgemaf3 und
wurde unter anderem auch in der Verzoge-
rung der Realisierung von groBen, mit
Bundesdeckungen abgesicherten Export-
geschaften sichtbar, was zu Umsatzerlosen
im Servicebereich Risk Managementin
Hohe von TEUR 85.912 (i. Vj. TEUR 90.954)
deutlich unter denen des Vorjahres flhrte.

Die gebuchten Gebuhren fir KreditprU-
fungen im Auftrag der Versicherungsneh-
mer von Euler Hermes Deutschland
verringerten sich spUrbar. Die Anzahl der
bearbeiteten Kreditlimite fir inldndische
Risiken im Versicherungsgeschdft ist im
Vergleich zum Vorjahr insgesamt leicht
um 1,5% gestiegen. Dabei ist jedoch zu
beachten, dass die zu Uberwachenden
Limite der klassischen Kreditprifung im
Kurzfristgeschdft gesunken und die Limite

far multinationale Unternehmen gestie-
gen sind. Im Kern unterscheiden sich
jedoch die GebUhrenmodelle, sodass
die Ausweitung der LimitUberwachung
fur multinationale Unternehmen nicht
auf den Umsatz durchschldgt und den
Auftragsabrieb in der klassischen Kredit-
prafung nicht kompensieren kann.

Das Volumen der 2022 vom Bund neu
Ubernommenen Deckungen hat sich
gegenuber dem Vorjahr um 26,2 % verrin-
gert. Die Schifffahrtsbranche blieb nach
dem Einbruch der Kreuzfahrtindustrie
infolge der Coronakrise auch 2022 ohne
nennenswerte Neuauftrdge. Weiterhin
sind im Geschaftsjahr die Geschdfte mit
Exportkreditgarantien in Belarus, der
Ukraine und in Russland nach dem russi-
schen Angriff auf die Ukraine praktisch
zum Erliegen gekommen. Insbesondere
wurde die Umsetzung bereits in Anbah-
nung bzw. zum Teil auch in Durchfihrung
befindlicher GroBprojekte in Russland in-
folge der Wirtschaftssanktionen gestoppt.
In der Vergangenheit hatte Russland stets
zu den Mdrkten mit dem hochsten
Deckungsvolumen gezdhlt. Die im Zusam-
menhang mit dem russischen Angriffs-
krieg ebenfalls erwartete Reduzierung
der Umsdtze unter Sammeldeckungen fir
kurzfristige Zahlungsbedingungen konnte
dagegen durch Exporte in andere Lander
nahezu vollsténdig kompensiert werden.
Insgesamt konnte der krisenbedingte Ruck-
gang jedoch nicht kompensiert werden,
sodass die Umsatzerldse deutlich hinter den
Erwartungen zurtckblieben.

Das Volumen an beantragten Einzelde-
ckungen und grundsatzlichen Deckungs-
zusagen reduzierte sich im Geschdftsjahr
um 9,5%, jedoch sind einige der in der
Anbahnung befindlichen GroBgeschdfte
schon in einem vorangeschrittenen Stadi-
um, sodass von einer Deckungsausweitung
2023 gegenuber dem Berichtsjahr aus-
zugehen ist. Die zum Jahresende abge-
schlossenen Garantien fr Ungebundene



Finanzkredite werden ihrerseits die Ertrags-
perspektive nachhaltig verbessern.

Die fUr 2022 erwartete Umsatzsteigerung
bei den integrierten Serviceleistungen

im Geschdftsbereich Advisory wurde im
Wesentlichen durch die verstdrkte
Geschdaftstatigkeit im Bereich MNC
getrieben. Die Umsatze betrugen

im Geschdftsjahr TEUR 39.482 (i. Vj.

TEUR 38.258).

Der Umsatz des Produkts BoniCheck
reduzierte sich im Kalenderjahr 2022
moderat um 1,4% gegentber dem Vorjahr
und konnte somit nicht an die positive
Entwicklung der letzten Jahre ankntpfen.
MaBgeblich fur den Rickgang waren

die Kiindigungen einiger groBvolumiger
Vertrdge, die nicht vollstandig durch Neu-
vertrage ausgeglichen werden konnten.

Aufwendungen

Weiterhin wurde die Geschdaftstatigkeit
mit multinationalen Unternehmen intensi-
viert, was zu einem Umsatzwachstum von
22 % fur Kreditanalysen und integrierte
Serviceleistungen im internationalen
Umfeld fUhrte.

Die Ertrdge aus den bei der Euler Hermes
AG geflhrten Inkassovorgdngen verblieb
auf dem Niveau des Vorjahres.

Sonstige Ertrdge

Die sonstigen betrieblichen Ertrége

in Hohe von TEUR 146 (i. Vj. TEUR 300)
beinhalten Ertrége aus der Auflosung
von Ruckstellungen in Hohe von TEUR 31
sowie aus der Ausbuchung von verjahrten
Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 90.

Aufwendungen in Mio. EUR

49,1

45,1

2022

M Personalkosten M sonstige betr. Aufw. M bezogene Leistungen

Im Wesentlichen setzen sich die Aufwen-
dungen zusammen aus Personalkosten
mit TEUR 49.109 (i. Vj. TEUR 45.059), sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen

mit TEUR 42.245 (i. Vj. TEUR 41.485) und
bezogenen Leistungen mit TEUR 20.123
(i. V). TEUR 19.597).

2021
M AfA

Im Vergleich zum Vorjahr sind die Aufwen-
dungen fir Lohne und Gehdlter deutlich
gestiegen. Als Folge des Tarifabschlusses
wurde im Mai an alle Mitarbeitenden eine
Einmalzahlung in Hohe von 550 Euro ge-
leistet und zum September das Gehalt um
weitere 3 % angehoben. Darauf aufbau-
end wurde entschieden, in Anbetracht der
Inflationslage eine weitere Einmalzahlung

11
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im Dezember in Hohe von 500 Euro an
alle Mitarbeitenden zu leisten. Weiterhin
haben die Tarifvertragsparteien eine
Einigung zur Abschwdchung der Infla-
tionsauswirkungen erzielt. Demnach
werden den Mitarbeitenden zwei weitere
Einmalzahlungen in Hohe von 1.000 Euro
im ersten Quartal 2023 und 2024 steuer-
frei gewdhrt und der Tarifvertrag daftr
um zusdatzliche 12 Monate verldngert.
Basierend auf der verbindlichen Zusage
zu Sonderzahlungen sind die Zahlungs-
verpflichtungen Uber entsprechende Riick-
stellungen bereits im Jahresabschluss 2022
vollsténdig enthalten.

Daruber hinaus hat die Euler Hermes
Gruppe in der Region DACH das Projekt
Reshape aufgesetzt. Dieses Projekt soll
insbesondere kundennahe Prozesse be-
schleunigen, Entscheidungskompetenzen
beim AuBendienst erweitern, Kernkom-
petenzen im Wertschopfungsprozess der
Kreditprifung und Risikoeinschatzung
stdrken sowie Teilprozesse an Gruppen-
gesellschaften auslagern. Weiterhin wird
das im Jahr 2020 gestartete Projekt LIFT
zur Verbesserung der Kundenschnittstel-
len und Prozessoptimierung vorangetrie-
ben. Das Projektteam identifiziert im
Rahmen der Projektarbeit Ansatzpunkte
flr eine beschleunigte Bearbeitung und
effizientere Prozesse durch Automatisie-
rung von Arbeitsschritten und Qualitdts-
verbesserungen. Die gegebenenfalls zur
sozialvertraglichen Umsetzung von
PersonalmaBnahmen bendtigten Mittel
sind ebenfalls zurlickgestellt worden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen sind um TEUR 761 gestiegen, wobei
gegensdtzliche Effekte zu berlcksichtigen
sind. So reduzierten sich die Restrukturie-
rungsaufwendungen fur IT-Altsysteme wie
auch die Kosten fur bezogene IT-Leistun-
gen. Dem entgegen stehen Erhdhungen
von sonstigen bezogenen Leistungen, die

von anderen Gruppengesellschaften der
Region DACH erbracht werden, sowie der
Steuerrlckstellungen.

Die Abschreibungen des Jahres verringer-
ten sich um TEUR 73 auf TEUR 11.188 (i. V].
TEUR 11.261).

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis betrégt TEUR 10.078
(i. Vj. TEUR —2.137). Die Ertrége stammen
wie im Vorjahr im Wesentlichen aus Divi-
dendenin Hohe von TEUR 9.608 (i. Vj.

TEUR 2.527). Hinzu kommen Zinsertrdge
auf Pensionsrlckstellungen in Hohe von
TEUR 231 (i. Vj. TEUR —4.770). Daraus resul-
tiert insgesamt ein positives Finanzergebnis.

Steuern vom Einkommen und Ertrag

Der Ertragssteueraufwand betrdgt

TEUR 5.529 (i. Vj. TEUR 400) und ist damit
deutlich hdher als im Vorjahr. Im Wesent-
lichen flhrte die Inanspruchnahme steu-
erlicher Sofortabschreibungen von Soft-
und Hardware im Berichtsjahr 2021 zu
einer historisch niedrigen Steuerlast.
Das im Geschdftsjahr ausgewiesene Steu-
eraufkommen entspricht dem Mittel nicht
durch Sondereffekte berihrter Vorjahre.

Gesamtergebnis

Das Gesamtergebnis konnte die Erwar-
tungen nicht erfallen. Es wurde nach dem
Ausklingen der Pandemie von einer Erho-
lung der wirtschaftlichen Aktivitdten und
somit von einer Steigerung des Umsatzes
ausgegangen. Durch den Kriegsbeginn
in der Ukraine und die nachfolgenden
Sanktionen wurde die wirtschaftliche
Erholung stark belastet. Weiterhin fihrte
die ausgeprdagte Inflationsentwicklung
zu steigenden Kosten, sodass das Kosten-
niveau ebenfalls nicht gehalten werden
konnte.



In der folgenden Vermogensubersicht
sind die einzelnen Posten nach wirtschaft-
lichen und finanziellen Gesichtspunkten

Vermogenslage

fUr das Geschaftsjahr zum 31. Dezember
2022 zusammengefasst.

