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Einleitung

Euler Hermes Rating hat im Oktober 2006 ihren Verhaltenskodex, der den Vorschriften
des ,|OSCO Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies® und den ,|1OS-
CO Principles Regarding the Activities of Rating Agencies” entspricht, verdffentlicht. Im
Mai 2008 hat die IOSCO eine Aktualisierung des ,,Code of Conduct Fundamentals for
Credit Rating Agencies® herausgegeben. Primares Ziel dieser Aktualisierung war es Vor-
schriften fur den Umgang mit strukturierten Finanzierungen fur Ratingagenturen zu kon-
kretisieren.

Euler Hermes Rating ist nicht in der Kreditwirdigkeitseinstufung von strukturierten Finan-
zierungen engagiert. Gleichwohl gilt auch fur Euler Hermes Rating der neue Verhaltens-
kodex der IOSCO, weshalb die Agentur im Juni 2009 einen dementsprechenden, aktuali-
sierten Verhaltenskodexes ver6ffentlicht hat.

Mit der Verodffentlichung des aktualisierten Verhaltenskodex nutzt Euler Hermes Rating
die Mdglichkeit ihre Erfahrungen bei der Umsetzung und Einhaltung der Richtlinien des
Verhaltenskodexes interessierten Marktteilnehmern mitzuteilen. Diesem Ziel dient der
vorliegende Erfahrungsbericht.

Die Struktur des Erfahrungsberichts orientiert sich an den Kapiteln des Verhaltenskode-
xes der Euler Hermes Rating.

Qualitat und Integritat des Ratingprozesses

Eine hohe Qualitat und Integritat des Ratingprozesses sind Bestandteil der Organisati-
onsgrundsatze der Euler Hermes Rating.

Da sich das generelle methodische Vorgehen sowie die Kennzahlen der Ratingmethodik
der Euler Hermes Rating nicht verandert haben, war eine Aktualisierung der Rating-
methodik seit Veroffentlichung des Verhaltenskodex nicht erforderlich.

Unabhangigkeit und Vermeidung von Interessenskonflikten

Der Verhaltenskodex der Euler Hermes Rating hat die primare Funktion die Unabhangig-
keit der Agentur zu wahren und Interessenskonflikte zu vermeiden. Neben dem IOSCO-
Verhaltenskodex hat sich Euler Hermes Rating dem Verhaltenskodex der Allianz SE ver-
pflichtet.

Gegenuber der Allianz Gruppe und der Euler Hermes Kreditversicherungs-AG hat Euler
Hermes Rating keinerlei Auskunftspflichten bezlglich einzelner Ratingmandate. Auch
sind die Intranets der Gesellschaften nicht miteinander verbunden und es kann nicht auf
ratingrelevante Daten der Euler Hermes Rating von aufRen zugegriffen werden.

Euler Hermes Rating hat ferner durch eine Reihe von eigenen Richtlinien oder durch die

Ubernahme von Richtlinien, die fiir sémtliche Gruppengesellschaften der Allianz Gruppe
gelten, MalRnahmen ergriffen, die z.B. der Betrugs- und Korruptionspravention dienen.

Verantwortlichkeit gegenuber Finanzoffentlichkeit und Emittenten

Euler Hermes Rating hat in der Fachpresse diverse Aufsatze zu Ratingthemen verdéffent-
licht, die teilweise auf der Internetseite der Agentur herunter geladen werden kénnen.
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In der Vergangenheit hat die Euler Hermes Rating keine Ratingmigrationen und Ausfall-
studien verdffentlicht, weil die Anzahl der vergebenen Ratings keine umfangreiche statis-
tische Auswertung zulief3. Dies hat sich mit zunehmender Geschaftstatigkeit der Agentur
geandert, weshalb Euler Hermes Rating mit Verdffentlichung dieses Erfahrungsberichts
erstmals eine Studie Uber die eigenen Ratingmigrationen und Ausfalle der Finanzoffent-
lichkeit zur Verfigung stellt.

Marktteilnehmer kénnen den Ratingprozess und die Ratingmethodik sowie das generelle
Zustandekommen von Unternehmensratings anhand dem Dokument ,Ratingmethodik®,
das auf der Agenturhomepage veréffentlicht ist, nachvollziehen.

Kommunikation mit den Marktteilnehmern

Euler Hermes Rating hat ihren Verhaltenskodex den Marktteilnehmern auf der Agentur-
seite zur Verfigung gestellt. Marktanfragen oder Beschwerden kdnnen direkt an den
Compliance Officer von Euler Hermes Rating gerichtet werden (complian-
ce(at)eulerhermes-rating.com).



