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EULER HERMES CRÉDIT FRANCE
Sciété par actions simplifiée au capital de 51.200.000 e

Siège social : 1, place des Saisons – 92048 PARIS-LA-DEFENSE CEDEX
388 236 853 RCS Nanterre

Exercice social du 1/01/2020 au 31/12/2020
Comptes annuels approuvés par décisions de l’Associé unique  

en date du 18 mai 2021
ACTIF (en euros) Notes 31/12/2020 31/12/2019

Créances sur les établissements de crédit��� 3.1.1 31.180.188,07 28.304.874,67
Opérations avec la clientèle������������������������� 3.1.2 230.238,93 434.122,53
Obligations et autres titres à revenu fixe������ 3.2 95.257.657,20 99.992.479,15
Immobilisations incorporelles���������������������� 3.3 3.075.748,24 2.748.963,50
Immobilisations corporelles������������������������� 3.3 53,00
Autres actifs������������������������������������������������ 3.4 23.676.183,17 16.416.696,59
Comptes de régularisation��������������������������� 3.5 7.849.016,08 9.253.966,47
TOTAL DE L’ACTIF�������������������������������������� 161.269.031,69 157.151.155,91
Engagements hors bilan reçus��������������������� 4.1 39.793.703,96 32.648.677,53

PASSIF (en euros) Notes 31/12/2020 31/12/2019
Dettes envers les établissements de crédit�� 3.6 2.502.291,00 2.403.490,92
Autres passifs��������������������������������������������� 3.7 30.892.534,73 31.072.166,39
Comptes de régularisation��������������������������� 3.8 3.924.461,48 3.993.997,44
Provisions pour risques et charges�������������� 3.9 2.826.183,45 2.696.447,59
Capitaux propres���������������������������������������� 3.10 121.123.561,03 116.985.053,57
Capital souscrit������������������������������������������� 51.200.000,00 51.200.000,00
Réserve légale�������������������������������������������� 5.205.852,88 5.205.852,88
Report à nouveau���������������������������������������� 60.579.200,69 52.505.735,06
Résultat de l’exercice���������������������������������� 4.138.507,46 8.073.465,63
TOTAL DU PASSIF�������������������������������������� 161.269.031,69 157.151.155,91
Engagements de garantie donnés :�������������� 4.2 641.408.073,67 709.148.971,51

COMPTE DE RESULTAT (en euros) Notes 2020 2019
Intérêts et produits assimilés����������������������� 760.047,22 1.144.911,35
Commissions (produits)������������������������������� 7 023 754,03 8.439.597,98
Commissions (charges)������������������������������� (2 160 920.42) (2.166.437,23)
Gains ou pertes sur opérations des porte-
feuilles de négociation��������������������������������� (164 767.60) 78.787,11
Gains ou pertes sur opérations des porte-
feuilles de placement et assimilés���������������� (9.566,40) 633.545,50
Autres produits d’exploitation bancaire�������� 61.471.267,95 65.794.306,32
Autres charges d’exploitation bancaire�������� (31.103,90) (37.714,89)
Produit net bancaire����������������������������������� 5.1 66.888.710,88 73.886.996,14
Produits divers d’exploitation�������������������� 5.2.1 954.374,57 1.277.528,94
Frais de personnel��������������������������������������� (21.630.194,21) (22.123.782,45)
Autres frais administratifs���������������������������� (38.412.015,78) (38.605.726,08)
Charges générales d’exploitation����������������� 5.2.2 (60.042.209,99) (60.729.508,53)
Dotations aux amortissements et provisions 
sur immobilisations������������������������������������� 5.2.3 (627.642,83) (532.439,00)
Résultat brut d’exploitation������������������������ 5.2 7.173.232,63 13.902.667,55
Coût du risque�������������������������������������������� (684.729,94) (1.306.975,29)
Résultat d’exploitation������������������������������� 5.3 6.488.502,69 12.595.692,26
Résultat courant avant impôt��������������������� 5.4 6.488.502,69 12.595.692,26
Produits exceptionnels�������������������������������� 2.653.866,07 1.595.495,78
Charges exceptionnelles����������������������������� (3.199.821,30) (1.991.956,26)
Résultat exceptionnel�������������������������������� 5.5.1 (545.955,23) (396.460,48)
Impôts sur les bénéfices������������������������������ 5.5.2 (1.804.040,00) (4.125.766,15)
Résultat net de l’exercice��������������������������� 5.5 4.138.507,46 8.073.465,63
ANNEXE : La présente annexe complète le bilan avant répartition de l’exercice clos 
le 31 décembre 2020 dont le total est de 161.269.031,69 euros, ainsi que le compte 
de résultat qui dégage un bénéfice de 4.138.507,46 euros. L’exercice a une durée de 
douze mois recouvrant la période du 1er janvier au 31 décembre 2020. Cette annexe 
comprend : • Les principes et méthodes comptables appliqués, • Les faits signi-
ficatifs de l’exercice, • Les notes relatives au bilan, • Les notes relatives au hors 
bilan, • Les notes relatives au compte de résultat, • Des informations diverses. Ces 
notes et tableaux font partie intégrante des comptes annuels arrêtés par le Président 
et les Directeurs Généraux siégeant en Directoire lors de sa séance du 25 février 
2021. 1 PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES : Les comptes annuels 
2020 d’EULER HERMES CRÉDIT FRANCE sont établis et présentés conformément : 
– aux articles L123-12 a L123-28 du Code de commerce pris pour son application ; 
– aux dispositions du règlement n° 2014-07 du 26 novembre 2014 de l’Autorité des 
Normes Comptables relatif aux comptes des entreprises du secteur bancaire. En 
application du règlement CRC 2014-07, EULER HERMES CRÉDIT FRANCE déclasse 
en douteux les créances des clients qui sont gradées 9 (affaire sous plan de conti-
nuation et/ou entreprise en grande difficulté pour faire face à ses engagements et/ou 
information très insuffisante) ou 10 (affaire en procédure collective : redressement 
judiciaire, liquidation judiciaire, sauvegarde) (cf. 3.4.1 Autres créances envers la 
clientèle sur opérations connexes et cf. 4.2 Engagements donnés). 2 FAITS SIGNI-
FICATIFS DE L’EXERCICE : Depuis mars 2020, la crise sanitaire associée aux 
mesures prises par le gouvernement pour accompagner les entreprises ont eu des 
impacts sur les états financiers de l’entité EULER HERMES CRÉDIT FRANCE. En 
effet, la diminution du PNB (Produit Net Bancaire) qui passe de 66.888.710.88 euros 
à 73.886.996,14 euros au 31/12/2019 s’explique principalement par la baisse des 
frais d’enquêtes et surveillance en lien avec la baisse de l’activité constatée chez 
les assurés de la succursale EH FRANCE. Les impacts ne peuvent être isolés. Aucun 
autre fait significatif n’a été identifié au cours de l’exercice 2020. 3 NOTES RELA-
TIVES AU BILAN : A – ACTIF : 3.1 Créances sur les établissements de crédit et 
sur la clientèle : Selon le Règlement 2014-07, les créances sur les établissements 
de crédit et la clientèle sont ventilées selon leur durée initiale ou la nature des 
concours : créances à vue et à terme pour les établissements de crédit ; créances 
commerciales, autres concours et comptes ordinaires pour la clientèle. Les inté-
rêts courus sur les créances sont portés en comptes de créances rattachées en 
contrepartie du compte de résultat. Le risque de crédit est traité conformément 
au règlement n° 2014-07 du 26 novembre 2014. Les encours présentant un risque 
de crédit avéré portant aussi bien sur le capital (échu et restant dû) que sur les 
intérêts (échus et courus), sont déclassés en encours douteux. Un tel risque est 
présumé dès lors que les engagements présentent au moins l’un des trois critères 
suivants : • les échéances sont impayées depuis plus de trois mois au moins, • un 
risque probable ou certain de non-recouvrement total ou partiel, • les créances 
présentent un caractère contentieux. Le classement pour une contrepartie donnée 
des encours en encours douteux entraîne « par contagion » un classement iden-
tique de la totalité de l’encours et des engagements relatifs à cette contrepartie, 

