MORNINGSTAR | DBRS

Ratingbericht

Sparkassen-Finanzgruppe

- Im Zweifelsfall ist die englische Version dieses Berichts vom 20. Mai 2020 mafgeblich -

DBRS Morningstar
25 August 2020

Inhalt

Stérke des Geschaftsmodells

Ertragskraft

Risikoprofil

Finanzierung und Liquiditat

Eigenkapitalausstattung

22 Institutssicherungssysteme der
Sparkassen-Finanzgruppe

25 Finanzdaten

27 Ratings

27 Verwandte Publikationen

— = — o W

oo o1 N

Sonja Forster

Vice President - Global FIG

+49 69 8088 3510
sonja.forster@dbrsmorningstar.com

Elisabeth Rudman

Managing Director - Head of European FIG -

Global FIG
+44 20 7855 6655
elisabeth.rudman@dbrsmorningstar.com

Ratings
Verbindlichkeit Rating
Langfristiges Emittentenrating A

Kurzfristiges Emittentenrating
Langfristige nicht nachrangige Verbindlichkeiten A

Kurzfristige Wertpapiere R-1 (low)
Nachrangige Verbindlichkeiten A (low)
Ratingfaktoren

Faktoren mit positiven Rating-Auswirkungen

o Fine Gberschaubare Auswirkung des COVID-19-Ausbruchs
auf die Ertrags- und Kreditqualitatskennzahlen der SFG
und die deutsche Wirtschaft insgesamt wiirde wahr-
scheinlich zu einer Anhebung der Ratings fihren.

o Darliber hinaus konnte die erfolgreiche Schaffung einer

zentralen Institution, die weitere Effizienzsteigerungen be-

wirken und die Corporate Governance verbessern konnte,
zu einer Ratinganhebung flihren

Faktoren mit negativen Rating-Auswirkungen

o Fine erhebliche Verschlechterung des Finanzprofils der
Gruppe, mdglicherweise als Folge des COVID-19- Aus-
bruchs, und/oder strategische Herausforderungen, denen
sich groRere Mitglieder gegeniibersehen, konnten dazu

flihren, dass der Trend wieder stabil wird oder eine Herab-

stufung des Ratings erfolgt.

o Anzeichen einer Schwachung des Institutssicherungssys-
tems konnte ebenfalls zu einem negativen Ratingdruck
flhren.

R-1 (low)

Rating Action Trend
Bestatigt Mai 2020 Positiv
Bestatigt Mai 2020 Positiv
Bestatigt Mai 2020 Positiv
Bestatigt Mai 2020 Positiv
Bestatigt Mai 2020 Positiv
Ratingiiberlegungen

Stirke des Geschaftsmodells (Sehr Stark / Stark)

« Mit einer aggregierten Bilanzsumme der Sparkassen-Fi-
nanzgruppe (SFG) in Hohe von fast 2,2 Billionen Euro spielt
die Gruppe fiir die deutsche Wirtschaft eine zentrale Rolle,
indem sie ihren Kunden ein umfassendes Angebot an Fi-
nanzdienstleistungen bietet mit einem betrachtlichen
Marktanteil in ihren jeweiligen Markten.

Ertragskraft (Gut)

« Trotz eines moglichen vortibergehenden Anstiegs der Kre-
ditnachfrage und einer Verbesserung der Margen auf-
grund des geringeren Wettbewerbs erwarten wir mittel-
fristig erhebliche negative Auswirkungen der aktuellen
Corona-Pandemie aufgrund geringerer wirtschaftlicher Ak-
tivitat und steigender Kreditverluste, sowie der Fortsetzung
des Niedrigzinsumfelds Uber einen ldngeren Zeitraum.

Risikoprofil (Stark)

« Das stabile Risikoprofil der Sparkassen spiegelt ihr gut
diversifiziertes und hochgradig granulares Kreditportfolio
und ihre soliden Standards bei der Kreditvergabe wider.
Das Gesamtrisikoprofil der Gruppe hat sich mit der besse-
ren Kapitalausstattung und Risikoreduzierung der Landes-
banken positiv entwickelt. Die aktuelle Krise betrifft jedoch
groRe Teile der Wirtschaft und schrankt damit den Nutzen
der Diversifizierung ein. Wir erwarten daher fiir die Zu-
kunft einen deutlichen Anstieg der Kreditkosten.

Finanzierung und Liquiditat (Stark)

o Die Sparkassen verflgen Uber eine starke Einlagenbasis
und eine solide Liquiditat. Die Landesbanken sind in star-
kerem MaRe kapitalmarktfinanziert, nutzen dabei jedoch
zum Teil den stabilen Pfandbriefmarkt. Darliber hinaus
wird die Liquiditat durch die von der EZB als Reaktion auf
die Krise eingefiihrten MaBnahmen weiter gestitzt.