Vermégensiibersicht 31.12.2022 31.12.2021
TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstdnde 48.000 59.955
Sachanlagen 1.035 1.178
Finanzanlagen 95.954 77.857
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde 30.756 33324
Guthaben bei Kreditinstituten 1.582 1.203
Ubrige Aktiva 67 111
Vermdgen 177.394 173.628
Eigenkapital 95254 97.330
RUckstellungen 58.900 50.223
Verbindlichkeiten 19.295 20.674
Ubrige Passiva 3.945 5401
Kapital 177.394 173.628

MaBgeblich wird die Vermogenslage der
Euler Hermes AG gepragt durch die im-
materiellen Vermdgensgegenstdnde mit
TEUR 48.000 (i. Vj. TEUR 59.955) und

die Finanzanlagen mit TEUR 95.954 (i. V.
TEUR 77.857). Die Entwicklung der im-
materiellen Vermoégensgegenstdnde ist
in erster Linie gekennzeichnet durch die
planmdBige Abschreibung (TEUR 8.374)
des Geschdfts- und Firmenwertes der im
Jahr 2017 von der PricewaterhouseCoo-
pers GmbH (PwC) Ubernommenen Anteile
am Bundesgeschdaft sowie durch auBer-
planmaBige Abschreibungen von

TEUR 1.388 auf ein Vertragsmanagement-
system, die aus der vorzeitigen Beendi-
gung der Nutzung dieses [T-Systems bis
2022 resultiert. Ferner wurde in der
Berichtsperiode ein Zugang zu den An-
schaffungskosten fir Software (Ande-
rungsantrag TEUR 478) aktiviert. Die Finanz-
anlagen stiegen vorrangig aufgrund von
Investitionen in neue Anleihen in Hohe von
TEUR 18.098. Die Abnahme der Forderun-
gen und sonstigen Vermogensgegenstdn-
de resultiert mehrheitlich aus der Min-
derung des Cash Pools der Allianz um
TEUR 1.575. Weiterhin sind die Forderun-
gen gegen das Finanzamt im Vergleich

zum Vorjahr um TEUR 2.090 gesunken.
Dem gegenUber steht der Anstieg der
Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen in Hohe von TEUR 517.

Das Eigenkapital sank 2022 bei einem
Jahrestberschuss in Hohe von TEUR 7.424
und der Dividendenzahlung in Hohe von
TEUR 9.500 (i. Vj. TEUR 9.000) im Vergleich
zu 2021 um TEUR 2.076. Der Anstieg der
Ruckstellungen um TEUR 8.677 ist Uber-
wiegend auf die Erhdhung der sonstigen
RUckstellungen um TEUR 3.020, auf die
Erhohung der Steuerrickstellungen um
TEUR 2.988 und auf die Erhdhung der
Pensionsrickstellungen um TEUR 2.669
zurlckzufihren. Der Rlckgang der Ver-
bindlichkeiten gegentber dem Vorjahr
um TEUR 1.373 ist Uberwiegend auf die
Minderung der Steuerverbindlichkeiten
aus Lohnsteuer um TEUR 1.346 und der
Minderung der sonstigen Verbindlichkei-
ten aus Umsatzsteuer in Hohe von

TEUR 910 zurtckzufUhren. Dem gegentber
steht ein Anstieg der Verbindlichkeiten aus
verbundenen Unternehmen. Die passive
Rechnungsabgrenzung ist im Vergleich
zum Vorjahr um TEUR 1.456 gesunken,
was im Wesentlichen auf die Auflosung
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des Rechnungsabgrenzungspostens der
von PwC Ubernommenen Pensions-
verpflichtungen und auf die geringere

Finanzlage

Die Liquiditat, die zur Erftllung der laufen-
den Zahlungsverpflichtungen erforderlich
ist, wird durch eine kontinuierliche Liquidi-
tatsUberwachung gewdhrleistet. Die we-
sentlichen Mittelzufliisse bestehen aus den
laufenden Einnahmen und Ruckfllssen
aus Finanzanlagen.

Die wesentlichen MittelabflUsse resultieren
aus Dividendenzahlungen, Investitionen

Abgrenzung der Prolongationsgebihren
zurlckzufuhren ist.

des Finanzanlagevermogens, Personal-
kosten, konzerninternen Dienstleistungs-
verrechnungen und Informationsbeschaf-
fungskosten.

Der Finanzmittelfonds am Ende der
Periode setzt sich aus dem Allianz Cash
Pool (TEUR 15.651) und Guthaben bei
Kreditinstituten (TEUR 1.582) zusammen.

Mitarbeitende

14

Die Euler Hermes AG beschdftigte
2022 im Durchschnitt 386 (i. Vj. 392)
Mitarbeitende.

Die durchschnittliche Betriebszugehorig-
keit lag Ende 2022 bei 20 (i. Vj. 20) Jahren,
das Durchschnittsalter bei 49 (i. Vj. 48)
Jahren.

Bis zum April 2022 haben die Mitarbeiten-
den ihre Arbeitsleistung hauptsdchlich

im Homeoffice erbracht, seit Mai 2022
besteht eine interne Regelung, die ein
Arbeiten von bis zu 40 % von auBBerhalb
der BUrordume ermaoglicht. Das hybride
Arbeiten hat sich mittlerweile etabliert.

Dementsprechend musste das Weiter-
bildungsangebot an die neue Situation
angepasst werden, insofern zum Teil
wieder Prdsenztrainings moglich waren,
aber auch die zusatzliche Moglichkeit
der hybriden Teilnahme gegeben sein
musste. Weiterhin enthdlt das Fortbil-

dungsangebot auch eine Vielzahl von
rein virtuellen Angeboten.

Um die Mitarbeitenden bei der Wieder-
kehr ins BUro zu unterstitzen, hat die
Allionz besondere E-Learnings gestartet.
Hierzu wurden beispielsweise Inhalte zu
den Themen Kollaborationstool, lebens-
langes Lernen, Organisation in hybriden
Teams sowie Gesundheit und Wohlbefin-
den zur Verfligung gestellt.

Das Bildungsangebot ,Ways of Working”
wurde mit dem Thema des hybriden
Arbeitens verknUpft und in eine spezielle
Fortbildungsreihe fir FUhrungskrafte ein-
gebettet. Nach der vertieften Themenein-
fUhrung wurden von den Flhrungskraften
entsprechende Workshops mit ihren Teams
durchgefihrt. Insgesamt umfasst die
Bildungsserie fur die Leitungsebene sechs
Module, von denen zwei im Geschdfts-
jahr durchgefihrt worden sind.



Darlber hinaus wurden fur alle Mitarbei-
tenden Microsoft-Teams-Trainings ange-
boten, um mit dieser Softwareldsung

die Moglichkeiten der Kollaboration in
der hybriden Arbeitswelt zu starken und
auszubauen. Weiterhin haben die Mitar-
beitenden der EH AG an Trainings zu
Arbeitsorganisation, hybridem und agilem
Projektmanagement, zu Selbstmarketing
und zum Erlernen der englischen Sprache
teilgenommen.

Es wurde ein Assessment-Center zur Iden-
tifikation von FUhrungskraften der unters-
ten Managementebene durchgeflihrt. Die
erfolgreichen Absolventen werden im
anschlieBenden Managementprogramm
weiterqualifiziert und auf die Ubernahme
einer FUhrungsposition mit Personalverant-
wortung vorbereitet.

Die Anzahl an Trainingstagen fur Fach- und
FUhrungskrafte betrug 2022 insgesamt 728
Tage (i. Vj. 819).

Neben Qualifizierungsangeboten im The-
menfeld Digitalisierung bietet die Euler
Hermes AG ihren Mitarbeitenden auch
fachliche, methodische, persdnliche und
soziale Weiterentwicklung Uber die neue
AllianzU Learning Plattform an, die viele
digitale E-Learning-Angebote vereint.

Vor dem Hintergrund des demografischen
Wandels und des teilweise splrbaren
Fachkraftemangels werden die Rekrutie-
rungsprozesse laufend an die aktuellen
Gegebenheiten angepasst. Die Akquirie-
rung neuer Potenzialtradger gestaltet sich
auf einem bisweilen angespannten
Arbeitsmarkt zunehmend herausfordernd.
Um das notwendige und zukunftsorien-
tierte Wissen und relevante Fahigkeiten
zu gewdhrleisten, erfolgen unter anderem
eine systematische Nachfolgeplanung,

regelmdBige Aus- und Fortbildungen der
Mitarbeitenden und der FUhrungskrafte
sowie MaBnahmen zur Aufrechterhaltung
und Steigerung der Attraktivitat der Ge-
sellschaft als Arbeitgeber.

Im Rahmen des betrieblichen Gesundheits-
managements bietet die Euler Hermes AG
ihren Mitarbeitenden eine breite Palette an
gesundheitsfordernden MaBnahmen an.
Hierzu gehdren unter anderem Gesund-
heitskurse im betriebseigenen Sportbereich,
Betriebssportangebote, Informations-
veranstaltungen, Erndhrungs- sowie Ergo-
nomieberatung. Die eigenen Betriebssport-
angebote konnten ab Sommer wieder in
vollem Umfang in Prdsenz angeboten
werden. Zusdtzlich wurden diverse Resili-
enzseminare veranstaltet.

Der Gesundheitsbereich konnte die Ergo-
nomieberatung im Euler Hermes Quartier
wieder aufnehmen und somit den Mitar-
beitenden die Ruckkehr ins BUro erleichtern.
Zusatzlich konnte die BeratungsmafBnah-
me auch weiterhin virtuell in Anspruch
genommen werden. Ergdnzend arbeitet
die Euler Hermes AG mit einem externen
Anbieter zusammen, der die Mitarbeiten-
den in persdnlichen Krisen- und Konflikt-
situationen in den Bereichen Kinderbetreu-
ung, Pflege, Haushalt und psychosoziale
Beratung durch passgenaue Informationen
und Vermittlungen unterstuttzt. Dieses
Angebot wurde auch 2022 erneut zahl-
reich wahrgenommen. Dartber hinaus
bietet der betriebsarztliche Dienst neben
arbeitsmedizinischen Vorsorgeleistungen
bei akuten Muskel- und Gelenkschmerzen
ein professionelles Taping im hauseigenen
Gesundheitsbereich, eine jahrliche Grippe-
schutzimpfung sowie in Zusammenarbeit
mit der Allianz Coronaschutzimpfungen far
Mitarbeitende und deren Familien an.
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Gesamtaussage
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Der Umsatz der Euler Hermes AG hat sich
im Vorjahresvergleich um 3,0 % reduziert
und betrdgt TEUR 125.394.