nonobstant l’existence de garantie ou de caution. Les intérêts sur encours douteux 
sont comptabilisés conformément au terme du contrat. Ils entrent dans la base du 
calcul de la provision des pertes probables avérées. Les intérêts ne sont plus comp-
tabilisés après le transfert en encours douteux compromis. Les pertes probables 
sur encours douteux avérés sont prises en compte par voie de provision. Les provi-
sions constituées apparaissent en déduction des encours correspondant, à la seule 
exception de celles relatives aux engagements hors bilan qui apparaissent au passif 
(cf. 3.9.1 – Provisions liées à des opérations bancaires). Les provisions constituées 
par EULER HERMES CRÉDIT FRANCE couvrent l’ensemble des pertes prévision-
nelles au titre des encours douteux ou douteux compromis après prise en compte 
de la garantie appelée dans le cadre de la convention d’assurance-crédit souscrit 
auprès d’EULER HERMES FRANCE (cf.4.1 – Engagements reçus). 3.1.1 Créances 
sur les établissements de crédit : Les créances sur les établissements de crédit se 
décomposent comme suit :

(en euros) 31/12/2020 31/12/2019
Créances à vue (1)������������������������������������������������� 31.170.758,68 28.276.515,95
Créances rattachées (2) :
Intérêts courus non échus�������������������������������������� 9.429,45 28.358,72
TOTAL������������������������������������������������������������������� 31.180.188,07 28.304.874,67
(1) Au 31 décembre 2020, les créances à vue comprennent notamment des dépôts 
et comptes à terme pour un total de 28.000.000,00 d’euros. (2) Au 31 décembre 
2020, le montant des créances rattachées correspond principalement au montant 
des intérêts courus non échus provisionnés sur les dépôts et comptes à terme. Ces 
créances étant saines, aucune dépréciation n’a été constituée à la clôture de l’exer-
cice. 3.1.2 Créances sur la clientèle : Les créances sur la clientèle sont composées 
des créances correspondant aux appels de garanties de l’activité de cautionnement 
qui, de par leur nature, sont classées en créances douteuses ou douteuses compro-
mises. Le règlement 2014-07 du CRC définit la notion de créances douteuses 
compromises comme des encours dont les perspectives de recouvrement sont 
fortement dégradées et pour lesquelles il est envisagé un passage en perte. EULER 
HERMES CRÉDIT FRANCE distingue les créances douteuses et créances douteuses 
compromises. Les encours douteux compromis correspondent : – aux créances 
contentieuses, – aux créances dont l’âge est supérieur à 12 mois. Les encours 
douteux et douteux compromis sont provisionnés intégralement pour la part non 
couverte par la convention d’assurance-crédit souscrit auprès d’EULER HERMES 
FRANCE à l’exception des créances in bonis provisionnées à hauteur de 55 %. La 
décomposition du poste au 31 décembre 2020 s’établit comme suit :

(en euros) Encours brut 
à l’ouverture Variations Encours brut 

à la clôture
Encours douteux sur opérations de 
caution in bonis����������������������������� 459.967,22 (330.434,54) 129.532,68
Encours douteux compromis sur 
opérations de caution��������������������� 870.914,77 (428.852,07) 442.062,70
TOTAL I����������������������������������������� 1.330.881,99 (759.286,61) 571.595,38

(en euros)
Dépré-

ciation à 
l’ouverture

Dotations Reprises Utilisation
Déprécia-
tion à la 
clôture

Provisions sur encours 
douteux sur opéra-
tions de caution in 
bonis et douteux 
compromis����������������� 896.759,46 159.189,94 (142.984,90) (571.608,05) 341.356,45(1) 
TOTAL II�������������������� 896.759,46 159.189,94 (142.984,90) (571.608,05) 341.356,45
TOTAL I-II������������������ 434.122,53 230.238,93
(1) Dont : – un stock de provisions pour depreciation au 31 décembre 2020 de 
71.242,97 euros relatif aux créances douteuses in bonis non compromises. Un stock 
de provisions pour dépréciation au 31 décembre 2020 de 270.113,48 euros relatif 
aux créances douteuses compromises. 3.2 Obligations et autres titres à revenu 
fixe : Conformément au règlement 2014-07, les titres sont classés et valorisés en 
fonction de : • leur nature : effets publics (bons du Trésor et titres assimilés), obliga-
tions et autres titres à revenu fixe, actions et autres titres à revenu variable ; • leur 
portefeuille de destination : transaction, placement, titres de l’activité de porte-
feuille, autres titres détenus à long terme et titres de participation et parts dans 
les entreprises liées. Au 31 décembre 2020, le portefeuille-titres d’EULER HERMES 
CRÉDIT FRANCE comprend des titres de placement. Les titres de placements 
regroupent les titres acquis avec l’intention de les détenir durant une période supé-
rieure à six mois, sans intention toutefois de les conserver jusqu’à leur échéance. 
• Les titres de placement figurent au bilan pour leur prix d’acquisition ; par ailleurs, 
selon les dispositions relatives aux états périodiques, les créances rattachées sont 
enregistrées dans la même classe de comptes que le principal. • Les cessions de 
titres sont réputées porter sur des titres de même nature souscrits à la date la plus 
ancienne. • Les moins-values latentes constatées à l’arrêté comptable font l’objet 
de dépréciation. Les titres de placement du portefeuille EULER HERMES CRÉDIT 
FRANCE sont exclusivement des obligations à revenus fixes :

(en euros) Valeur brute 
à la clôture Provisions

Valeur nette 
au 

31/12/2020

Valeur nette 
au 

31/12/2019
Obligations et autres titres à 
revenu fixe�������������������������� 95.553.660,10 712.867,20 94.840.792,90 99.560.661,80
Intérêts courus non échus��� 416.864,30 0,00 416.864,30 431.817,35
TOTAL�������������������������������� 95.970.524,40 712.867,20 95.257.657,20 99.992.479,15