Eigenkapitalausstattung (Stark / Gut)

« Die Gruppe verflgt insgesamt (iber eine solide Eigenkapi-
talausstattung unter Einbeziehung sowohl der gesunden
Kapitalquoten und stabilen Gewinnthesaurierung der Spar-
kassen als auch der deutlich verbesserten Kapitalposition
der Landesbanken. Dies kompensiert die Tatsache, dass
die SFG auf Gruppenebene kein Kapital aufnehmen kann,
z7u einem gewissen Grad.
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Informationen zur Finanzlage

Sparkassen-Finanzgruppe 2018Y 2017Y 2016Y 2015Y 2014Y
EUR Millions

Total Assets 2,178,182 2,129,466 2,118,773 2,157,691 2,251,882
Equity Attributable to Parent 167,846 161,491 157,943 152,858 149,344
Income Before Provisions and Taxes (IBPT) 11,055 12,454 13,472 12,493 12,100
Net Attributable Income (213) 2,331 2,070 2,888 192
IBPT over Avg RWAs (%) 1.12 1.29 1.39 1.30 1.27
Cost/ Income ratio (%) 71.33 68.72 66.79 69.19 69.10
Return on Avg Equity (ROAE) (%) 2.24 481 4.30 492 3.50
Gross NPLs over Gross Loans (%) NA NA NA NA NA
CET1 Ratio (Fully-Loaded) (%) 15.60 15.90 15.16 14.63 14.10

Quelle: DBRS Morningstar Analysis; Copyright © 2020, S&P Global Market Intelligence.

Beschreibung des Emittenten

Die Sparkassen-Finanzgruppe (SFG, oder die Gruppe) besteht im Wesentlichen aus zwei Hauptséu-
len mit unterschiedlichen Geschaftsmodellen: den Sparkassen und den im GroRkundengeschaft tati-
gen regionalen Landesbanken. Zusammen bilden die Mitglieder des Deutschen Sparkassen und Gi-
roverbands (DSGVY) bzw. der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG) eine der groten Finanzgruppen welt-
weit.

Rating-Begriindung

DBRS Morningstar weist der SFG ein "A"-Emittenten- und Schuldenrating zu. Dabei handelt es sich

um ein Floor-Rating, das fiir die Mitglieder der Sparkassen-Finanzgruppe auf der Grundlage des Zu-
sammenhalts und der Unterstiitzung innerhalb der Gruppe und ihres Institutssicherungssystems an-
gewendet wird (siehe weitere Informationen im Anhang).

Die Ratings beriicksichtigen das sehr starke Geschaftsmodell der Sparkassen, welches ein wesentli-
cher Bestandteil der Gruppe ist. Mit einer Bilanzsumme von fast 2,2 Billionen Euro verfiigt die
Gruppe (ber bedeutende Marktanteile, was die Bedeutung der Gruppe fiir den deutschen Banken-
sektor und die deutsche Wirtschaft insgesamt unterstreicht. Die Ratings spiegeln auch die relative
Ertragsstabilitat der Sparkassen wider. Diesen Rating-Starken stehen gewisse Risiken im Zusam-
menhang mit dem Landesbankensektor gegentiber, der ein bedeutender Teil der Gruppe bleibt, so-
wie die hohe Abhangigkeit von Zinsertragen im gegenwartigen Niedrigzinsumfeld.

Der positive Trend erkennt die Risikominderung des Landesbankensektors und die konsequenten
Fortschritte an, die die Gruppe in den letzten Jahren bei der Verbesserung ihrer Kapitalposition ge-
macht hat. DBRS Morningstar beabachtet die sich entwickelnde Situation und die potenziellen Aus-
wirkungen der Coronavirus Pandemie (COVID-19) auf Ertrage, Gewinne und Kreditqualitat unter Be-
riicksichtigung der bedeutenden EntlastungsmaBnahmen von Seiten der deutsche Regierung und
der Aufsichtsbehdrden der Gruppe.


https://www.dbrsmorningstar.com/issuers/10051
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Stirke des Geschaftsmodells
Einstufung: Sehr Stark / Stark

Die Mitglieder des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV) bilden zusammen eine der
weltweit groten Finanzgruppen mit einer Bilanzsumme von 2.178 Mrd. Euro zum Jahresende 2018.
Die SFG umfasst in erster Linie die deutschen Sparkassen und die regionalen Landesbanken und
wird durch weitere Finanzdienstleister erganzt: die DekaBank, der Vermdgensverwalter der Gruppe
(einer der fiinf grokten Vermagensverwalter in Deutschland mit 313 Mrd. Euro zum Ende des Ge-
schaftsjahres 2019), die Landesbausparkassen, die Deutsche Leasing Gruppe und elf regionale 6f-
fentliche Versicherungsunternehmen. Der DSGV fungiert als Dachverband, der das Berichtswesen,
das Emittentenrating, die Strategie, das Marketing und die Kommunikation sowie die Lobbyarbeit
koordiniert, dabei aber die Autonomie seiner Mitglieder respektiert. Nach Ansicht von DBRS Morni-
ngstar stellen die Sparkassen mit ihrem robusten Geschaftsmodell den starken Kern der Sparkas-
sen-Finanzgruppe dar, wahrend sich das schwachere, starker auf Firmenkunden orientierte Ge-
schaftsmodell der meisten Landesbanken eher negativ auf die Gruppe insgesamt auswirkt.