Die hohe Inflation hat sich positiv auf die
Pramienertrdge im Versicherungsgeschdaft
von Euler Hermes Deutschland ausgewirkt.
Im Zuge der Inflationsdynamik konnten
zahlreiche Marktteilnehmer hohere Preise
fur ihre Waren und Dienstleistungen durch-
setzen und somit ihren Umsatz steigern,
der die Berechnungsgrundlage fir die
Kalkulation der Versicherungsprdmie bil-
det. Dieser kausale Zusammenhang
existiert jedoch nicht bei den Umsdtzen
der Euler Hermes AG fUr Kreditprifungen,
denn der Preis fur Kreditprifungen korreliert
nicht automatisch mit der Inflation.
Bestehende GebUhrenanpassungsklauseln
zum Inflationsausgleich wurden aufgrund
des hohen Wettbewerbsdrucks und der
Preissensibilitat der Kunden nicht genutzt.

2022 war noch durch die Coronapande-
mie geprdgt, jedoch im Jahresverlauf mit
einer abnehmenden Relevanz. Dagegen
erlangte der russische Angriffskrieg eine
far die politische und wirtschaftliche Ent-
wicklung dominierende Bedeutung. Die
Hoffnung, die zahlreiche Expertenin

die Uberwindung der Pandemie und eine
damit verbundene wirtschaftliche Erholung
gesetzt hatten, realisierte sich durch die
erneute Krise nicht. Vielmehr musste das
erwartete Wirtschaftswachstum mehrfach
nach unten korrigiert werden, bis hin zu
einer allgemein beflrchteten Rezession.
Die stark gestiegene Inflation wie auch
die Energieknappheit belasteten die
Unternehmen und die privaten Haushalte
schwer, sodass Investitionen und Konsum-
ausgaben zurlckgestellt und Kundenbe-
ziehungen eingehend geprift worden sind.

Die Umsatzentwicklung war im abgelaufe-
nen Wirtschaftsjahr insgesamt ricklaufig,
jedoch gestaltete sie sich in den Geschdfts-
bereichen der Euler Hermes AG uneinheit-
lich. Die Umsatzerlose fir die Kreditprifung

und RisikoUberwachung lagen unter
denen des Vorjahres, dagegen wurde
eine Umsatzsteigerung bei den gebiindel-
ten Serviceleistungen im Geschdaftsbereich
Advisory verzeichnet. Krisengetrieben
stiegen das Informationsbedurfnis und
die damit im Zusammenhang stehenden
Serviceleistungen. Zusdtzlich intensivierte
sich die Zusammenarbeit mit multinatio-
nalen Unternehmen, was insgesamt

zu einer Umsatzsteigerung im Geschafts-
bereich Advisory fihrte.

Der operative Gesamtaufwand belief sich
2022 auf TEUR 122.664 und war damit
um 4,5% hoher als im Vorjahr.

Wesentliche Kostenerhdhungen sind im
Jahr 2022 insbesondere durch Sonder-
effekte verursacht worden. Durch eine
zurickhaltende Einstellungspolitik konnte
die Tariferhohung teilweise kompensiert
werden, sodass diese nur in geringem
MaBe zu insgesamt héheren Lohn- und
Gehaltskosten fuhrte. Dagegen sorgten
die zugesagten UnterstUtzungsmaBnah-
men fur die Belegschaft im Zuge der
Inflationssituation flr einen deutlichen
Anstieg der Personalkosten. Die Euler
Hermes AG hat sich verpflichtet, den Mit-
arbeitenden in kommenden Perioden
Inflationsausgleichszahlungen zu leisten.
Diese Zahlungsverpflichtungen sind Uber
entsprechende Ruckstellungen in

den Jahresabschluss 2022 eingeflossen.
Weiterhin werden unter den Projekten
Reshape und LIFT die Organisationsstruk-
tur und Arbeitsprozesse an verdnderte
Gegebenheiten angepasst, die auch zu
einer Reduzierung von Stellen fuhren.
FUr die sich im Zuge der Reorganisation
ergebenden Abfindungszahlungen und
Vorruhestandsvereinbarungen wie auch
fur steuerliche Eventualverpflichtungen
sind entsprechende Ruckstellungen gebil-
det worden. Diese Sondereffekte Uber-
lagern die ansonsten moderate Kosten-
steigerung 2022.



Die Euler Hermes AG investiert fUr ihre Ge-
schaftsprozesse in neue IT-Anwendungen,
fur ihre Kunden in digitale Produkte und
fur die Bundesdeckungen wird der Inter-
netauftritt mit integriertem Kundenportal
fortlaufend um neue digitale Komponen-
ten erweitert und an die BedUrfnisse der
Kunden angepasst.

2022 wurde der Fokus auf die Erarbeitung
einer Klimastrategie gelegt, die jedoch

bis zum Jahresende noch nicht finalisiert
werden konnte. Aufbauend auf der Klima-
strategie werden Sektorleitlinien mit der
Bundesregierung erarbeitet, um die
Forderungswirdigkeit nach Finalisierung
auch maschinell unterstutzt beurteilen

zu kénnen. In der Produktentwicklung wird
an der Ausgestaltung einer Forfaitierungs-
garantie gearbeitet, mit dem Ziel, diese
im Jahr 2023 als neues Produkt unter den
bestehenden Exportforderungsinstrumen-
ten anbieten zu konnen.

Die Euler Hermes AG verflgt Uber gut
ausgebildete Mitarbeitende und Uber ein

Klassische Marktrisiken sind nur teilweise
vorhanden, da das Geschdftsmodell der
Bundesdeckungen keinem direkten Wett-
bewerb ausgesetzt ist. Die Risiken fur den
Umsatz aus der Kreditprtfung fir das
Versicherungsgeschdaft korrespondieren
mit den Marktrisiken der Euler Hermes
Deutschland. Fur das Geschdft mit dem
Bund sind die Risiken ein moglicher Man-
datsverlust oder eine erheblich geringere
Inanspruchnahme von Bundesdeckungen
etwa durch einen dynamischen privaten
Kreditversicherungsmarkt, andere Finan-

umfangreiches Spezialwissen fur die
Kreditprifung und Bonitatsbewertung in-
und ausldndischer Firmenkunden sowie
fur die Bearbeitung der staatlichen Instru-
mente der AuBenwirtschaftsforderung.
Insgesamt ist das Unternehmen durch
seine Kapitalausstattung, seine Liquiditat
und ein stabiles Geschaftsmodell sehr
gut aufgestellt.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Der Vorstand der Euler Hermes AG hat in
dem nach § 312 AktG erstellten Bericht
Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen abschlieBend erklart, dass die
Gesellschaft nach den Umsténden, die
ihm zu dem Zeitpunkt bekannt waren,

zu dem das Rechtsgeschdft vorgenommen
wurde, bei jedem Rechtsgeschdft eine
angemessene Gegenleistung erhielt und
dadurch nicht benachteiligt wurde. Da-
durch, dass MaBnahmen getroffen oder
unterlassen wurden, ist die Gesellschaft
nicht benachteiligt worden.

Prognose-, Chancen- und
Risikobericht

zierungs- und Absicherungsprodukte, nicht
nachfragegerechte Produkte oder weil das
Instrument sich im Handling nicht den
sich verandernden Anforderungen der
Kunden anpasst.

Die Bundesdeckungen sind subsididre
und nachfrageorientierte Absicherungsin-
strumente. Ihre Nutzung ist unter anderem
abhdngig von den Méglichkeiten des
kommerziellen Finanzierungs- und Kredit-
versicherungsmarktes, die Risiken selbst
tragen zu konnen. Dabei wird das Bundes-
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geschaft maBgeblich von groBen und
entsprechend mit hohen Risiken behafteten
Einzelgeschaften sowie deren konkreten
Realisierungsterminen bestimmt und ist
daher nur schwer prognostizierbar.

Prognose- und Chancenbericht

Als die Coronapandemie zum Jahres-
wechsel 2021/2022 langsam an Dyna-
mik verlor, stiegen die Hoffnungen

fUr eine baldige Erholung der Weltwirt-
schaft an. Die bis dato bestehenden
Lieferengpdsse, insbesondere im See-
verkehr und bei elektronischen Bautei-
len, bremsten die Erholung. Fihrende
Wirtschaftsforschungsinstitute rechneten
Anfang 2022 mit einer allmdhlichen
Normalisierung der Lieferketten im Laufe
des Jahres.

Am 24. Februar 2022 begann jedoch die
Invasion russischer Truppen in die Ukraine,
was die Welt vor immense Herausforde-
rungen stellte. Die westliche Staatenge-
meinschaft reagierte auf die Aggression
Russlands schnell und geschlossen und
verhdngte harte Sanktionen. Hinzu
kamen die durch den Krieg ausgeldsten
wirtschaftlichen Folgeprobleme wie der
zusdtzliche Inflationsschub bei Energie
und Rohstoffen sowie die erneute Zunah-
me von Lieferengpdssen. In Europa, wo
die Gaslieferungen aus Russland ersetzt
werden mussen, wird mittlerweile gegen
eine Energiekrise gekampft. Auf die stark
gestiegenen Inflationsraten reagierten
die Zentralbanken mehrheitlich mit einer
Straffung der Geldpolitik und Zinserho-
hungen.

Die globale Wirtschaftsleistung ist 2022
gemdB dem World Economic Outlook

des IWF voraussichtlich um 3,4 % gestiegen,
wobei der Zuwachs flr die exportorien-
tierte deutsche Wirtschaft mit 1,9 %
geringer ausfiel. Mit einem Wirtschafts-
wachstum von 3,0% in China und 2,0% in
den USA hat sich auch in den groBten

Volkswirtschaften die wirtschaftliche
Dynamik deutlich abgeschwdacht. Mit
einem Wiedererstarken der Konjunktur
ist erst 2024 zu rechnen.

Fur die deutsche Wirtschaft geht der IWF
von einem leichten Wirtschaftswachstum
von 0,1 % fur 2023 aus. Einen Belastungs-
faktor stellt der Anstieg der GroBhandels-
preise fur Gas und Strom dar, die verzogert
an die Verbraucher weitergegeben werden.
Zahlreiche private Haushalte durften
ihren Konsum einschrdnken, um die
gestiegenen Forderungen der Energie-
versorger bedienen zu konnen. Aufgrund
der Lieferkettenprobleme haben sich

in der Industrie hohe Auftragsbestdnde
aufgebaut, die zundchst abgearbeitet
werden und somit noch stitzend auf die
Volkswirtschaft wirken. Erst fir 2024 rech-
nen die Experten des IWF mit einem
etwas starkeren Wirtschaftswachstum
von 1,4 %.