3.3 Immobilisations : 3.3.1 Immobilisations incorporelles et corporelles : Les 
immobilisations figurent à leur coût d’acquisition ou de production. Le coût d’acqui-
sition tient compte des frais nécessaires à la mise en état d’utilisation des biens. Le 
coût de production exclut toute charge financière. La décomposition du poste au 
31 décembre 2020 s’établit comme suit :

(en euros)
Valeur brute 

à l’ouver-
ture

Acquisi-
tions

Cessions ou 
mises hors 

service

Valeur brute 
à la clôture

Immobilisations 
incorporelles
Fonds commercial(1)������������� 100.356,00 0,00 0,00 100.356,00
Logiciels����������������������������� 24.802,51 0,00 0,00 24.802,51
Logiciels IRP����������������������� 14.567.773,59 0,00 0,00 14.567.773,59
Logiciels Global Reporting(2)� 5.039.702,09 104.995,54 0,00 5.144.697,63
Logiciels développés 
en interne (2)������������������������� 1.660.786,76 868.811,13 0,00 2.529.597,84
TOTAL I������������������������������ 21.393.420,95 973.806,67 0,00 22.367.227,62



Immobilisations 
incorporelles en cours (3)

Immobilisations 
incorporelles en cours
 – Global Reporting (3)���������� 154.820,05 13.809,00 14.868,57 153.760,48
Immobilisations 
incorporelles – IRP�������������� 273.358,69 37.739,12 254.943,27 56.154,54
Immobilisations 
incorporelles – Logiciels������ 675.917,48 430.017,93 231.186,31 874.749,10
TOTAL II����������������������������� 1.104.096,22 481.566,05 500.998,15 1.084.664,12
Immobilisations 
corporelles
Matériel informatique����������� 321.298,93 0,00 0,00 321.298,93
Autres matériels������������������ 146.159,13 0,00 0,00 146.159,13
Mobilier������������������������������ 242.687,69 0,00 0,00 242.687,69
Agencements d’exploitation� 227.082,91 0,00 0,00 227.082,91
TOTAL III���������������������������� 937.228,66 0,00 0,00 937.228,66
TOTAL I+II+III��������������������� 23.434.745,83 1.455.372,72 500.998,15 24.389.120,40
(1) Le fonds commercial correspond aux contrats de caution conclus sur le terri-
toire de la principauté de Monaco pour lesquels EULER HERMES CRÉDIT FRANCE 
a repris tous les droits et obligations en lieu et place d’EULER HERMES FRANCE 
suite à l’opération de novation qui a été réalisée le 1er juillet 2014. (2) Les acquisi-
tions correspondent principalement à la mise en service des logiciels internes FIT+1 
et IRP dont 472.808,52 euros comptabilisés par le crédit du compte « production 
immobilisée » (cf. 5.2.1 Produits divers d’exploitation). (3) Conformément aux Dispo-
sitions Relatives aux Etats Périodiques, les coûts de développement complémen-
taires relatifs à ces projets ont été enregistrés en « immobilisations incorporelles 
en cours » par le crédit du compte « production immobilisée » (cf. 5.2.1 Produits 
divers d’exploitation). 3.3.2 Amortissements des immobilisations incorporelles et 
corporelles : Les logiciels IRP, logiciels Global Reporting et logiciels développés 
en interne sont amortis linéairement sur une période de cinq ans correspondant à 
leur durée probable d’utilisation. Les autres logiciels sont totalement amortis. Les 
immobilisations corporelles sont amorties selon le mode linéaire, sur les durées 
suivantes : •  Matériel informatique : 3 ans, •  Mobilier : 8 ans, •  Agencements d’ex-
ploitation : 8 ans. Les immobilisations corporelles sont toutes entièrement amorties. 
Les amortissements des immobilisations incorporelles et corporelles s’analysent 
comme suit au 31 décembre 2020 :

(en euros)
Amortisse-
ments au 

31/12/2019
Dotations (1) Re-

prises

Amortisse-
ments au 

31/12/2020
Immobilisations incorporelles
Logiciels������������������������������������� 24.802,51 0,00 0,00 24.802,51
Logiciel IRP�������������������������������� 14.224.281,77 150.894,65 0,00 14.375.176,42
Logiciels Global Reporting����������� 4.999.432,52 27.029,38 0,00 5.026.461,90
Logiciels développés en interne��� 500.036,87 449.665,80 0,00 949.702,67
TOTAL I�������������������������������������� 19.748.553,67 627.589,83 0,00 20.376.143,50
Immobilisations corporelles
Matériel informatique������������������� 321.298,93 0,00 0,00 321.298,93
Autres matériels�������������������������� 146.159,13 0,00 0,00 146.159,13
Mobiliers������������������������������������� 242.634,69 53,00 0,00 242.687,69
Agencements d’exploitation�������� 227.082,91 0,00 0,00 227.082,91
TOTAL II������������������������������������� 937.175,66 53,00 0,00 937.228,66
TOTAL I+Il���������������������������������� 20.685.729,33 627.642,83 0,00 21.313.372,16
(1) Cf. 5.2.3 Dotations aux amortissements des immobilisations. 3.4 Autres actifs : 
Les autres actifs regroupent principalement les autres créances sur la clientèle, les 
autres créances fiscales et sociales ainsi que les comptes courants et les débiteurs 
divers.

(en euros) 31/12/2020 31/12/2019
Autres créances envers la clientèle sur 
opérations connexes������������������������������������������ 3.4.1 5.313.513,65 7.385.125,06
Autres créances fiscales et sociales�������������������� 3.4.2 2.921.856,74 2.517.757,34
Autres créances – comptes courants������������������ 3.4.3 15.264.398,09 6.366.237,09
Autres créances – divers������������������������������������ 3.4.3 176.414,69 147.577,10
TOTAL��������������������������������������������������������������� 23.676.183,17 16.416.696,59
3.4.1 Autres créances envers la clientèle sur opérations connexes : Les autres 
créances envers la clientèle sont composées des soldes des comptes de la clientèle 
sur les opérations connexes qui portent principalement sur la facturation des frais 
d’enquêtes et surveillances. Il n’existe pas au 31 décembre 2020 de créances saines 
dont la durée résiduelle est supérieure à deux mois.