Nach den letzten verfiigharen Daten umfasste die Organisation 377 deutsche Sparkassen'. DBRS
Morningstar stellt fest, dass aufgrund des Konsolidierungsprozesses in den letzten Jahren die Zahl
der Sparkassen stetig zuriickgegangen ist. Nach Auffassung von DBRS Morningstar fiihrt die Konso-
lidierung innerhalb der Gruppe generell zu groReren, effizienteren und somit kostengunstigeren und
rentableren Einheiten.

Die Sparkassen bilden mit ihrem soliden und stabilen Geschaftsmodell das Riickgrat der Sparkas-
sen-Finanzgruppe. Mit einer Bilanzsumme von 1.300 Mrd. Euro zum Ende 2019 (1.243 Mrd. Euro im
Jahr 2018) und Kundeneinlagen in Héhe von 995 Mrd. Euro (950 Mrd. Euro im Jahr 2018) verfiigen
die Sparkassen weiterhin (iber eine starke Marktposition. Die Sparkassen sind Marktfiihrer in einer
Vielzahl von Finanzdienstleistungen flr Privatkunden und kleine und mittlere Unternehmen (KMU)
in Deutschland. Trager der Sparkassen, bei denen es sich um dffentlich-rechtliche Kreditinstitute
handelt, sind die Stadte oder Kreise, in denen sie tatig sind, bzw. Zweckverbande.

" Derzeit gibt es fiinf Sparkassen, die privatrechtlich organisiert sind (Hamburger Sparkasse AG,
Sparkasse Bremen AG, Sparkasse zu Liibeck AG, Bordesholmer Sparkasse AG, Sparkasse Mittelhol-
stein AG, Sparkasse Westholstein).
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Abbildung 1 Unternehmensstruktur

Sparkassen-Finanzgruppe | Geschiftsstellen: 17.530
. Mitarbeiter: 301.600

: Geschaftsvolumen: EUR

530 Gesellschaften  2.180 Mrd.

Geschaftsvolumen: EUR
385 ©1.243 Mrdv. :

sparkassen Mitarbeiter: 209.588

: Geschaftsstellen: 13.016

Geschaftsvolumen: EUR 838 Mrd. | EUR 100 Mrd. . . . . . * | EUR 21,1 Mrd.
Mitarbeiter: 32.741 Mitarbeiter: 4.716 e " Mitarbeiter: 28.385

Stand: Dezember 2018. Zum 18. Mai 2020 gab es 377 Sparkassen.
Quelle: Unternehmensberichte.

Abbildung 2 Sparkassen und ihre Regionalverbande ~ Abbildung 3 Landesbanken

49 Sparkas

BayernLB

Quelle: Unternehmensberichte.

Trotz des anhaltenden Wettbewerbs haben die Mitgliedsinstitute der Sparkassen-Finanzgruppe
eine sehr starke Position im deutschen Bankgeschaft, wie ihre flihrenden Marktanteile bei

*Anzahl aller Sparkassen innerhalb der SFG.
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Kernprodukten zeigen. 2018 war die Sparkassen-Finanzgruppe der groRte Kreditgeber und verfiigte
uber die hochsten Einlagen in Deutschland. Insbesondere bei Unternehmenskrediten verzeichnete
die Gruppe einen Marktanteil von 40,7%, wovon 30,0% auf die Sparkassen und die restlichen 10,7%

auf die Landesbanken entfielen. Dariiber hinaus meldete die Gruppe einen Marktanteil von 36,7%
bei Hypothekenkrediten, der fast vollstandig den Sparkasssen (35,1%) zuzuschreiben ist. Bei den
Privatkundeneinlagen dominiert die Sparkassen-Finanzgruppe mit einem Marktanteil von 37,6%
deutlich den deutschen Markt, davon entfielen 1,4% auf Einlagen bei den Landesbanken.

Abbildung 4 Kredite an inlandische Nichtbanken 2018 Abbildung 5 Kundeneinlagen 2018

) Sonstige
Sonstige B
Kreditinstitute ) Kredltlgsntute
) 14% Regional- / 6%
Regional- / 0 Spark )
tige parkassen sonstige Sparkassen
sonstig 29% Kreditbanken
Kreditbanken 16% 30%
14% IIIl
‘ Landes- Grof- \ Landes-
Grof- banken banken banken
banken 9% 21% .
14% ’ o
Genossenschafts- Genossenschafts-
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20% 22%

Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensbericht auf Basis der Deutschen Bundesbank.

Abbildung 6 Marktanteil Firmenkundenkrediten 2018%

Sonstige
Kreditinstitute
0,
Regional- / 1%
sonstige Sparkassen
Kreditbanken 30%
17%
Grof- ' Landes-
banken banken
12%
Genossenschafts-
banken
19%

Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensbericht auf Basis der Deutschen Bundesbank.
Anmerkung: (*) ohne Darlehen an Finanzinstitute.
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Abbildung 7 Marktanteil Hypothekenkrediten 2018 Exhibit 8 Marktanteil Privatkundeneinlagen 2018

Sonstige Regional- / Sonstige
Regional-/  Kreditin sonstige  kreditinstitute
sonstige stitute Kreditbanken 0%
Kreditbanken 4% 19%

1%

Sparkassen Sparkassen

35% 38%
GroR- Grok-
banl:en banken
e \ 15% \
Landeshanken G haft Landes-
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Genossenschafts- 2% banken banken
banken 7%

28%

Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensbericht auf Basis der Deutschen Bundesbank.
Anmerkung: (*) ohne Darlehen an Finanzinstitute.