Der schwelende Handelsstreit zwischen
China und den USA konnte bislang nicht
beigelegt werden.

Die US-Administration hat Handelspraktiken
verscharft, nach denen bei o6ffentlichen
Beschaffungen auf Bundesebene Produkte
bevorzugt werden, die entlang der Wert-
schopfungskette in den USA produziert
worden sind und entsprechend dort hoch-
wertige Arbeitspldtze sichern. Weiterhin
wurde im August 2022 der , Inflation Re-
duction Act” in Kraft gesetzt, der in erster
Linie ein Klimaschutzvorhaben darstellen
soll und finanzielle Unterstltzung fur

die heimische Industrie und Verbraucher
beinhaltet. Die EU und die USA sind ge-
meinsam bemuht, den EU-Bedenken einer
maoglichen Benachteiligung europdischer
Unternehmen entgegenzuwirken.

Ein Risiko fur die Prognose bilden die Ener-
gieversorgung und die Energiepreise. In
Europa stiegen die GroBhandelspreise fir
Erdgas schon seit Sommer 2021. Mit Aus-



bruch des Angriffskriegs in der Ukraine und
insbesondere seit Russland im Juni 2022
seine Gasausfuhren nach Europa zuriick-
zufahren begann, stiegen die Gaspreise
in bislang ungekannte Hohen. Import- und
Endverbraucherpreise hinken den GroR-
handelspreisen betrdchtlich hinterher: Die
weiterhin sehr hohe Inflation entzieht

den privaten Haushalten weite Teile ihrer
Kaufkraft und schmalert nachhaltig das
verflgbare Einkommen. Die Konsumaus-
sichten bleiben weiterhin stark eingetribt
und durften sich nicht vor dem Sommer
2023 aufhellen. Die Unternehmen sind
vom Anstieg der Energiepreise unterschied-
lich betroffen. Derzeit gelingt es vielen
Unternehmen, die Kostensteigerungen

an ihre Kunden weiterzugeben.

Die deutsche Exportindustrie startet vor-
sichtig optimistisch ins neue Jahr, nachdem
sich die ifo-Exporterwartungen nach der
EintrGbung im vergangenen Jahr wieder
leicht aufgehellt haben. Alles in allem wer-
den die preisbereinigten Ausfuhren nach
der Jahresprojektion der Bundesregie-
rung voraussichtlich um 2,2 % 2023 sowie
um 3,3 % 2024 steigen.

Neben dem russischen Angriffskrieg in der
Ukraine und den daraus resultierenden
globalen Auswirkungen bleiben der unge-
l6ste Handelskonflikt zwischen den USA
und China und die noch nicht vollkommen
Uberwundene Coronapandemie die
bestimmenden Themen. Die Finanzierung
von Staatsausgaben und Investitionen
bleibt fUr Staaten und Unternehmen vor
dem Hintergrund des internationalen Zins-
umfelds eine Herausforderung, auf die
zahlreiche Marktteilnehmer mit einem
hoheren Informationsbedarf Uber ihre
Kunden und Lieferanten reagieren. Fir
den internationalen Handel bedeutet
dies zunehmende Anforderungen an

die Qualitat der eingesetzten Mittel des
Forderungsmanagements sowie eine
bessere Informationsstrategie beztglich
der Bonitdt bestehender und neuer

Kundenbeziehungen. Die wirtschaftliche
Verflechtung multinational agierender
Unternehmen flhrt zu einem stetig steigen-
den Informationsbedurfnis in Bezug auf
zu erwartende Risiko- und Bonitdtsverdn-
derungen. Diese Entwicklung fuhrt zum
einen zu einem verstdrkten Interesse an
Risikoabsicherung in Form von Versiche-
rungen und Serviceleistungen, wie sie
bereits im Geschdftsverlauf 2022 zu sehen
war. Die l&ngerfristig verldssliche Verflg-
barkeit von Rohstoffen und Energietragern
war in der jungeren Vergangenheit teil-
weise stark eingeschrankt, sodass die
Garantien fir Ungebundene Finanzkredite
zur Absicherung deutscher Rohstoffbe-
zUge verstdrkt nachgefragt wurden. Hier
wird auch 2023 von einer weiterhin
hohen Nachfrage ausgegangen.

Der weitere Verlauf des Ukrainekriegs und
des politischen Konflikts zwischen Russland
und der westlichen Staatengemeinschaft
ist indes nicht absehbar. Inwieweit sich die
Hoffnungen der Welt auf ein baldiges
Ende des Kriegs im Herzen Europas sowie
eine endgiiltige Uberwindung der Coro-
napandemie erflllen, muss abgewartet
werden.

Die Nachfrage nach Bundesdeckungen
wird vor dem Hintergrund weltweiter
Spannungen weiter hoch sein und auch
nach einem sukzessiven Abebben der
Krisen stabil bleiben. Die Nachfrage nach
Garantien fUr Ungebundene Finanzkredite
zum Aufbau und zur Sicherung von Roh-
stoffbezugsquellen wird durch die jingsten
Erfahrungen aller Voraussicht nach stark
zunehmen und die Geschdftstdtigkeit von
Euler Hermes im Rahmen der Mandatar-
tatigkeit ausweiten. Vor dem Hintergrund
der zurzeit bestehenden Krisen und inter-
nationalen Spannungen wird von einer
konstant steigenden Nachfrage nach
risikominimierenden Informationen

und Dienstleistungen ausgegangen, somit
wird insgesamt die Geschdftstatigkeit der
Gesellschaft als stabil eingestuft.
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Die Servicebereiche im Einzelnen
Risk Management

Die Coronapandemie war noch nicht voll-
stdndig Uberstanden, als der russische An-
griffskrieg auf die Ukraine Europa in seinen
Grundfesten erschitterte und eine Spirale
aus humanitdaren und militarischen Hilfen
far die Ukraine und wirtschaftlichen Sankti-
onen gegen Russland und Belarus in Gang
setzte. Die krisenhafte Zuspitzung auf den
Gasmarkten belastet die europdische Wirt-
schaft schwer und geht mit einem massi-
ven gesamtwirtschaftlichen Kaufkraftent-
zug einher. Die in den letzten Jahrzehnten
aufgebaute Abhdngigkeit von russischen
Ol- und Gaslieferungen belastet insbe-
sondere Deutschland schwer und stellt die
Versorgungssicherheit mit Energie auf den
Prifstand. Die anhaltende Inflation, die
steigenden Zinsen und Energiekosten
sowie eine zunehmend verscharfte Wett-
bewerbssituation zehren bei vielen Unter-
nehmen an der Substanz.

Nach dem Abklingen der Coronakrise sind
die wirtschaftlichen Aktivitaten vieler Kun-
den von Euler Hermes noch nicht zu alter
Stadrke zurickgekehrt und werden durch

die Auswirkungen des russischen Angriffs-

Anzahl Limite

1.131.048 1.147.856

2021 2022

In Deutschland waren die aufgesetzten
Krisenhilfsprogramme zur Bekdmpfung
der Folgen der Pandemie noch bis Mdarz
2022 aktiv. In zahlreichen Volkswirtschaften
wird die Fiskalpolitik weiterhin expansiv

kriegs weiterhin stark belastet, sodass eine
wirtschaftliche Erholung hin zum Vorkrisen-
niveau ldnger andauern kann.

Mit dem Auslaufen verschiedener Stabili-
sierungsmafRnahmen im Zuge der Coro-
napandemie stiegen die Insolvenzen, von
einem niedrigen Niveau kommend, mode-
rat an. Dies dUrfte erst als Auftakt zu einem
beschleunigten Insolvenzgeschehen 2023
zu sehen sein. Euler Hermes rechnet nicht
mit einer Insolvenzwelle in Deutschland,
dennoch wird das Niveau insgesamt stei-
gen. Abzuwarten sind die Auswirkungen,
die sich aus den deutlichen Anstiegen der
Insolvenzzahlen wie beispielsweise in
Frankreich und GroBbritannien auf die
exportorientierte deutsche Wirtschaft
ergeben. Die Tatsache, dass sich die Zah-
lungsmoral jungst wieder verschlechtert
hat und die Zeitspanne bis zum Zahlungs-
eingang wdchst, regt die Risikowahrneh-
mung der Marktteilnehmer an und konnte
die Nachfrage nach risikominimierenden
Produkten und somit den Umsatz der Euler
Hermes AG steigern.

Es wird daher erwartet, dass dies zu

moderat steigenden Umsatzen fur Kredit-
prufungen fuhren wird.

Exposure in Mio. Euro

206424 217736

2021 2022

ausgerichtet bleiben. Die Exporte
wurden durch die Probleme in der Pro-
duktion des verarbeitenden Gewerbes
belastet. Stitzend wirkt, dass die Auftrags-
lage in den Unternehmen nach wie vor



recht gut ist und die Lieferengpdsse
nachlassen. Ab Mitte 2023 wird mit einem
Nachfrageschub aus dem Ausland ge-
rechnet und die Exportdynamik dirfte
wieder Fahrt aufnehmen. Es wird erwartet,
dass die Nachfrage nach Bundesde-
ckungen 2023 zunehmen wird. Diese
Erwartung basiert darauf, dass bereits
2022 erwartete GroBprojekte sich nun-

Neu libernommenes Deckungsvolumen
EKG in Mrd. Euro

20,2

2021 2022
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Advisory

Es wird verstarkt in die Modernisierung
und Verbesserung der im Rahmen der
Bundesdeckungen angebotenen Produk-
te und Prozesse investiert. Basierend auf
den Rickmeldungen der Kunden wurden
bei den Onlineschnittstellen und den Por-
talanbindungen weitere Verbesserungen
vorgenommen. Daruber hinaus wurden
zahlreiche Prozessverbesserungen zu
Erkenntnissen aus einer als ,Customer Jour-
ney” durchgeflihrten Analyse sowie ein
Pramienkalkulator implementiert. Bereits
umfangreich entwickelt, jedoch noch nicht
online verfugbar, ist eine Forderungswr-
digkeitsprifung ausgerichtet an der Klima-
strategie der Bundesregierung. Dabei
spielen die noch in der Diskussion befind-
lichen Sektorleitlinien zur Begleitung der
Transformation eine besondere Rolle.

Die Verabschiedung der Leitlinien ist fur
Anfang 2023 in Aussicht gestellt.

mehr voraussichtlich 2023 realisieren
werden und dass die um 11,5% gestiege-
nen grundsdtzlichen Deckungszusagen
in starkerem Umfang bereits 2023 zu ge-
deckten Neugeschaften fihren.