(en euros)
Valeur 

brute au 
31/12/2020

Provisions
Valeur 

nette au 
31/12/2020

Valeur 
nette au 

31/12/2019
Créances sur la clientèle 
sur opérations connexes
Comptes débiteurs 
de la clientèle���������������������������� 4.422.003,38 0,00 4.422.003,38 5.613.925,06
Comptes de la clientèle
 douteuse���������������������������������� 835.485,56 32.141,75 803.343,81 1.348.903,63
Comptes de la clientèle
 douteuse compromis���������������� 698.761,69 610.595,23 88.166,46 422.296,37

1.534.247,25 642.736,98 891.510,27 1.771.200,00
TOTAL�������������������������������������� 5.956.250,63 642.736,98 5.313.513,65 7.385.125,06
Conformément au règlement 2014-07, les créances clients sont à déclasser en 
douteuses selon trois critères : 1. les créances sont impayées depuis plus de deux 
mois ; 2. connaissance de la situation dégradée d’un débiteur : ces créances sont à 
déclasser en douteuses ; 3. les créances dont le débiteur est en procédures collec-
tives. En application du règlement 2014-07, le classement en douteux des encours 
d’une contrepartie entraîne par contagion le classement en douteux de la totalité de 
l’encours et engagements relatifs à cette contrepartie. Cette règle s’applique au 
niveau Groupe. En application de ce règlement, EULER HERMES CRÉDIT FRANCE 
déclasse ses créances clients en créances douteuses de la manière suivante : – les 
créances non contentieuses (hors procédure collective), à partir du deuxième mois 
d’impayés ; – toutes les créances contentieuses, c’est-à-dire en procédure collec-
tive ; – toutes les créances des clients qui sont gradés 9 ou 10 (cf. 1 – Principes, 
Règles et Méthodes comptables). Les créances identifiées comme douteuses sont 
provisionnées sur la base du montant hors taxes. Le CRC 2014-07 introduit égale-
ment la notion de créances douteuses compromises. Un encours douteux compro-
mis est un encours douteux dont les perspectives de recouvrement sont fortement 
dégradées et pour lesquelles il est envisagé un passage en perte. EULER HERMES 
CRÉDIT FRANCE distingue les créances douteuses et créances douteuses compro-
mises selon les critères suivants. Les encours douteux compromis correspondent : 

– aux créances des clients qui sont gradés 9 ou 10 ; – aux créances contentieuses ; 
– aux créances dont l’âge est supérieur à 12 mois. Les dépréciations des créances 
clients douteuses sont calculées en fonction de l’âge de la créance : – pour les 
créances non contentieuses (hors procédures collectives) : • créances inférieures à 
2 mois : pas de provision (créances non douteuses) ; • créances entre 2 et 12 mois : 
application d’un taux de provisionnement défini par approche statistique ; 
• créances supérieures à 12 mois : taux de provisionnement de 100 %. – pour les 
créances contentieuses (en procédures collectives) : taux de provisionnement de 
100 %. Les taux de provisionnement définis par approche statistique sont détermi-
nés une fois par an sur la base des trois dernières balances âgées à fin novembre. 
3.4.2 Autres créances fiscales et sociales : Les autres créances fiscales et sociales 
se composent de la manière suivante (en euros) : Créances fiscales : TVA déduc-
tible et TVA à régulariser : au 31/12/2020 : 2.777.167,29 ; au 31/12/2019 : 
2.435.886,42. Etat taxes à récupérer : au 31/12/2020 : 7.173,00 ; au 31/12/2019 : 
7.173,21. Créances diverses : au 31/12/2020 : 9.790,41. TOTAL I : au 31/12/2020 : 
2.794.130,70 ; au 31/12/2019 : 2.443.059,63. Créances sociales : Personnel : au 
31/12/2020 : 47.412,40 ; au 31/12/2019 : 16.906,72. Organismes sociaux : au 
31/12/2020 : 80.313,64 ; au 31/12/2019 : 57.790,99. TOTAL II : au 31/12/2020 : 
127.726,04 ; au 31/12/2019 : 74.697,71. TOTAL I+II : au 31/12/2020 : 2.921.856,74 ; 
au 31/12/2019 : 2.517.757,34. Toutes ces créances sont à moins d’un an à l’excep-
tion du poste Etat – Taxes à récupérer dont la créance est supérieure à un an. 
3.4.3 Autres créances : Les autres créances se composent de la manière suivante 
(en euros) : Comptes courants (1) : au 31/12/2020 : 15.264.398,09 ; au 31/12/2019 : 
6.366.237,09. Autres créances : au 31/12/2020 : 176.414,69 ; au 31/12/2019 : 
147.577,10. Débiteur divers : au 31/12/2020 : 88.150,23 ; au 31/12/2019 : 39.069,00. 
Dépôts et cautionnements versés : au 31/12/2020 : 11.120,64 ; au 31/12/2019 : 
10.874,66. Fournisseurs – avances et acomptes : au 31/12/2020 : 77.143,82 ; au 
31/12/2019 : 97.633,44. TOTAL : au 31/12/2020 : 15.440.812,78 ; au 31/12/2019 : 
6.513.814,19. (1) Ce poste concerne exclusivement des créances sur les entreprises 
liées. Toutes ces créances sont à échéance de moins d’un an à l’exception d’une 
créance à échéance entre deux et plus de trois ans pour 30.129 euros. 3.5 Comptes 
de régularisation : Ce poste se décompose de la façon suivante (en euros) : 
Comptes de régularisation : Factures à établir sur opérations connexes(1) : au 
31/12/2020 : 6.014.347,05 ; au 31/12/2019 : 7.061.073,73. Commissions à rece-
voir : au 31/12/2020 : 814.120,43 ; au 31/12/2019 : 1.109.261,14. Impôts différés(2) : 
au 31/12/2020 : 1.020.548,60 ; au 31/12/2019 : 1.083.631,60. TOTAL : au 
31/12/2020 : 7.849.016,08 ; au 31/12/2019 : 9.253.966,47. (1) Dont 209.341,79 euros 
sur entreprises liées. (2) Cf. 5.5.2.2 Impôts différés. Toutes les créances sont à 
échéance moins d’un an à l’exception des impôts différés dont l’échéance à plus 
d’un an s’élève à 853.518,67 euros. B – PASSIF : 3.6 Dettes envers les établisse-
ments de crédit (en euros) : Comptes ordinaires créditeurs(1) : au 31/12/2020 : 
2.500.000,00 ; au 31/12/2019 : 2.401.782,14. Charges financières à payer : au 
31/12/2020 : 2.291,00 ; au 31/12/2019 : 1.708,78. TOTAL : au 31/12/2020 : 
2.502.291,00 ; au 31/12/2019 : 2.403.490,92. (1) Correspond aux soldes créditeurs 
des comptes banque. 3.7 Autres passifs : Les autres passifs regroupent les dettes 
fiscales et sociales, les dettes relatives aux cautions, les dettes vis-à-vis des four-
nisseurs et les dettes en comptes courants auprès des sociétés du groupe. Ces 
dettes sont à échéance moins d’un an. (en euros) : Dettes fiscales et sociales : Etat 
et collectivités publiques(1) : au 31/12/2020 : 5.697.173,43 ; au 31/12/2019 : 
5.882.332,55. Personnel(2) : au 31/12/2020 : 5.265.893,54 ; au 31/12/2019 : 
5.730.409,33. Sécurité sociale et autres organismes : au 31/12/2020 : 4.395.855,04 ; 
au 31/12/2019 : 4.802.601,44. Autres créditeurs divers : Fournisseurs(3) : au 
31/12/2020 : 4.107.923,52 ; au 31/12/2019 : 3.993.399,30. Créditeurs divers(4) : au 
31/12/2020 : 5.143.820,75 ; au 31/12/2019 : 4.128.989,15. Dettes en comptes 
courants : Groupe EULER HERMES et autres(5) : au 31/12/2020 : 6.281.868,45 ; au 
31/12/2019 : 6.534.434,41. TOTAL : au 31/12/2020 : 30.892.534,73 ; au 31/12/2019 : 
31.072.166,18. (1) Ce poste comprend principalement la TVA pour 2.866.360,69 
euros et des provisions pour autres taxes pour 2.708.138,00 euros. (2) La participa-
tion des salariés aux bénéfices de l’entreprise et l’intéressement sont inclus dans ce 
poste. (3) Ce poste comprend les provisions sur les factures à payer non encore 
parvenues à la clôture de l’exercice et des dettes fournisseurs. (4) Ce poste 
comprend notamment : – les dettes envers les factors, pour 652.623,23 euros dont 
les cautions à indemniser pour 571.595,38 euros. Le règlement des cautions a lieu, 
dans la majorité des cas, dans les 30 jours suivant l’expiration d’un délai de carence 
fixé à 3 mois ou 5 mois, en fonction du montant de la créance. – la provision 
« ristourne à payer affaires directes » pour 2.781.274,94 euros. (5) Concerne exclu-
sivement des dettes envers les entreprises liées. 3.8 Comptes de régularisation : 
Ce poste est constitué d’une part des commissions constatées d’avance sur des 
cautions (couverture EULER HERMES FRANCE) et d’autre part de charges à payer 
diverses. Ce poste se décompose de la façon suivante (en euros) : Produits consta-
tés d’avance : Commissions de caution : au 31/12/2020 : 489.642,96 ; au 
31/12/2019 : 554.178,03. TOTAL I : au 31/12/2020 : 489.642,96 ; au 31/12/2019 : 
554.178,03. Charges à payer : Cotisation d’assurance – Indemnités de Fin de 
Carrière (IFC) au 31/12/2020 : 220.514,00 ; au 31/12/2019 : 232.668,00. Courtage à 
payer : au 31/12/2020 : 210.574,96 ; au 31/12/2019 : 279.872,99. Compte courant 
Charges à payer Groupe EULER HERMES et autres(1) : au 31/12/2020 : 3.003.729,50 ; 
au 31/12/2019 : 2.927.278,42. TOTAL II : au 31/12/2020 : 3.434.818,52 ; au 
31/12/2019 : 3.439.819,41. TOTAL l+II : au 31/12/2020 : 3.924.461,48 ; au 
31/12/2019 : 3.993.997,44. (1) Dont la totalité concerne les entreprises liées. 
3.9 Provisions pour risques et charges : 3.9.1 Provisions liées à des opérations 
bancaires : Les garanties émises dans le cadre de l’activité de cautionnement font 
l’objet d’une provision d’engagements de signature inscrite au passif du bilan pour 
un montant de 1.742.360,81 euros, qui est destinée à couvrir les engagements hors 
bilan douteux (cf. 3.1 – Créances sur les établissements de crédit et sur la clientèle). 
Ce montant correspond au risque après prise en compte de la garantie accordée par 
EULER HERMES SA – branche France dans le cadre de la convention d’assurance-
crédit (cf. 4.1 – Engagements reçus). 3.9.2 Provisions non directement liées à des 
opérations bancaires : Ces provisions s’analysent comme suit au 31 décembre 
2020 :