Die Landesbanken sind iberwiegend im Firmenkundengeschaft tatig und dienen den jeweiligen re-
gionalen Sparkassenverbanden als zentrale Clearingbanken. Sie sind wichtige Kreditgeber fir mit-
telstandische und groRere Unternehmen, sowie flir Unternehmen des 6ffentlich-rechtlichen Sek-
tors, hauptsachlich in den Regionen, in denen sie ansassig sind. Die Landesbanken spielen auch
eine wichtige Rolle bei internationalen Kreditsyndizierungen, als Akteure auf dem Geldmarkt, bei
Verbriefungen und bei durch Vermdgenswerte besicherten Finanzierungen. Ein Grofteil dieser Akti-
vitaten wurde jedoch zuriickgefahren, da die meisten Landeshanken ihre internationalen Aktivitaten
reduziert und/oder erhebliche Risiko- und/oder Umstrukturierungsmalnahmen vorgenommen ha-
ben. Die meisten Landesbanken befinden sich im Besitz der Bundeslander, in denen sie ihren Sitz
haben (entsprechend ihrer Herkunft als Landesbanken) und ihren jeweiligen regionalen Sparkas-
senverbanden. Dennoch konnen die Eigentumsverhaltnisse und die Beteiligung der Sparkassen an
den Landesbanken erheblich variieren. So befinden sich einige Landesbanken im Besitz der jeweili-
gen regionalen Sparkassenverbande. Einige Landesbanken haben geografisch und nach Geschafts-
bereichen breiter gefacherte Geschaftsmodelle entwickelt als andere. Insgesamt betrachtet DBRS
Morningstar die Landesbanken nach wie vor als anfalliger fir Marktverwerfungen als die Sparkas-
sen und auch als eine potenziell groRRere Belastung fiir das Institutssicherungssystem, wie die
jungsten Probleme bei der NORD/LB gezeigt haben.

Privatisierung der HSH Nordbank AG reduziert die Zahl der Landesbanken auf fiinf, aber im-
mer noch unter dem Dach des Sicherungssystems

Am 28. November 2018 wurde die HSH Nordbank privatisiert und in Hamburg Commercial Bank AG
(HCB) umbenannt, wodurch sich die Zahl der Landesbanken auf fiinf reduzierte. Die HCB befindet
sich nun im Besitz einer Reihe von privaten Investoren, darunter Cerberus, J.C. Flowers, Golden Tree
Asset Management, Centaurus Capital und BAWAG.
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Der Verkauf der HSH an private Eigenttimer stellt den ersten geordneten Ausstieg eines Mitglieds
der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG) aus dem Institutssicherungssystem dar. Ab dem 1. Januar 2022
wird die Hamburg Commercial Bank AG der privaten Einlagensicherung beitreten. Wahrend der
Ubergangszeit bleibt die SFG fiir die Verbindlichkeiten der Hamburg Commercial Bank AG im Rah-
men des ISS zustandig. DBRS Morningstar wird die Entwicklung der Hamburg Commercial Bank AG
bis zu ihrem vollstandigen rechtlichen und wirtschaftlichen Ausstieg aus dem ISS weiterhin verfol-
gen.

Im Rahmen der Privatisierung hat die HSH eine tiefgreifende Restrukturierung durchlaufen, die den
Umfang der notleidenden Kredite und zyklischen Vermdgenswerte (wie z.B. Schiffs-, Flugzeug- und
CRE-Engagements) sowie den Umfang der Bilanz insgesamt deutlich reduziert hat. DBRS Morning-
star betrachtet die Privatisierung und Restrukturierung von HSH als positiv fiir die SFG, da sie durch
die Verringerung der in der SFG gehaltenen zyklischen Engagements zum Risikoabbau in der Gruppe
beitragen wird. Es wird auch erwartet, dass sich fir das Sicherungssystem dadurch das Risiko ver-
ringern wird, zu maglichen Entschadigungszahlungen an HSH-Glaubiger einen Beitrag leisten zu
miissen. Auferdem sollte dies den Zusammenhalt in der Gruppe weiter verbessern und dabei hel-
fen, die Reputationsrisiken zu verringern. Der Ausstieg der HSH Nordbank aus der Sparkassen- Fi-
nanzgruppe kénnte nach Auffassung von DBRS auch dazu beitragen, eine Vorlage fiir den Ausstieg
weiterer Landesbanken zu schaffen.