Far 2023 wird daher von einer deutlichen
Steigerung des Deckungsvolumens bei
den Bundesdeckungen ausgegangen.

Risikostatistik EKG in Mrd. Euro *)

89,8

d 83,1

2021 2022

*) Die Risikostatistik spiegelt das versicher-
te Entschddigungsrisiko des Bundes wider.

Die Nachfrage nach Dienstleistungen im
Zusammenhang mit dem Produkt Boni-
Check war im letzten Jahr kontinuierlich
gegeben und ein Rickgang ist nicht zu
erkennen; daher wird fir 2023 von einer
moderaten Steigerung des Umsatzes
ausgegangen.

Fazit

Es wird davon ausgegangen, dass die
regelmdBige Geschdftstatigkeit der Markt-
teilnehmer sich zunehmend normalisiert,
Beeintrdchtigungen in den Lieferketten
reduziert und somit wieder verstarkt
Antrdge fur Kreditprifungen und Bonitats-
bewertungen gestellt werden. Die Umsatz-
erwartung im Bereich der Bundesdeckun-
gen wird weiterhin maBgeblich von der
Realisierung von GroBprojekten abhdngig
bleiben. Wie aus den Erfahrungen voran-
gegangener Krisen abzuleiten ist, wird das
Instrumentarium der Bundesdeckungen

in den Folgejahren einer Krise vermehrt
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genutzt, wobei in der momentanen Situa-
tion zusdtzlich mit einer verstarkten Nutzung
der Garantien fir Ungebundene Finanz-
kredite zu rechnen sein wird.

Daher wird insgesamt von einem leicht
steigenden Umsatz ausgegangen. Gleich-
zeitig ist mit einem leicht sinkenden
Kostenniveau aufgrund wegfallender kos-
tensteigernder Sondereffekte und der
gegenldufigen Tarifsteigerungen zu
rechnen. Das operative Ergebnis sowie
der JahresUberschuss werden kumuliert
deutlich Uber dem des Vorjahres erwartet.

Risikobericht

FUr die Euler Hermes AG ist der Umgang
mit Risiken, die den beiden Geschdftsbe-
reichen Risk Management und Advisory
zuzuordnen sind, von zentraler Bedeutung.
Das Risikomanagement besteht aus,
soweit geboten, miteinander verzahnten
Prozessen, deren Ziel es ist, potenzielle
Risiken frihzeitig zu identifizieren, sie
anhand vorgegebener Kriterien zu bewer-
ten, ihre quantitativen und qualitativen
Folgen abzuschdtzen und geeignete
Vorsorge- und SicherungsmaBnahmen
einzuleiten.

Risikoorganisation und -prinzipien
(Risk Governance)

Der Vorstand der Euler Hermes AG legt
die geschdaftspolitischen Ziele nach Rendi-
te- und Risikogesichtspunkten im Rahmen
der Euler Hermes Group Risk Policy fest,
die verbindliche Mindestanforderungen
vorschreibt. Der Vorstand Uberwacht und
steuert das Risikoprofil der Gesellschaft.

Unabhdngige Risikoliberwachung

In der Allianz/Euler Hermes Gruppe ist der
Grundsatz der unabhdngigen Risikolber-
wachung verankert. Das heif3t, es existiert
eine strikte Trennung von aktiver Risiko-
Ubernahme durch die Linienfunktionen

auf der einen Seite und Risikotberwachung
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
MaBnahmen zur Risikobegrenzung. Zu-
dem prift sie Handlungsalternativen
und spricht Empfehlungen an den Vor-
stand 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 reduzieren. Der
Fokus liegt dabei sowohl auf der Risiko-
Uberwachung und -bewertung, als auch
auf der Implementierung risikoreduzieren-
der Kontrollen. Es werden regelmdBige
Kontrolltests zur Qualitdtssicherung des
IKS durchgefthrt. Durch diese Kontrollen
sollen Risiken bereits vor ihrem Eintritt ver-
hindert 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.

Umsatz- und Kostenrisiko

Die Entwicklung der Kreditprifungsge-
bUhren und Serviceentgelte steht im
Zusammenhang mit dem Umfang des
Versicherungsbestands von Euler Hermes
Deutschland und zum Teil auch des
Portfolios im Rahmen der Exportkredit-
garantien und Garantien fUr Ungebundene
Finanzkredite. Im Kreditversicherungsge-
schaft von Euler Hermes Deutschland
werden geeignete MaBnahmen ergriffen,
z.B. zu neuen Vertriebswegen und -struk-
turen, um den Vertragsbestand und die
Umsatzentwicklung des Kreditversiche-
rungsgeschdafts zu erhohen. Im Bundes-
geschdft liegt der strategische Fokus auf



Digitalisierung, Produkterneuerungen,

Aktualisierung der Expertise und der
maBgeschneiderten Beratung im Zu-

sammenhang mit GroBprojekten.

Dem Risiko kinftiger Kostensteigerungen
begegnet die Euler Hermes AG durch
Integration in das komplexe Planungs-
und Controlling-Instrumentarium der
Euler Hermes Gruppe. Negative Entwick-
lungen sollen hier frihzeitig aufgedeckt
und MaBnahmen zur Kostenreduzierung
rechtzeitig ergriffen werden. Dieses be-
trifft vor allem den bewussten Umgang
mit Aufwendungen fur Personal und
bezogenen Leistungen, den beiden
wesentlichen Kostenfaktoren.

Dem Risiko von Steigerungen bei den
Informationsbeschaffungskosten und den

B Ve fw ¢

Bogaerts Grimm

Kosten fur Dienstleistungen, die durch
Gesellschaften der Euler Hermes Gruppe
erbracht werden, wird durch feste Verrech-
nungspreise zwischen den Gruppen-
gesellschaften begegnet. Durch regel-
maBRige Marktbeobachtungen und Preis-
verhandlungen wird dem Risiko von
Kostensteigerungen bei der Informations-
beschaffung durch Dritte entgegengewirkt.

Bestandsgefdhrdende Risiken sind nicht
zu erkennen.

Euler Hermes Aktiengesellschaft

Hamburg, den 1. Mdrz 2023

Schone Vos
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Jahresabschluss
2022



Bilanz zum 31. Dezember 2022

Aktiva 31.12.2022 31.12.2021
EUR EUR
A. Anlagevermégen
I Immaterielle Vermdgensgegensténde
1 Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 10.316.521 13.898.707
2. Geschdfts- oder Firmenwert 37.682.523 46.056.488
47.999.044 59.955.195
IIl. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundstticksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstlicken 370.539 370.539
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschdftsausstattung 664.863 807.101
1.035.402 1.177.640
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 7.300.002 7.300.002
2 Ausleihungen an verbundene Unternehmen 0 0
3. Beteiligungen 37.450.109 37.450.109
4 Wertpapiere des Anlagevermodgens 51.204.498 33.106.856
95.954.609 77.856.967
144.989.055 138.989.802
B. Umlaufvermégen
I Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.533.277 4716932
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ~ EUR 5.533.277 (Vj.. TEUR 4.717)
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 18.180.000 19.615.960
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ~ EUR 17.951.867 (Vj.: TEUR 19.396)
- davon mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr EUR 228.133 (Vj.: TEUR 220)
3. Sonstige Vermogensgegenstdnde 7.043.058 8.991.026
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr ~ EUR 7.043.058 (Vj.: TEUR 8.991)
—davon aus Steuern EUR 6.730.881 (Vj.: TEUR 8.821)
30.756.335 33.323.918
Il Guthaben bei Kreditinstituten 1.581.931 1.202.581
32.338.266 34.526.499
C. Rechnungsabgrenzungsposten 684 702
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung 65.595 110.967
Gesamt 177.393.600 173.627.970
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Passiva 31.12.2022 31.12.2021
EUR EUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 10.000.000 10.000.000
Il. Kapitalricklage 50.458.218 50.458.218
[l. Bilanzgewinn 34.795.581 36.871.611
95.253.799 97.329.829
B. Riickstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 41.812.186 39.143.236
2. Steuerrickstellungen 3392434 404.319
3. Sonstige Ruckstellungen 13.695.185 10.675.613
58.899.805 50.223.168
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.814.877 1.916.903
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 1.814.877 (Vj: TEUR 1.917)
2. Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen 15.965.600 13.697.945
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 15.965.600 (Vj.: TEUR 13.698)
- davon aus Lieferungen und Leistungen EUR 15.965.600 (Vj.: TEUR 13.698)
3. Sonstige Verbindlichkeiten 1.514.617 5.058.901
— davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr EUR 1.514.617 (Vj.: TEUR 5.059)
- davon aus Steuern EUR 793.120 (Vj.: TEUR 3.049)
19.295.094 20.673.749
D. Rechnungsabgrenzungsposten 3.944.902 5.401.224
Gesamt 177.393.600 173.627.970
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2022

2022 2021
EUR EUR
1. Umsatzerlose 125.393.649 129.211.524
2. Sonstige betriebliche Ertrage 145779 300.131
3. Materialaufwand 20.122.612 19.596.522
Aufwendungen fur bezogene Leistungen
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehdalter 38.021.892 34.525.780
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fir Unterstitzung 11.086.691 10.533.647
davon fur Altersversorgung EUR 5.353.288 (Vj.: TEUR 4.766)
49.108.583 45.059.427
5. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstdnde des Anlagevermogens
und auf Sachanlagen 11.187.993 11.260.613
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 42245282 41.484.552
7. Ertr@ge aus Beteiligungen 9.607.800 2.526.851
8. Ertrége aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 213.745 144.520
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 4.720 (Vj.: TEUR 5)
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 426.864 650
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 426.864 (Vj.: TEUR 0)
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 38448 (Vj.. TEUR 4.788) 170.587 4.808.697
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.527.854 398.790
12. Ergebnis nach Steuern 7.424.926 9.575.075
13. Sonstige Steuern 957 957
14. Jahresiiberschuss 7.423.969 9.574.118
15. Gewinnvortrag 27.371.612 27.297.494
16. Bilanzgewinn 34.795.581 36.871.612
Finanzergebnis 10.077.822 -2.136.676
Operatives Ergebnis 2.874.958 12.110.541
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Anhang fur das
Geschaftsjahr
vom 1. Januar

bis zum 31.
Dezember 2022



Organe der Gesellschaft
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Mitglieder des Vorstands

Aemilius Wilhelmus Bogaerts
Master in Business Administration
Vorsitzender des Vorstands

Silke Grimm
Diplom-Kauffrau
HR Director

Edna Schone
Rechtsanwaltin
Vorstand Bundesgeschaft

Guido Vos

(ab 01.05.2022)
Diplom-Bankbetriebswirt
Risikovorstand

Mitglieder des Aufsichtsrats

Dr. Gerd-Uwe Baden
Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Mitglied des Vorstands i. R.
der Euler Hermes Group SAS,
Paris, Frankreich

Claudia Donzelmann

(ab 09.11.2022)

Global Head of Regulatory and
Public Affairs Allianz SE, Mlnchen

Michael Eitelwein

(ab 26.04.2022)

Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats COO, Euler Hermes Group
SAS, Paris, Frankreich

Dr. Christian Forwick

Leiter der Unterabteilung AuBenwirt-
schaft, Handelspolitik, Amerika im
Bundesministerium fir Wirtschaft und
Klimaschutz, Berlin

Sonja Johns

(ab 01.02.2022)

Vorsitzende des Gesamtbetriebsrats,
Hamburg

Freigestelltes Betriebsratsmitglied

Dr. Barbara Karuth-Zelle
(bis 26.04.2022)
Stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats,

Allianz SE, Group COO



. 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 zum 31. Dezember
2022 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

Das unbebaute Grundstick ist mit den
Anschaffungskosten angesetzt.