(en euros) Provisions 
à l’ouverture Dotations Reprises Provisions 

à la clôture
Engagements sociaux(1)�������������� 1.212.208,69 254.618,08 451.077,08 1.015.749,69
Provision pour restructuration(2)�� 362.982,70 0,00 294.909,75 68.072,95
TOTAL��������������������������������������� 1.575.191,39 254.618,08 745.986,83 1.083.822,64
(1) Les engagements sociaux sont intégralement couverts au 31 décembre 2020, 
charges sociales comprises. Ils ont fait l’objet d’une actualisation en fonction de 
l’évolution d’hypothèses démographiques, financières et individuelles (cf.5.5.1 
Résultat exceptionnel). La provision au titre des indemnités de fin de carrière a 
été calculée conformément aux dispositions de la loi n° 2003-775 du 21 août 2003 
portant réforme des retraites (avis du CNC n° 2004-A du 21 janvier 2004). (2) Au 
31 décembre 2016, EULER HERMES CRÉDIT FRANCE a comptabilisé dans ses 
comptes une provision pour restructuration suite à l’annonce d’un plan de compéti-
tivité par EULER HERMES GROUP, Actionnaire d’EULER HERMES FRANCE succur-



sale de l’entité de droit belge EULER HERMES SA, Société mère d’EULER HERMES 
CRÉDIT FRANCE. Au 31 décembre 2020, le solde est de 6.872,95 euros (Cf. 5.5.1 
Résultat exceptionnel). 3.10 Capitaux propres : A la clôture, le capital social se 

compose de 3.200.000 actions totalement souscrites et libérées d’une valeur nomi-
nale de 16 euros, pour un montant de 51.200.000,00 euros. Les mouvements de 
l’exercice s’analysent comme suit :