Rekapitalisierung und Umstrukturierung der NORD/LB

Um ihre Bilanz zu sanieren und ihr Kapital zu starken, hatte die Norddeutsche Landeshank GZ
(NORD/LB oder die Bank) 2018 einen Prozess zum Abbau ihres notleidenden Schiffsportfolios einge-
leitet und Angebote fir eine Kapitalzufiihrung eingeholt. Am 23. Dezember 2019 stellten die staatli-
chen Eigentlimer der NORD/LB und der DSGV zusatzliches Kapital sowie Kapitalentlastungsmal-
nahmen in Hohe von insgesamt 3,5 Mrd. Euro®zur Verfligung und erhéhten damit die Kernkapital-
quote der Bank von 6,6 % Ende Juni 2019 auf 14,5 % Ende 2019.

Bedingung fiir die Kapitalzufiihrung war ein grol angelegtes Umstrukturierungsprogramm, ein-
schlieRlich eines Ausstiegs aus der Schiffsfinanzierung, welche zuvor einer der Hauptgeschaftsbe-
reiche der Bank war. DBRS Morningstar merkt an, dass diese Umstrukturierung, durch die die Bi-
lanzsumme der Bank bis Ende 2024 auf rund 95 Mrd. Euro von 145 Mrd. Euro Ende Juni 2019 deut-
lich sinken wird, erhebliche Umsetzungsrisiken birgt.

Zentralisierte Einrichtung fiir die SFG

Anfang 2019 entstand eine Diskussion Gber die weitere Konsolidierung im Landesbankensektor un-
ter Beteiligung der NORD/LB, der Landesbank Baden-Wirttemberg, der DekaBank Deutsche GZ und
der Berlin Hyp AG. In einer Pressekonferenz im Mérz 2019 wies Helmut Schleweis, Prasident des
DSGV/SFG, auf die Vorteile einer "Sparkassen-Zentralbank" in Deutschland hin, die im Eigentum der
Sparkassen stehen und im Laufe der Zeit durch eine schrittweise Zusammenfiihrung der genannten

¥ Insgesamt erhielt die Nord/LB eine Barkapitalzufihrung in Hohe von 2,835 Mrd. Euro. Das Land
Niedersachsen trug rund 1,5 Mrd. Euro, das Land Sachsen-Anhalt rund 200 Millionen Euro und der
DSGV 1,135 Mrd. Euro bei. Darliber hinaus trug Niedersachsen 800 Mio. Euro zu weiteren kapital-
entlastenden Mafnahmen bei.
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Institute erreicht werden soll. Es gibt Unterstiitzung fiir die Idee, angesichts der Anzahl der beteilig-
ten Interessen wiirde DBRS Morningstar dies jedoch erst auf langere Sicht erwarten.

Eine zentrale Institution wiirde sich hauptséchlich auf die Bediirfnisse der Sparkassen konzentrie-
ren, wie z.B. Zahlungsdienste, Auslandsgeschafte, groRere Konsortialkredite oder Produkte und
Dienstleistungen der Vermdgensverwaltung. DBRS Morningstar wiirde eine solche Entwicklung po-
sitiv bewerten, da sie nicht nur die Kosteneffizienz erhohen, sondern auch das Risiko innerhalb des
Landesbankensektors weiter senken wiirde.

Da sich die NORD/LB nun auf die Umsetzung ihres Restrukturierungsprogramms konzentriert, wur-
den DekaBank und Helaba als erste potenzielle Fusionskandidaten vorgeschlagen, allerdings haben
sich aufgrund der COVID-19-Krise die Prioritdten verschoben.

Ertragskraft
Einstufung: Gut

Sparkassen-Finanzgruppe

Das Ergebnis der Gruppe im Geschaftsjahr 2018 spiegelt den anhaltenden Ertragsdruck wider, dem
alle Mitglieder der Gruppe ausgesetzt sind, sowie einen Verlust von 2,4 Mrd. Euro bei der NORD/LB
im Zusammenhang mit der Umstrukturierung der Bank. Die Gruppe wies fir das Geschéftsjahr 2018
einen Verlust von Euro 213 Mio. aus. Bereinigt um die 340(g) Rucklagen (siehe unten) ergibt sich ein
Gewinn von 3,8 Mrd. Euro gegeniiber 7,8 Mrd. Euro im Vorjahr.

Die Gruppe erzielte fiir das Geschaftsjahr 2018 ein Betriebsergebnis vor Bewertung in Hohe von
11,01 Mrd. Euro (minus 11,2% gegeniiber dem Vorjahr), da die niedrigeren Nettozinsertrage (minus
3,1% auf 28,9 Mrd. Euro) und Ertrage aus Finanzanlagen (minus 37% auf 671 Mio. Euro) nur gering-
flgig durch ein verbessertes Provisionsergebnis (plus 2,1% auf 8,9 Mrd. Euro) kompensiert werden
konnten. Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 0,5% auf 27,5 Mrd. Euro, was auf geringflgig
niedrigere Kosten auf der Ebene der Sparkassen zurlickzufiihren ist, die durch Erhdhungen bei den
Landesbanken ausgeglichen wurden. Im 2018 stieg das Aufwand-Ertrag-Verhaltnis der gesamten
Gruppe auf 71,3% (2017: 68,7%), was hauptsachlich auf den Riickgang des Nettozinsertrags, kapi-
talmarktbedingte Ertragsvolatilitat und hohere Kosten bei den Landesbanken zurlickzufihren ist.