Die Betriebs- und Geschdftsausstattung
ist zu Anschaffungskosten abzUglich plan-

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.

mdBiger Abschreibungen ausgewiesen.
Die planmdBigen Abschreibungen wurden
nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer
der Vermogensgegenstdande linear
vorgenommen.
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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
Erflllung 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 Vermodgensge-
genstande sind zum Nennwert bewertet,

Guthaben bei Kreditinstituten

Die Bewertung erfolgt mit den Nennwerten.

soweit erforderlich unter Beriicksichtigung
von Einzel- und Pauschalwertberichtigungen.

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

Bilanz / Passiva

Eigenkapital

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

der Ubersteigende Betrag unter dem Pos-
ten Aktiver Unterschiedsbetrag aus der
Vermogensverrechnung ausgewiesen.

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

Die Pensionsrickstellungen sind nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsdtzen
berechnet. Der aus der Erstanwendung
von BilMoG resultierende Umstellungsauf-
wand wird auf bis zu 15 Jahre verteilt. Im
Geschdaftsjahr 2022 wird ein Betrag von
TEUR 73 (i. Vj. TEUR 73) erfasst und unter
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen.

Die Ruckstellungen fur Jubildumsgaben,
Altersteilzeit und Vorruhestandsleistungen
werden ebenfalls nach versicherungsma-
thematischen Grundsdtzen ermittelt und in
voller Hohe passiviert.

Laut § 253 HGB ist der Erfullungsbetrag
far Altersversorgungsverpflichtungen mit
dem durchschnittlichen Marktzinssatz aus
den vergangenen zehn Geschdaftsjahren
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 Ausschittungssperre.

Bei der Ermittlung des Diskontierungszins-
satzes nimmt die Gesellschaft die Verein-

Steuerrlckstellungen

Steuerritckstellungen sind in Hohe des
Erfallungsbetrags angesetzt, der nach
vernUnftiger kaufmdnnischer Beurteilung
notwendig ist. Sie beinhalten die die
Vorjahre betreffenden noch nicht

Sonstige Ruckstellungen
Die sonstigen Ruckstellungen werden fur

ungewisse Verbindlichkeiten und Risiken
in Hohe des Erflllungsbetrags gebildet,

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.

Far weitere Erlduterungen zur Bilanzierung
der Pensionen und dhnlicher Verpflichtungen
verweisen wir auf lll. 1 Erl@uterungen zur
Bilanz und IV. Haftungsverhdltnisse aus
betrieblicher Altersversorgung und sonstige
finanzielle Verpflichtungen.

Ein Teil der Pensionsverpflichtungen ist
durch Rickdeckungsversicherungen be-
ziehungsweise saldierungspflichtiges
Deckungsvermogen gesichert.

Bei den Altersteilzeitverpflichtungen er-
gibt sich bei der Saldierung der Entgelt-
verpflichtungen mit dem saldierungs-
pflichtigen Deckungsvermogen ein aktiver
Unterschiedsbetrag aus der Vermodgens-
verrechnung in Hohe von TEUR 49 (i. Vj.
TEUR 94).

veranlagten Steuern sowie die aktuelle
ZufUhrung zur Rickstellung 2022.

der nach verniinftiger kaufmdnnischer
Beurteilung notwendig ist.
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Die Ubrigen sonstigen Ruckstellungen
wurden in Hohe des nach vernunftiger
kaufmdnnischer Beurteilung notwendi-
gen Erflllungsbetrags gebildet. Rck-
stellungen mit einer Restlaufzeit von mehr

Verbindlichkeiten

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

Passive Rechnungsabgrenzung
Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten

werden gem. § 250 Abs. 2 HGB flr 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.

I1l. Erlauterungen zum
Jahresabschluss

36

Erlauterungen zur Bilanz

Immaterielle Vermégensgegenstdnde

Die Aufgliederung und Entwicklung des
Anlagevermogens im Geschdftsjahr 2022
ist dem nachfolgenden Brutto-Anlagen-
spiegel zu entnehmen.

Die immateriellen Vermogensgegenstdnde
beziehen sich im Wesentlichen auf die
Ubernahme der Geschaftsbesorgung fuir
die Exportkreditgarantien und Garantien
fUr ungebundene Finanzkredite des Bundes
(Bundesdeckungen), die 2017 von der
PwC vollstandig auf die Euler Hermes AG
Ubertragen wurden. Die Anschaffungskosten
des Geschdfts- und Firmenwertes werden
gem. § 253 Absatz 3 Satz 3 HGB planmdlig
Uber 10 Jahre abgeschrieben. Die im Be-
richtsjahr 2022 erfolgten Abschreibungen
betragen TEUR 8.374. Der Buchwert des

Geschdafts- und Firmenwertes belduft sich
auf TEUR 37.683.

Aus der vorzeitigen Beendigung der Nut-
zung eines Vertragsmanagementsystems
resultieren auBerplanmdBige Abschreibun-
genin Hohe von TEUR 1.388. Die Anlage ist
vollstandig abgeschrieben.

Ferner wurde in der Berichtsperiode ein
Zugang zu den Anschaffungskosten in
Hohe von TEUR 478 fir die Software ,An-
derungsantrag” aktiviert.



Sachanlagen
Die im Berichtsjahr 2022 erfolgten
planmdBigen Abschreibungen betragen

TEUR 142.

Finanzanlagen

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemdR § 285 Nr. 11 HGB per 31. Dezember 2022

Beteiligungs- Eigen- Ergebnis des
PU Gesellschaft Sitz ugte 9 kapitalin  letzten Geschdftsjahres
q TEUR in TEUR
AT0085  OeKB EH Beteiligungs- und Management AG ~ Wien 49,0% 103.213 19.862Y
DE1256  Euler Hermes Collections GmbH Potsdam 100,0% 2.848 350

Erlauterung: 1) geprifter Jahresabschluss 2021

Bei den Wertpapieren des Anlagevermo-
gens handelt es sich im Wesentlichen um
borsennotierte Inhaberschuldverschrei-
bungen mit einem Buchwert von

TEUR 50.582 (i. Vj. TEUR 32.508) und einem
Zeitwertvon TEUR 44.719 (i. Vj. TEUR 32.223).
Davon wurden 40,7 % (i. Vj. 254 %) in
Staatsanleihen und 59,3 % (i. V. 74,6 %)

in Unternehmensanleihen angelegt.
Zudem hat die Gesellschaft einen Mutual
Fund mit einem Buchwert von TEUR 623

(i. Vj. TEUR 599) im Bestand, der der Erful-
lung der Altersversorgungsverpflichtungen
dient.

Der Buchwert der Wertpapiere, die Uber
ihrem Zeitwert ausgewiesen werden, be-
lGuft sich zum 31. Dezember 2022 auf
TEUR 46.164 (i. V). TEUR 21.589). Der
entsprechende Zeitwert betrdgt

TEUR 40.258 (i. Vj. TEUR 21.173). Eine
auBerplanmadBige Abschreibung gemdi3
§ 253 Absatz 3 Satz 5 und Satz 6 HGB
wurde nicht vorgenommen, da bealbsich-
tigt ist, die Wertpapiere bis zur Endfallig-
keit zu halten, und ein Ausfallrisiko aus
Sicht des Vorstands nicht besteht.

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 15.651 (i. Vj. TEUR 17.226) sowie

Bewertungseinheiten

Die zur Absicherung der aktienbasierten
VergUtungspldne des Vorstands erworbe-
nen Optionsrechte sowie Equity Swaps
werden mit den entsprechenden Grund-
geschdften als Bewertungseinheit zusam-
mengefasst, soweit ein unmittelbarer
Sicherungszusammenhang besteht. Der
Ausweis der Grundgeschafte erfolgt unter
den sonstigen Rickstellungen und der

gegen die Euler Hermes Services SAS,
Paris, in Hohe von TEUR 1.265 (i. Vj.
TEUR 1.194) und gegen die Allianz Ver-
sicherungs-Aktiengesellschaft, Minchen,
in Hohe von TEUR 388 (i. Vj. TEUR 355).

Ausweis der Sicherungsgeschdfte unter
den sonstigen Vermdgensgegenstdnden.
Fur die gebildeten Bewertungseinheiten
kommt ein Mikro-Hedge zum Ansatz, um
Marktpreisdnderungsrisiken vollstandig
auszuschlieBen. Die Wirksamkeit der Be-
wertungseinheiten fir die spdtestens im
Jahr 2025 auslaufenden aktienbasierten
Vergltungspldne wird prospektiv und
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retrospektiv durch die Ubereinstimmung
der Bedingungen, Parameter und Risiken
nachgewiesen (Critical-Term-Match-Me-
thode). Zum Bilanzstichtag umfassen die
Grundgeschdafte, bestehend aus voraus-
sichtlich zukUnftig auszugleichenden Leis-
tungen, ein Volumen von TEUR 228 (i. Vj.