(en euros) Bilan au 31/12/2019 Affectation Résultat Mouvements de l’exercice Bilan au 31/12/2020
Capital social (3.200.000 actions à 16 euros)���������������������������������������� 51.200.000,00 0,00 0,00 51.200.000,00
Réserve légale������������������������������������������������������������������������������������� 5.205.852,88 0,00 0,00 5.205.852,88
Report à nouveau��������������������������������������������������������������������������������� 52.505.735,06 8.073.465,63 0,00 60.579.200,69
Résultat de l’exercice��������������������������������������������������������������������������� 8.073.465,63 (8.073.466,63) 4.138.507,46 4.138.507,46
TOTAL������������������������������������������������������������������������������������������������� 116.985.053,57 0,00 4.138.507,46 121.123.561,03
4. NOTES RELATIVES AU HORS BILAN : 4.1 Engagements reçus : Les engage-
ments de garantie reçus se décomposent comme suit : (en euros) : Convention 
Assurance-Crédit(1) : au 31/12/2020 : (177.183,95) ; au 31/12/2019 : (3.268,04). 
Convention stop-loss(2) : au 31/12/2020 : 39.970.887,92 ; au 31/12/2019 : 
32.651.945,57. Total au 31/12/2020 : 39.793.703,97 ; au 31/12/2019 : 32.648.677,53. 
(1) & (2) Les engagements hors bilan reçus de EH FRANCE sont négatifs mais 
compensés par les engagements reçus dans le cadre du traité Stop Loss signé en 
2017. (2) représente les engagements de garantie reçus constitués par la mise en 
place de la couverture de la convention Stop Loss. 4.2 Engagements donnés : Les 
engagements de garantie donnés se décomposent comme suit : (en euros) : Enga-
gements d’ordre des établissements de crédit(1) : au 31/12/2020 : 562.188.079,87 ; 
au 31/12/2019 : 615.428.652,21. Engagements de garantie d’ordre de la clientèle(2) : 
au 31/12/2020 : 55.532.354,33 ; au 31/12/2019 : 66.978.424,69. Engagements 
douteux(3) : au 31/12/2020 : 2.175.998,54 ; au 31/12/2019 : 4.309.687,87. Sous 
Total au 31/12/2020 : 619.896.432,74 ; au 31/12/2019 : 686.716.764,77. Autres 
engagements(4) : au 31/12/2020 : 21.511.640,93 ; au 31/12/2019 : 22.432.206,74. 
Total au 31/12/2020 : 641.408.073,67 ; au 31/12/2019 : 709.148.971,51. (1) Les 
engagements d’ordre des établissements de crédit correspondent aux engage-
ments pris au bénéfice des sociétés d’affacturage de se substituer aux défaillances 
des clients de leurs adhérents. (2) Les engagements de garantie d’ordre à la clien-
tèle correspondent : • aux engagements pris au bénéfice des souscripteurs des 
contrats Business Pass de se substituer aux défaillances de leurs clients. • aux 
engagements pris au bénéfice des souscripteurs des contrats « Grand Angle 
Caution » de se substituer aux défaillances de leurs clients. Ces engagements sont 
contractuellement plafonnés. (3) Les engagements hors bilan douteux corres-
pondent : • aux encours douteux qui sont les engagements pour lesquels il existe 
un risque de crédit potentiel c’est-à-dire une probabilité de perte en regard des 
sommes qui devraient être récupérées auprès de la contrepartie ; • aux engage-
ments gradés 9 ou 10 déclassés en douteux. Le déclassement des engagements 
gradés 9 et 10 en douteux tient compte du principe de la contagion défini dans le 
règlement no 2014-07 du CRC (cf. 1 Principes, Règles et Méthodes comptables). 
(4) Les autres engagements correspondent : • Correspont à des engagements 
donnés pour 21.352.634,68 euros au GIE EULER HERMES SFAC SERVICES dont le 
siège social est situé au 1,  place des Saisons, 92048 Paris-La-Défense Cedex en 
tant que membre de ces GIE, EULER HERMES RECOUVREMENT FRANCE est soli-
daire de la totalité du passif de ces groupements diminué des dettes de ceux-ci 
envers leurs membres (article 4 alinéa I de l’ordonnance n°67 821) ; • à l’engage-
ment donné sur les retraites d’un montant de 158.851,00 euros non comptabilisé au 
passif du bilan compte tenu de la méthode de calcul utilisée (corridor). 5 NOTES 
RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT : En application du règlement de l’ANC 
no 2014-07, le compte de résultat s’articule autour de cinq soldes intermédiaires de 
gestion. 5.1 Produit Net Bancaire : Tels qu’ils sont définis dans le livre III du Code 
monétaire et financier, les produits et charges d’exploitation bancaire comprennent : 
• les opérations de banque, visées au Titre Ier regroupant : – les opérations qui sont 
définies dans l’article L 311-1 dont les opérations de crédit et de cautionnement 
définies dans l’article L 313-1 ; – les opérations connexes explicitées à l’article 
L 311-2 ; ces opérations sont constituées des gains et pertes sur opérations finan-
cières et de change, d’une part, et des autres produits d’exploitation bancaire, 
d’autre part, • les services d’investissement, visées au Titre II et plus précisément 
définies dans l’article L 321-1 pour l’activité d’EULER HERMES CRÉDIT FRANCE. Le 
Produit Net Bancaire de l’exercice 2020 se décompose de la façon suivante : (en 
euros) : Opérations de banque : Intérêts sur opérations avec établissements de 
crédit : au 31/12/2020 : 25.948,29 ; au 31/12/2019 : 324.893,14. Commissions 
(produits)(1) : au 31/12/2020 : 7.023.754,03 ; au 31/12/2019 : 8.439.597,98. Commis-
sions (charges) : au 31/12/2020 : (2.160.920,42) ; au 31/12/2019 : (2.166.437,23). 
Total I : au 31/12/2020 : 4.888.781,90 ; au 31/12/2019 : 6.598.053,89. Opérations 
financières : Intérêts sur opérations de titres : au 31/12/2020 : 734.098,93 ; au 
31/12/2019 : 820.018,21. Gains et pertes sur opérations de portefeuille de négocia-
tion : au 31/12/2020 : (164.767,60) ; au 31/12/2019 : 78.787,11. Gains et pertes sur 
opérations des portefeuilles de placement et assimilés : au 31/12/2020 : (9.566,40) ; 
au 31/12/2019 : 633.545,50. Total II : au 31/12/2020 : 559.764,93 ; au 31/12/2019 : 
1.532.350,82. Autres opérations de banque : Autres produits d’exploitation 
bancaire : au 31/12/2020 : 61.471.267,95 ; au 31/12/2019 : 65.794.306,32. Autres 
charges d’exploitation bancaire : au 31/12/2020 : (31.103,90) ; au 31/12/2019 : 
(37.714,89). Total III : au 31/12/2020 : 61.440.164,05 ; au 31/12/2019 : 
65.756.591,43. TOTAL I+II+III : au 31/12/2020 : 66.888.710,88 ; au 31/12/2019 : 
73.886.996,14. 5.2 Résultat brut d’exploitation : Le résultat brut d’exploitation est 
obtenu en ajoutant au Produit Net Bancaire les produits divers d’exploitation, et en 
déduisant les frais généraux et les dotations aux amortissements des immobilisa-
tions. 5.2.1  Produits divers d’exploitation : Les produits divers d’exploitation 
correspondent à la production immobilisée relative au projet de lancement de logi-
ciels pour 954.374,57 euros (cf. 3.3.1 Immobilisations incorporelles et corporelles). 
Ils incluent un produit de 472.808,52 euros relatifs à des mises en service dont les 
frais engagés en 2020 ont été directement activés en immobilisations. 5.2.2 Frais 
généraux : Les frais généraux regroupent l’ensemble des charges de fonctionne-
ment d’EULER HERMES CRÉDIT FRANCE. Ils s’analysent comme suit au 
31 décembre 2020 : • Frais de personnel (en euros) : Charges de personnel : 
Salaires et traitements : au 31/12/2020 : (12.885.688,98) ; au 31/12/2019 : 