Der Bewertungsaufwand stieg in 2018 auf Euro 4,0 Mrd. gegeniiber Euro 2,06 Mrd. im Vorjahr, was
auf die hohe Wertminderung bei der NORD/LB, aber auch auf eine hohe Wertberichtigung flr das
Liquiditatsportfolio der Gruppe infolge der schwachen Kapitalmérkte in 2018 zurlickzufihren ist. Wir
erwarten, dass der Bewertungsaufwand fir 2919 wieder auf ein normalisiertes Niveau zurlickkeh-
ren wird, da groRere Wertminderungen ausgeblieben sind, und Kapitalmarkte sich glinstiger entwi-
ckelt haben.

Dariiber hinaus verbuchte die Gruppe 4,1 Mrd. Euro unter der Kategorie Auerordentliches Ergeb-
nis, die zu einem grofRen Teil aus Nettozufiihrungen zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken besteht.
Diese werden von den Sparkassen gemaf § 340(g) HGB vorgenommen und gelten als Kernkapital
(CET1). 340(g) Riicklagen sind steuerpflichtig und freiwillig. Daher betrachtet DBRS Morningstar
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den Beitrag zu den 340(g)-Reserven als Teil des Gewinns und passt die Ergebnisse entsprechend
an.

DBRS Morningstar ist der Ansicht, dass die COVID-19-Krise die Rentabilitdt der Gruppe in Zukunft
erheblich beeintrachtigen wird. Die wirtschaftlichen Auswirkungen der COVID-19-Pandemie werden
sich wahrscheinlich in einem schwacheren Kreditwachstum, niedrigeren Provisionsertragen sowie
hoheren Riickstellungen fir Kreditausfalle niederschlagen. Kurzfristig kdnnte es zu einer héheren
Kreditnachfrage kommen, da die Unternehmen aufgrund sinkender Einnahmen ihre Liquiditat auf-
stocken mussen. Mittel- bis langerfristig wird eine schwache Wirtschaft jedoch wahrscheinlich zu
einer geringeren Nachfrage nach Krediten und anderen Dienstleistungen flihren.

Abbildung 9 GuV - Sparkassen-Finanzgruppe
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50
10
RIRF
|
-10

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

40%
30%
20%
10%

0%
-10%

-20%
. [rirdge
mmmm \/erwaltungsaufwand
Ergebnis vor Bewertung
mm Bewertungsaufwand
——Bewertungsaufwand / Ergebnis vor Bewertung (rechte Skala)

Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
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Abbildung 10 Rentabilitat des Eigenkapitals Abbildung 11 Aufwand-Ertrag-Verhaltnis
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
Anmerkung: Landesbanken, DekaBank inkl.

Sparkassen

Basierend auf vorlaufigen Ergebnissen verzeichneten die Sparkassen 2019 ein starkes Kreditwachs-
tum von 4,6% gegentiber dem Vorjahr. Dies reichte jedoch nicht aus, um den Margen- und Kosten-
druck auszugleichen. Der Nettozinsertrag ging gegeniber dem Vorjahr um 2,7% zurlick, was nur ge-
ringfiigig durch einen Anstieg des Provisionsertrags um 5,5% ausgeglichen wurde. Der Verwal-
tungsaufwand stieg um 1,5%, da Gehaltserhéhungen von 3%, ein Anstieg der regulatorischen Kos-
ten und hohere IT- und Marketingausgaben nur teilweise durch einen fortgesetzten Personalabbau
von 4.800 Mitarbeitern ausgeglichen werden konnte. Infolgedessen ging das Ergebnis vor Bewer-
tung in Hohe von 9,6 Mrd. Euro gegentiber dem Vorjahr um 3,7% zuriick. Die Wertberichtigung fiir
Wertpapiere belief sich fiir 2019 auf positive 0,6 Mrd. Euro nach negativen 1,4 Mrd. Euro im Vor-
jahr. Dies wurde durch Kreditwertberichtigungen in Hohe von 0,6 Mrd. Euro ausgeglichen, was
zwar im historischen Vergleich immer noch niedrig ist aber einen deutlichen Anstieg darstellt.

Die aggregierte Kosteneffizienz der Sparkassen ist vergleichbar mit deutschen und europdischen
Genossenschaftsbanken und sieht im Vergleich zu deutschen Geschaftsbanken giinstig aus. Das
Aufwand-Ertrag-Verhaltnis ist in den letzten Jahren stabil geblieben und spiegelt das ausgedehnte
Filialnetz wider, mit dem sie entsprechend ihrem offentlichen Auftrag in vielen landlichen Gebieten
Deutschlands vertreten sind. DBRS Morningstar erkennt an, dass die Bemiihungen der Sparkassen
in den letzten Jahren, administrative Funktionen zu zentralisieren, Erfolge in Bezug auf den Abbau
von Filialen und die Zahl der Mitarbeiter gezeigt haben. Dies wurde jedoch durch Gehaltserhghun-
gen und die Notwendigkeit, weiter in Prozesse und Technologie zu investieren, abgemildert. Insge-
samt schatzt DBRS Morningstar die Kostenstruktur der Gruppe weiterhin als hoch ein, rdumt aber
ein, dass sich das dichte Filialnetz und die engen Kundenbeziehungen im derzeitigen, durch die CO-
VID-19-Pandemie gepragte Umfeld als vorteilhaft erweisen kdnnten. Gleichzeitig hat die Krise die
Notwendigkeit einer weiteren Digitalisierung und anderer Effizienzmallnahmen unterstrichen.
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Abbildung 12 GuV - Sparkassen
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.