TEUR 220). Mit den Bewertungseinheiten
werden Risiken in Form von Wertdn-
derungen in Hohe von TEUR 33 (i. V.
TEUR 36) abgesichert. Die Bilanzierung
der Bewertungseinheiten erfolgt nach
der Einfrierungsmethode.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

Pensionsriick-
stellung/

Zeitwert des Aktiver

Erflillungsbetrages Unterschieds-
der Riickstellung betrag
31.12.2022 31.12.2022
TEUR TEUR

Verpflichtungen aus Pensionsvertrégen 3.546 -53
Verpflichtungen aus Altersteilzeit 1.046 49
Nettobetrag aus Pensionsriickstellun-
gen und Aktivem Unterschiedsbetrag
aus der Vermdégensverrechnung -4

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

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

Kapitalricklage

Die Kapitalricklage betrdgt unverdndert
TEUR 50.458.

Gewinnvortrag

Aus dem zum 31. Dezember 2021 ausge-
wiesenen Jahrestberschuss in Hohe von

aktien. Die Euler Hermes Group S.AS,,
Paris, halt zum 31. Dezember 2022 100 %
der Anteile der Gesellschaft.

TEUR 9.574 wurden insgesamt TEUR 9.500
ausgeschuttet.

Ruckstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Gesellschaft hat Pensionszusagen
erteilt, fir die Pensionsrickstellungen
gebildet werden. Ein Teil der Pensionszu-
sagen ist im Rahmen eines ,Contractual
Trust Arrangements” (Methusalem Trust
e. V., Minchen) abgesichert. Dieses Treu-
handvermaogen stellt saldierungspflichti-
ges Deckungsvermogen dar, wobei als

beizulegender Zeitwert der Aktivwert be-
ziehungsweise der Marktwert zugrunde
gelegt wird.

Der Erflllungsbetrag 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-
stdnde angesetzt.

Das Institut der Wirtschaftsprifer in
Deutschland e. V. (IDW) hat am 30.04.2021

den RH FAB 1.021 zur handelsrechtlichen
Bewertung von Ruiickstellungen fur Alters-
versorgungsverpflichtungen aus rick-
gedeckten Direktzusagen verabschiedet.
Die Gesellschaft hat sich entschieden,
den RH FAB 1.021 zum 31.12.2022 auf
Basis des Aktivprimats erstmals anzu-
wenden. Die Auswirkungen daraus sind
unwesentlich.

31.12.2022 31.12.2021
Rechnungsannahmen o o
o
Diskontierungszinssatz (10-jdhriger Durchschnittszins) 1,79 1,87
Diskontierungszinssatz (7-jahriger Durchschnittszins) 1,45 135
Rententrend P 2,00 2,00
Gehaltstrend inklusive durchschnittlicher Karrieretrend 3,25 3,25

1) Wegen der hohen Inflation wurde erstmalig ein erhohter Rententrend bis 2024 von 5,5 % pro Jahr eingefihrt

Abweichend hiervon wird bei einem

Teil der Pensionszusagen die garantierte
Rentendynamik von 1,0% pro Jahr zu-
grunde gelegt.

angepasst wurden. Die unternehmensspe-
zifischen Anpassungen wurden im Jahr
2010 eingeflhrt und im Jahr 2018 Uber-
prift und neu festgelegt.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen
finden die Heubeck-Richttafeln RT2005G
Anwendung, die bezuglich der Sterblich-
keit, Invalidisierung und Fluktuation an die

Als Pensionierungsalter wird die vertrag-
lich vorgesehene beziehungsweise die
sich nach dem RV-Altersgrenzenanpas-
sungsgesetz 2007 ergebende Altersgrenze

unternehmensspezifischen Verhdltnisse angesetzt.
31.12.2022 31.12.2021

TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermdgensgegenstdnde 4121 4,069
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermoégensgegenstdnde 6.525 6.131
Erfullungsbetrag der verrechneten Schulden 48342 45352
Nichtﬂousgewiesener Ruckstellungsbetrag 25 o5
gemdB Art. 67 Abs. 2 EGHGB
Pensionsrickstellung 41.795 39.126
Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung 0 0

Der mit dem 7-jdhrigen Durchschnittszins
zum 31.12.2022 ermittelte Erflllungsbe-
trag der verrechneten Schulden betragt
TEUR 51.016 (i. Vj TEUR 49.445). Somit

ist ein Betrag von TEUR 5.348 (i. Vj.
TEUR 6.155) gemdB § 253 Absatz 6
Satz 2 HGB ausschuttungsgesperrt.
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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. flr das
Altersteilzeit-Sicherungsguthaben reser-
vierte Vermogen stellt saldierungspflich-
tiges Deckungsvermogen dar, wobei als

beizulegender Zeitwert der Aktivwert
beziehungsweise der Marktwert zugrun-
de gelegt wird.

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

31.12.2022 31.12.2021
TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermogensgegenstdnde 1.163 1.809
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermogensgegenstdnde 1919 2573
Erfullungsbetrag der verrechneten Schulden 2578 3.102

Die sonstigen RUckstellungen betreffen im
Wesentlichen Drohverluste und Prozess-
risiken in Hohe von TEUR 2.440 (i. Vj.
TEUR 933), Restrukturierungen in Hohe
von TEUR 1.981 (i. Vj. TEUR 3.351), Ver-
pflichtungen fur Jubilden in Hohe von
TEUR 1.901 (i. Vj. TEUR 1.966), Vorruhe-
standsleistungen in Hohe von TEUR 1.115
(i. Vj. TEUR 596), Abfindungsvereinbarun-
gen in Hohe von TEUR 1.105 (i. Vj. TEUR 5),
sonstige ausstehende Eingangs-
rechnungen in Hohe von TEUR 1.058

(i. Vj. TEUR 1.358), Bonus in Hohe von

Verbindlichkeiten

Unter dem Posten Verbindlichkeiten werden
Uberwiegend Verpflichtungen gegentber

Latente Steuern

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

TEUR 944 (i. Vj. TEUR 868), ausstehenden
Urlaub in Hohe von TEUR 763 (i. Vj. TEUR
834) sowie Altersteilzeitvereinbarungen in
Hohe von TEUR 707 (i. Vj. TEUR 623).

Aus der Zeitwertbewertung des Deckungs-
vermogens zur Altersteilzeitriickstellung
sind im Geschdftsjahr unrealisierte Verluste
von TEUR 68 entstanden (unrealisierte
Gewinnei.Vj. TEUR 46), sodass im Berichts-
jahr 2022 kein ausschittungsgesperrter
Betrag (i. Vj. TEUR 32) ausgewiesen wird.

verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

ansdtzen bei der Pensions- und Altersteil-
zeitrlckstellung.

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



Passive Rechnungsabgrenzung

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten
setzen sich aus der Abgrenzung von zeit-
raumbezogenen Leistungen in Hohe von
TEUR 3.945 (i. Vj. TEUR 5.401) ) zusam-
men. Sie sind im Vergleich zum Vorjahr um

TEUR 1.456 gesunken, was im Wesentli-
chen auf die vollstdndige Auflosung des
Rechnungsabgrenzungsposten der von
PwC Ubernommenen Pensionsverpflich-
tungen zurtckzuflhren ist.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Nach Tatigkeitsbereichen aufgegliedert,
hat der Servicebereich Risk Management
einen Umsatz von TEUR 85.912 (i. Vj.
TEUR 90.954) und der Servicebereich Ad-
visory (Other Services) einen Umsatz von
TEUR 39.482 (i. Vj. TEUR 38.258) erzielt.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von
TEUR 146 (i. Vj. TEUR 300) beinhalten im
Wesentlichen Ausbuchungen von ver-
jahrten kreditorischen Guthabenpositionen
in Hohe von TEUR 90 (i. Vj. TEUR 204),
Ertrdge aus der Auflosung von Rickstel-
lungen fur Bonus in Hohe von TEUR 31

(i. Vj. TEUR 0) sowie Ertrdige aus der Fremd-
wdhrungsbewertung in Hohe von TEUR 16
(i. Vj. TEUR 12).

In den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
genvon TEUR 42.245 (i. Vj. TEUR 40.895)
sind enthalten: TEUR 19.759 (i. Vj. TEUR
19.106) aus Umlagen, TEUR 9.335 (i. Vj.

Im Finanzergebnis sind zudem enthalten:

TEUR 9.487) aus IT-Aufwendungen,
TEUR4.010 (i. Vj. TEUR 3.351) aus Restruk-
turierungsaufwendungen, TEUR 3.763

(i. Vj. TEUR 3.683) aus Mieten und sonsti-
gen Raumkosten, TEUR 1.238 (i. Vj. TEUR 0)
aus Steuerrisiken aufgrund von Betriebs-
prufungen, TEUR 1.002 (i. Vj. TEUR 1.022)
aus Gebuhren und TEUR 365 aus Bera-
tungsaufwand (i. Vj. TEUR 692).

Das positive Finanzergebnis in der Be-
richtsperiode (i. Vj. negativ) in Hohe von
TEUR 10.078 (i. Vj. TEUR —2.137) resultiert
im Wesentlichen aus hoheren Dividenden-
ertrdgen aus Beteiligungen in Hohe von
TEUR 9.608 (i. Vj. TEUR 2.527) sowie aus
Zinsertrdgen in Hohe von TEUR 1.277, die
aus der Auflosung des passiven Rech-
nungsabgrenzungspostens fur die Zinsab-
sicherung der von PwC Ubernommenen
Pensionsverpflichtungen resultieren.

31.12. 2022
Pensionen Sonstige
und dhnliche Verpflichtungen
Verpflichtungen
TEUR TEUR

Ertrag aus dem beizulegenden Zeitwert der verrechneten

Vermogensgegenstdnde -193 -16
Rechnerische Verzinsung des Erflllungsbetrags der

verrechneten Schulden 899 38
Effekt aus der Anderung des Diskontierungszinssatzes fir

den Erflllungsbetrag der verrechneten Schulden -1.752 -2
Nettobetrag der verrechneten Aufwendungen und Ertrége -1.046 20

Im Altersversorgungsaufwand 2022 sind
folgende Sonderaufwdnde/-ertrdge

enthalten: Die Einflhrung des erhohten
Rententrends bis 2024 von 5,5 % pro Jahr
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fUhrt zu einer Steigerung der Altersver-
sorgungsaufwendungen um TEUR 1.711.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag
betragen TEUR 5.528 (i. Vj. TEUR 400). Der
Anstieg ist im Wesentlichen auf die Divi-

dendenertrdge aus Beteiligungen in Hohe
von TEUR 9.608 (i. Vj. TEUR 2.527) und die
Zuflhrung von Ruckstellungen fur die
Beriebsprifung in Hohe von TEUR 1.463
(i. Vj. TEUR 0) zurtckzuflhren.