(13.254.974,05). Charges sociales : au 31/12/2020 : (6.788.871,90) ; au 31/12/2019 : 
(6.779.991,95). Intéressement et participation des salariés : au 31/12/2020 : 
(1.417.937,00) ; au 31/12/2019 : (1.578.836). Impôts et taxes sur salaires : au 
31/12/2020 : (537.696,33) ; au 31/12/2019 : (509.980,45). Total : au 31/12/2020 : 
(21.630.194,21) ; au 31/12/2019 : (22.123.782,45). • Services extérieurs et autres 
taxes (en euros) : Services extérieurs et autres taxes : Services extérieurs(1) : au 
31/12/2020 : (37.570.403,28) ; au 31/12/2019 : (37.778.580,15). Autres taxes : au 
31/12/2020 : (841.612,40) ; au 31/12/2019 : (827.145,93). Total : au 31/12/2020 : 
(38.412.015,78) ; au 31/12/2019 : (38.605.726,08). (1) Les services extérieurs 
comprennent principalement : – les frais de renseignement pour 15.335.475,76 
euros dont 15.223.991,13 euros concernent les entreprises liées ; – les autres pres-
tations de services liées au groupe EULER HERMES pour 22.234.927,62 euros. 
5.2.3 Dotations aux amortissements des immobilisations : Les dotations aux 
amortissements des immobilisations concernent principalement celles des immobi-
lisations incorporelles qui s’élèvent à 627.589,83 euros et correspondent à l’amor-
tissement des logiciels IRP et Global Reporting et des autres logiciels internes. (cf. 
3.3.2 Amortissements des immobilisations incorporelles et corporelles). 5.3 Résul-
tat d’exploitation : Conformément au règlement de l’ANC n°2014-07, le risque de 
contrepartie auquel l’établissement de crédit est soumis, est isolé sous la notion de 
« coût du risque ». Le résultat d’exploitation est obtenu en soustrayant ce coût du 
risque du résultat brut d’exploitation. Le coût du risque comprend les risques de 
contrepartie sur les opérations bancaires et sur les operations accessoires. 
5.3.1 Coût du risque de contrepartie sur les activités liées à des opérations 
bancaires : Il est constitué : – des cautions réglées au cours de l’exercice ; – des 
recours encaissés ; – des indemnisations reçues par la mise en jeu de la garantie 
souscrite auprès d’EULER HERMES FRANCE dans le cadre de la convention d’assu-
rance technique interne dénoncée en 2016 mais qui produit ses effets jusqu’au 
31/12/2021. – des variations de provisions pour risque sur engagement de signa-
ture. Au 31/12/2020, aucun coût lié à la convention stop loss n’est comptabilisé. 
5.3.2 Coût du risque de contrepartie sur les activités non directement liées à des 
opérations bancaires : Il comprend les pertes et variations de provisions pour 
dépréciation des créances sur les produits connexes. 5.4 Résultat courant avant 
impôt : Ce solde est obtenu après addition au résultat d’exploitation du résultat sur 
les cessions d’immobilisations corporelles ou incorporelles utilisées pour l’activité 
propre de l’établissement. Il n’y a pas de moins-values et/ou de plus-values sur 
cessions d’immobilisations constatées au cours de l’exercice 2020. 5.5 Résultat 
net : Le résultat net est obtenu en ajoutant au résultat courant avant impôt le résul-
tat exceptionnel, l’impôt sur les sociétés et les variations de provisions réglemen-
tées. 5.5.1 Résultat exceptionnel :

  (en euros) 2020 2019
Produits Charges Net Net

Engagements sociaux(1)�������� 451.077,08 (254.618,08) 196.459,00 31.386,39
Provision pour 
restructuration(1)������������������� 294.909,75 0,00 294.909,75 452.517,84
Autres(2)�������������������������������� 1.907.879,24 (2.945.203,22) (1.037.323,98) (880.364,71)
RESULTAT EXCEPTIONNEL� 2.653.866,07 (3.199.821,30) (545.955,23) (396.460,48)
(1) cf. 3.9.2 Provisions non directement liées à des opérations bancaires. 
(2) concerne essentiellement les produits et les charges exceptionnels sur les opéra-
tions de gestion dont une charge de 294.909,75 euros correspondant aux indem-
nités versées suite au plan de compétitivité annoncé en 2016 et compensée par 
une reprise du même montant (Cf. 3.9.2 Provisions non directement liées à des 
opérations bancaires). 5.5.2 Impôt sur les bénéfices : La charge d’impôt de l’exer-
cice comprend l’impôt exigible et l’impôt différé, et s’analyse comme suit : Impôts 
sur les bénéfices : au 31/12/2020 : (1.740.957,00) ; au 31/12/2019 : (3.848.492,76). 
Impôts différés : au 31/12/2020 : (63.083,00) ; au 31/12/2019 : (277.273,09). Total : 
au 31/12/2020 : (1.804.040,00) ; au 31/12/2019 : (4.125.766,15). 5.5.2.1 Impôt 
exigible : Dans le cadre du régime de groupe prévu à l’article 223 A du CGI, la 
Société EULER HERMES CRÉDIT FRANCE fait partie du périmètre d’intégration 
fiscale dont la Société tête de groupe est la Société EULER HERMES GROUP. La 
convention d’intégration fiscale prévoit que chaque filiale intégrée supporte sa 
charge d’impôt sur les sociétés comme en l’absence d’intégration. A ce titre, elle 
verse à la Société mère l’impôt qu’elle aurait acquitté si elle avait été imposée sépa-
rément. La loi de finance de 2018 a instauré une baisse progressive du taux normal 
d’IS pour attendre 25 % en 2022. Pour l’exercice ouvert au 1er janvier 2020, les 
sociétés dont le chiffre d’affaires est inférieur à 250 millions d’euros sont impo-
sables au taux de 28 % sur la totalité du résultat fiscal. Le taux de l’impôt exigible 
appliqué par la Société est de 28 %. 5.5.2.2 Impôt différé : L’impôt différé résultant 
des décalages temporaires existant entre, d’une part, la constatation comptable 
d’un produit ou d’une charge et, d’autre part son inclusion dans le résultat fiscal 
d’un exercice ultérieur, est calculé pour l’exercice 2020 selon la méthode préféren-
tielle détaillée ci-dessous : • application de la méthode bilantielle, qui aux écarts 
temporaires, rajoute les différences latentes, • utilisation de la conception étendue, 
qui intègre à la fois les différences répétitives et les différences dont l’échéance est 
à long terme, application de la méthode du report variable selon laquelle les impôts 
différés constatés au cours des exercices antérieurs sont modifiés lors d’un chan-
gement de taux d’imposition ; par simplification le taux retenu est de 25,83 % (taux 
courant de 25,0 % majoré de la contribution sociale de 3,3 %). Les impôts différés 
s’analysent comme suit au 31 décembre 2020 :

Assiette des différences temporaires
Total bilan 

2019

Impôts différés

31/12/2019 Dotation 
2020 Reprise 2020 31/12/2020 Var. assiette 

2019/2020
Variation 

2019/2020
Total bilan 

2020
Charges déductibles ultérieurement����������������������� 4.199.700 887.410 (1.131.683) 3.955.427 1.083.610 (63.062) (63.062) 1.020.548
Total��������������������������������������������������������������������� 4.199.700 887.410 (1.131.683) 3.955.427 1.083.610 (63.062) (63.062) 1.020.548
L’échéancier des impôts différés est le suivant :