Landesbanken’

Im Landesbankensektor erhdhte sich die Bilanzsumme zum Jahresende 2018 geringfiigig um 0,3%
auf 864 Mrd. Euro, wahrend die Kredite an Kunden gegeniiber dem Vorjahr um 2,7% auf 400 Mrd.
Euro zunahmen. Besonders stark waren die Kredite an inlandische Unternehmen, die gegentiber
dem Vorjahr um 6,9% auf Euro 185 Mrd. stiegen. Fiir die absehbare Zukunft erwartet DBRS Mor-
ningstar einen Riickgang der Bilanzsumme und der Kredite, angetrieben durch die geplante Bilanz-
verkiirzung der NORD/LB.

2018 verzeichneten die Landesbanken einen Nettoverlust von Euro 2,0 Mrd. nach einem Nettoge-
winn von Euro 187 Mio. in 2017, der die hohen Wertminderungen im Zusammenhang mit dem
Schiffsportfolio der NORD/LB sowie Restrukturierungsaufwendungen widerspiegelt. Das Zinsergeb-
nis flir den Sektor verringerte sich gegeniiber dem Vorjahr um 2,7% auf Euro 6,7 Mrd., was den
Rickgang der Aktiva und den Margendruck widerspiegelt. Der Provisionslberschuss ging gegen-
iber dem Vorjahr um 1,7% auf Euro 1,2 Mrd. zurtick.

DBRS Morningstar sieht 2018 als einen Wendepunkt fiir den Landesbankensektor, da die Bilanz-
bereinigung fiir diesen Sektor weitgehend abgeschlossen ist. Da die NORD/LB jedoch nach wie vor
einem schwierigen Umstrukturierungsprozess steht und der Ertragsdruck anhalt, geht DBRS Mor-
ningstar davon aus, dass die Rentabilitat im Landesbankensektor niedrig bleiben wird, insbeson-
dere angesichts der Herausforderungen, die sich aus der COVID-19-Pandemie ergeben.

* DekaBank inkl.
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Abbildung 13 P&L - Landesbanken, DekaBank inkl.
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Risikoprofil
Einstufung: Stark

Insgesamt hat sich das Risikoprofil der Sparkassen-Finanzgruppe durch die Restrukturierung und
verschiedene Malknahmen zur Risikoreduktion bei den schwécheren Landesbanken seit 2008 und
zuletzt bei der NORD/LB verbessert. DBRS Morningstar betrachtet das Risikoprofil der Sparkassen
weiterhin als stabil. Es spiegelt das breitere wirtschaftliche Umfeld in Deutschland wider, mit dem
die Kreditvergabe an Privatkunden und KMU eng verbunden ist. Aufgrund der geografischen Kon-
zentration in Deutschland ist die Sparkassen-Finanzgruppe dem deutschen Konjunktur- und Kre-
ditzyklus ausgesetzt.

Im Firmenkundenkreditgeschaft hatte die Gruppe (Sparkassen und Landesbanken) in 2018 einen
Marktanteil von 41%. Die Kreditvergabe stieg gegentiber dem Vorjahr um 5,5% auf 538 Mrd. Euro,
wozu die glinstige wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland beitrug. Das Geschaft der Sparkas-
sen konzentriert sich zwar auf Deutschland, ist aber innerhalb des Landes gut diversifiziert. Auler-
dem sind die Engagements im Gesamtkreditportfolio der Sparkassen sehr granular und erstrecken
sich iber das gesamte Spektrum von Industrie und Handel in Deutschland. Einzelexposures bei den
Landesbanken konnen hoher ausfallen, das Konzentrationsrisiko und das Engagement in stark zykli-
schen Sektoren wurde jedach seit der letzten Finanzkrise deutlich reduziert.

Die Gruppe zeichnet sich auch durch ihr groBes Engagement im Bereich Wohnimmobilien mit einem
Marktanteil von rund 37% aus. Im Verlauf der vergangenen Konjunkturzyklen hat sich die Kreditqua-
litat der Immobilienkredite an Privatkunden als relativ stabil erwiesen, ein Zeichen fiir den starken

Wohnungsbaumarkt in Deutschland mit einer stabilisierenden Wirkung auf die Kreditqualitat insge-
samt. Die gute Entwicklung auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt hat sich auch positiv auf das
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Zinsergebnis ausgewirkt, wobei durch den damit verbundenen Volumeneffekt die negative Wirkung
der geringen Margen ausgeglichen werden konnte.