Haftungsverhaltnisse
aus betrieblicher
Altersversorgung und
sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Pensionszusagen

Haftungsverhaltnisse bestehen im Rahmen
der betrieblichen Altersversorgung. Grund-
lage der betrieblichen Altersversorgung far
die Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen der
deutschen Allianz Gesellschaften, die bis
zum 31. Dezember 2014 eingetreten sind,
istin der Regel die Mitgliedschaft in der
Allianz Versorgungskasse VVaG, Minchen,
(AVK), die als rechtlich selbststandige und
regulierte Pensionskasse der Aufsicht der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht unterliegt. Die Leistungen der AVK
werden nach dem Einmalbeitragssystem
Uber Zuwendungen der Tragergesellschaf-
ten an die Kasse durch Gehaltsumwand-
lung und Arbeitgeberbeitrdge finanziert.

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

AuBerdem leisten die Tragergesellschaften
fur bis zum 31. Dezember 2014 eingetrete-
ne Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Zuwendungen an den Allianz Pensions-
verein e. V., Miunchen, (APV).

Weil die Anpassungsverpflichtung nach
§ 16 BetrAVG im Alttarif des APV nicht
rickgedeckt ist, ist zum 31.12.2022 das
Deckungsvermogen des APV geringer
als die Versorgungsverpflichtungen. Der
Fehlbetrag zum 31.12.2022 betrdgt
TEUR 19.641 (i. Vj. TEUR 17.119).

Die Gesellschaft macht von dem Wahl-
recht nach Artikel 28 Absatz 1 Satz 2
EGHGB Gebrauch, hierfir keine Ruckstel-
lung fur ungewisse Verbindlichkeiten zu
bilden, da die gesetzlich vorgeschriebene
Anpassung der Renten an den Verbrau-



cherpreisindex durch zusdtzliche Beitrdge
an den APV finanziert wird.

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

Far Neueintritte ab dem 1. Januar 2015
wurde die betriebliche Altersversorgung
einheitlich neu geregelt. Die Gesellschaft
leistet fUr diese einen monatlichen Beitrag

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft halt aus dem Forde-
rungseinzug fur Kunden ein nicht in der
Bilanz ausgewiesenes Treuhandvermogen

Zahl der Mitarbeitenden

Im Geschdftsjahr 2022 beschaftigte die
Euler Hermes AG durchschnittlich 386

Organe der Gesellschaft

Mitglieder des Vorstands waren im
Geschaftsjahr 2022:

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

Silke Grimm,
Diplom-Kauffrau (HR Director)

Edna Schone, Rechtsanwaltin
(Vorstand Bundesgeschdft)

Guido Vos, Diplom-Bankbetriebswirt
(Risikovorstand)

in eine Direktversicherung bei der Allianz
Lebensversicherungs-AG, welcher im Rah-
men der Entgeltumwandlung finanziert
wird. AuBerdem wird monatlich ein Arbeit-
geberbeitrag im Rahmen einer Direktzu-
sage gewdhrt.

in Hohe von TEUR 393 (i. V. TEUR 395),
dem Treuhandverbindlichkeiten in glei-
cher Hohe gegenlberstehen.

V.Sonstige Angaben

(i. Vj. 392) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
davon 298 (i. Vj. 307) in Vollzeitbeschdafti-
gung und 88 (i. Vj. 85) in Teilzeitbeschaf-
tigung.

FUr das Geschdftsjahr 2022 belaufen sich
die mittelbar dem Vorstand gewdhrten Ge-
samtbezlge auf TEUR 434 (i. Vj. TEUR 648).
Die Reduzierung im Vergleich zum Vorjahr
ist zurlckzuflUhren auf eine geringere ak-
tienbasierte Vergutung.

Die Aufsichtsrate haben Bezlge fur das
Geschdaftsjahr 2022 in Hohe von TEUR 67
(i. Vj. TEUR 83) erhalten.

Die Pensionsverpflichtungen fir ehemalige
Vorstandsmitglieder/Geschaftsflhrer
beziehungsweise deren Hinterbliebene
stellen sich wie folgt dar:
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31.12.2022 31.12.2021

TEUR TEUR
Anschaffungskosten der verrechneten Vermogensgegenstdnde 1.009 1.006
Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermdgensgegenstinde 1.009 1.006
ErfGllungsbetrag der verrechneten Schulden 3.172 2.995
Nicht ausgewiesener Rickstellungsbetrag gemdB Art. 67 Abs. 2 EGHGB 17 26
Pensionsriickstellungen 2.146 1.963

Abschlusspruferhonorar

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

Gewinnverwendung

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

TEUR 34.796 eine Dividende von EUR 0,74
je Stuckaktie auf TEUR 10.000 Grundkapi-

Konzernverhdltnisse

Mutterunternehmen, das einen Konzern-
abschluss fur den groBten Kreis von Unter-
nehmen aufstellt, ist die Allianz SE,
Minchen. Die Euler Hermes AG wird in
den Konzernabschluss einbezogen. Der

#H I

Bogaerts Grimm

im Anhang des Konzernabschlusses des
Allianz Konzerns enthalten.

tal auszuschUtten. Dies erfordert einen
Ausschittungsbetrag von TEUR 7.400. Der
verbleibende Betrag von TEUR 27.396 soll
auf neue Rechnung vorgetragen werden.

Konzernabschluss ist dort offengelegt und
hat befreiende Wirkung.

Euler Hermes Aktiengesellschaft

Hamburg, den 1. Marz 2023

%Wé

Schone \os
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Bestatigungs-
vermerk



Bestdtigungsvermerk

Bestatigungsvermerk
des unabhangigen
Abschlussprufers

48

An die Euler Hermes
Aktiengesellschaft, Hamburg

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Euler
Hermes Aktiengesellschaft, Hamburg, —
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezem-
ber 2022 und der Gewinn- und Verlust-
rechnung fUr das Geschdaftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
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 2022 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
ordnungsmaBiger Buchflihrung 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
NVerantwortung des AbschlussprUfers fur
die Prifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts” unseres Bestatigungs-

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

31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertrags-
lage fur das Geschaftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2022 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft. In allen we-
sentlichen Belangen steht dieser Lage-
bericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend dar.

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

vermerks 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 ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundla-
ge fur unsere Prufungsurteile zum Jahres-
abschluss 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 Jahresab-
schlusses, der den deutschen handels-
rechtlichen 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
aufgrund von dolosen Handlungen (d. h.
Manipulationen der Rechnungslegung
und Vermogensschddigungen) oder Irr-
timern ist.

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

antwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfuhrung der Unternehmenstatig-
keit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfihrung der Un-
ternehmenstdtigkeit, sofern einschldagig,
anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fuhrung der Unternehmenstdatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsdchliche
oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Aufstellung des La-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Vorkehrungen und
MaBRnahmen (Systeme), die sie als
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notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines Lageberichts in Uberein-
stimmung mit den anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften zu
ermdglichen, und um ausreichende geeig-
nete Nachweise fur die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu kénnen.

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

Verantwortung des Abschlussprtfers fur 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
Jahresabschluss sowie mit den bei der
Prafung gewonnenen Erkenntnissen

in Einklang steht, den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestdtigungsvermerk zu erteilen, der un-
sere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3
an Sicherheit, aber keine Garantie dafur,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsdatze ordnungsmadBiger
Abschlussprifung durchgeflhrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrttimern
resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verninftigerweise erwar-
tet werden kdnnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses
Jahresabschlusses und Lageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wadhrend der Prifung Gben 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 aufge-
deckt werden, ist hoher als das Risiko,
dass aus Irrtimern resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, da dolose Hand-
lungen kollusives Zusammenwirken,
Fdalschungen, beabsichtigte Unvollstdn-
digkeiten, irrefGhrende 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 MaR-
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 wesentli-
che Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur
FortfUhrung der Unternehmenstdatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresalb-
schluss und im Lagebericht aufmerk-
sam zu machen oder, falls diese Anga-
ben unangemessen sind, unser
jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestdatigungsvermerks erlang-
ten Prifungsnachweise. ZukUlnftige Er-
eignisse oder Gegebenheiten kdnnen
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 Geschdftsvorfdlle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahres-
abschluss unter Beachtung der deut-
schen Grundsdtze ordnungsmdBiger

Buchfihrung ein den tatsdchlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt.

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

e flhren wir Prifungshandlungen zu
den von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbe-
sondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen
Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunfts-
orientierten Angaben aus diesen An-
nahmen. Ein eigenstandiges Prafungs-
urteil zu den zukunftsorientierten
Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab.
Es besteht ein erhebliches unvermeid-
bares Risiko, dass kinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientier-
ten 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 Kont-
rollsystem, die wir wahrend unserer
Priufung feststellen.

Hamburg, den 27. Marz 2023
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Mathias Rocker
Wirtschaftsprifer

Dennis Schnittger
Wirtschaftsprifer
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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 Uberwachten 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 regelmdBig, zeitnah und umfas-
send berichten, und zwar sowohl schriftlich
als auch mindlich. Der Vorstand berichtete
uns Uber den Gang der Geschdfte sowie
Uber die wirtschaftliche und die finanzielle
Entwicklung der Euler Hermes Aktienge-
sellschaft.

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 Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Frankfurt am Main, hat
ergeben, dass die Buchfuhrung 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 25.
April 2023 wurde der Bericht des Ab-
schlussprifers in dessen Gegenwart er-
ortert. Dem Ergebnis dieser Prifung
schlieBt sich der Aufsichtsrat an.

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

schluss, der damit festgestellt wird. Dem
Vorschlag des Vorstands fir die Verwen-
dung 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 Vor-
stands Uber die Beziehungen zu verbun-
denen Unternehmen folgenden Bestdti-
gungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtgemdBen 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 2022 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 Geschaftsfuhrungen der Tochterge-
sellschaften und dem Vorstand der Euler
Hermes Aktiengesellschaft fUr ihre
Leistung und ihren Einsatz.

Ein aktueller Bericht wird uns erst nach
der Aufsichtsratssitzung Ende April vorlie-
gen.

Hamburg, den 25. April 2023

FUr den Aufsichtsrat:

éw{«%WV/@wL,

Dr. Gerd-Uwe Baden
Vorsitzender
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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
Friedrichstadt-Passagen
Quartier 205
FriedrichstraBe 69

10117 Berlin

Tel. +49 (0) 30/72 62-117 50
Fax +49 (0) 30/72 62-117 76

aga-berlin@exportkreditgarantien.de