Total N+1 N+2 N+3 Échéance 
indéterminée

Charges déductibles
 ultérieurement����������� 1.020.548,60 167.029,93 20.220,73 3.709,72 829.588,22
Total�������������������������� 1.020.548,60 167.029,93 20.220,73 3.709,72 829.588,22

La compensation entre impôts différés actifs et passifs est effectuée pour des 
impôts de nature et d’échéance équivalentes et fait ressortir un solde d’impôt différé 
actif net de 1.020.548,60 euros (cf. 3.5 Comptes de régularisation actif), maintenu à 

l’actif compte tenu des perspectives bénéficiaires d’EULER HERMES CRÉDIT 
FRANCE dans le futur. 6 AUTRES INFORMATIONS : 6.1 Effectifs : L’effectif moyen 
de l’exercice est de 258 salaries. 6.2 Rémunérations allouées aux dirigeants : 
Aucune rémunération n’a été versée au Président ou aux Directeurs Généraux au 
titre de leur mandat social. 6.3 Unité économique et sociale : EULER HERMES 
CRÉDIT FRANCE fait partie de l’unité économique et sociale EULER HERMES 
FRANCE. 6.4 Consolidation : Les comptes de la Société sont consolidés par inté-
gration globale dans les comptes consolidés établis par la Société ALLIANZ SE 
(München HBR 164 232). 6.5 Implantation à l’étranger : EULER HERMES CRÉDIT 
FRANCE n’a aucune implantation à l’étranger conformément à l’article L511-45 du 



Code monétaire et financier. Affectation du résultat de l’exercice clos le 
31  décembre 2020 : L’Associé unique, connaissance prise du rapport de gestion, 
des observations du Collège des censeurs, constate que le résultat distribuable 
s’élève à : – résultat de l’exercice : 4.138.507,46 e ; – report à nouveau antérieur : 
60.579.200,69 e. Soit : 64.717.708,15 e. Et décide de procéder à son affectation 
comme suit : – report à nouveau : 64.717.708,15 e. Conformément à l’article 243 bis 
du Code général des impôts, il est rappelé que la Société : – n’a procédé à aucune 
distribution de dividende au titre des exercices 2019 et 2018 ; – a procédé, au titre 
de l’exercice 2017, à la distribution d’un dividende de 49,984 millions d’euros ; – n’a 
procédé à aucune distribution non éligible pour les personnes physiques au cours 
des trois derniers exercices. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR 
LES COMPTES ANNUELS. (Exercice clos le 31 décembre 2020). A l’attention de 
l’Associé unique. Opinion : En exécution de la mission qui nous a été confiée par 
décision de l’Associé unique, nous avons effectué l’audit des comptes annuels de la 
Société EULER HERMES CRÉDIT FRANCE relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 
2020, tels qu’ils sont joints au présent rapport. Nous certifions que les comptes 
annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et 
sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé 
ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la Société à la fin de cet 
exercice. Fondement de l’opinion : Référentiel d’audit : Nous avons effectué notre 
audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous esti-
mons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces 
normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des Commissaires aux 
comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport. Indépen-
dance : Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indé-
pendance prévues par le Code de commerce et par le Code de déontologie de la 
profession de Commissaire aux comptes, sur la période du 1er janvier 2020 à la date 
d’émission de notre rapport. Justification des appréciations : La crise mondiale 
liée à la pandémie de COVID-19 crée des conditions particulières pour la prépara-
tion et l’audit des comptes de cet exercice. En effet, cette crise et les mesures 
exceptionnelles prises dans le cadre de l’état d’urgence sanitaire induisent de 
multiples conséquences pour les entreprises, particulièrement sur leur activité et 
leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives d’avenir. 
Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail à 
distance, ont également eu une incidence sur l’organisation interne des entreprises 
et sur les modalités de mise en œuvre des audits. C’est dans ce contexte complexe 
et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du 
Code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous vous infor-
mons que les appréciations les plus importantes auxquelles nous avons procédé, 
selon notre jugement professionnel, ont porté sur le caractère approprié des prin-
cipes comptables appliqués et sur le caractère raisonnable des estimations signifi-
catives retenues et sur la présentation d’ensemble des comptes. Les appréciations 
ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans 
leur ensemble, arrêtés dans les conditions rappelées précédemment, et de la forma-
tion de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des 
éléments de ces comptes annuels pris isolément. Vérifications spécifiques : Nous 
avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et 
réglementaires. Nous n’avons pas d’observation à formuler sur la sincérité et la 
concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport 
de gestion du Directoire et dans les autres documents sur la situation financière et 
les comptes annuels adressés à l’Associé unique. Nous attestons de la sincérité et 
de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais 
de paiement mentionnées à l’article D.441-6 du Code de commerce. Responsabili-
tés de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise 

relatives aux comptes annuels : Il appartient à la direction d’établir des comptes 
annuels présentant une image fidèle conformément aux règles et principes comp-
tables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu’elle estime néces-
saire à l’établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. Lors de 
l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité 
de la Société à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas 
échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et d’ap-
pliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de 
liquider la Société ou de cesser son activité. Les comptes annuels ont été arrêtés 
par le Directoire. Responsabilités des Commissaires aux comptes relatives à l’au-
dit des comptes annuels : Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes 
annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes 
annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’as-
surance raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois 
garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel 
permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies 
peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme signi-
ficatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises 
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisa-
teurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci. Comme précisé par l’article 
L.823-10-1 du Code de commerce, notre mission de certification des comptes ne 
consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre Société. Dans 
le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel 
applicables en France, le Commissaire aux comptes exerce son jugement profes-
sionnel tout au long de cet audit. En outre : • il identifie et évalue les risques que les 
comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent 
de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en œuvre des procédures d’audit 
face à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés 
pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative 
provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résul-
tant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omis-
sions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ; 
• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des 
procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer 
une opinion sur l’efficacité du contrôle interne ; • il apprécie le caractère approprié 
des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des estimations 
comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies 
dans les comptes annuels ; • il apprécie le caractère approprié de l’application par 
la direction de la convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les 
éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des 
événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de 
la Société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les 
éléments collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des 
circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité 
d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une incertitude significative, il attire l’at-
tention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes 
annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou 
ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de 
certifier ; • il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si 
les comptes annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière 
à en donner une image fidèle. Fait à Neuilly-sur-Seine et Paris, le 4 mai 2021, les 
Commissaires aux comptes, PricewaterhouseCoopers Audit, Marine BARDON ; 
EXCO PARIS ACE, François SHOUKRY.
Le rapport de gestion est tenu à la disposition du public au siège social de la 
Société.