Auferdem ist die Sparkassen-Finanzgruppe auch im Bereich der Kreditvergabe an die 6ffentliche
Hand tatig, wodurch nach Ansicht von DBRS Morningstar aufgrund der gesetzlichen Garantien, mit
denen die offentliche Hand unterstiitzt wird, das Risikoprofil der Gruppe gemindert wird. Auch bei
der Kreditvergabe an Privatkunden (ohne Hypothekendarlehen) ist das Risiko fir die Gruppe nach
Auffassung von DBRS Morningstar vergleichsweise geringer aufgrund der langjahrigen Erfahrung
der Sparkassen (die den groliten Teil der Kredite an Privatkunden vor Ort vergeben) und der hohen
Hiirden fir Privatinsolvenzen in Deutschland.

In Folge von COVID-19 erwartet DBRS Morningstar einen deutlichen Anstieg der Kreditausfalle,
wenngleich ausgehend von einer niedrigen Basis fir die Sparkassen. Die Dienstleistungsbranchen,
denen die SchlieBung angeordnet wurde, werden die direktesten Auswirkungen erfahren. Ange-
sichts des Nachfragertickgangs, der Unterbrechungen in der Lieferkette und der Herausforderungen
bei der Neuorganisation der Arbeitsablaufe sind jedoch auch viele andere Sektoren negativ betrof-
fen. Kurzarbeit und ein zu erwartender Anstieg der Arbeitslosigkeit werden konnten die Kreditwr-
digkeit der Privatkunden schwachen. Entsprechend diirften alle Mitglieder der Gruppe betroffen
sein. Das volle Ausmall der Kreditverluste wird von der Dauer der wirtschaftlichen Einschrankungen
abhangen. Nach Ansicht von DBRS Morningstar gibt es jedoch auch eine Reihe von mildernden
Faktoren. Die Gruppe befindet sich in einer relativ starken Position mit einem niedrigen Niveau an
notleidenden Krediten sowie soliden Liquiditats- und Kapitalpuffern. Auch deutsche Unternehmen
gehen mit einem besseren Kapital- und Liquiditatsausstattung als in der vorangegangenen Finanz-
krise in die Krise. Hinzu kommt, dass die deutsche Konjunktur, trotz Abschwachung, von der sehr
niedrigen Arbeitslosigkeit und den soliden offentlichen Finanzen vor der Krise profitiert hat, was der
Regierung mehr Flexibilitat fir Unterstitzungsmalnahmen gibt. Es wurden verschiedene staatliche
Darlehens- und Zuschussprogramme aufgelegt, um Unternehmen Liquiditatshilfen zu gewahren.
Dariiber hinaus bieten Kurzarbeitsprogramme Erleichterungen fiir Unternehmen, die mit reduzierter
Kapazitat arbeiten oder geschlossen wurden.
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Abbildung 14 Sparkassen - Bewertungsergebnis
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.

Der Sparkassensektor wiesen in den letzten Jahren sehr niedrige Kreditausfalle aus, unterstiitzt
durch die starke deutsche Wirtschaft, das Niedrigzinsumfeld in Europa und eine solide Kredit-
vergabe. Aufgrund von COVID-19 erwartet DBRS Morningstar jedoch einen deutlichen Anstieg der
Kreditverluste. Da viele KMU im besonders stark betroffenen Dienstleistungssektor tétig sind, konn-
ten lokale Sparkassen besonders exponiert sein. Ahnlich wie bei der Gruppe insgesamt diirften
niedrige Niveaus an notleidenden Krediten, solide Liquiditat und Kapitalausstattung den Sparkas-
sen helfen, ihre Kunden in der Krise zu unterstitzen. Darliber hinaus haben viele der Selbsténdigen
und Kleinunternehmer Anspruch auf kleinere staatliche Zuschusse oder Kredite bis zu 800.000 Euro,
die zu 100% staatlich garantiert sind. DBRS Marningstar betrachtet die langjahrigen Kundenbezie-
hungen als vorteilhaft bei der Erarbeitung von Losungen mit den Kunden.

DBRS Morningstar ist der Meinung, dass die Sparkassen aus den vom Deutschen Sparkassen- und
Giroverband (DSGV) angebotenen Risikomanagementinstrumenten Nutzen ziehen. Dazu gehéren
Kredit-Pooling-Programme zur Beschrankung von Konzentrationsrisiken auf der Ebene der einzelnen
Sparkassen sowie zentrale Software und Kreditbewertungssysteme, die fiir die Entscheidungsfin-
dung bei der Kreditvergabe nitzliche Informationen und Statistiken zur Verfigung stellen.

Eine Ursache fiir die Ertragsvolatilitat sind die Wertpapierportfolios der Sparkassen, die zum Markt-
preis bewertet werden missen. Ungefahr ein Drittel des Bewertungsaufwands von 1,4 Mrd. in 2018
entfiel auf das Liquiditatsportfolio der Sparkassen, wahrend der Rest auf die zu Anlagezwecken ge-
haltenen Portfolios entfiel. Aufgrund des positiven Kapitalmarkumfeldes wies diese Position in 2019
einen Wert von 0,6 Mrd. Euro auf. Angesichts der aktuellen Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
auf die Kapitalmarkte kénnte 2020 erneut einen negativen Beitrag des Wertpapierportfolios zur
Folge haben. Dabei handelt es sich jedoch um nicht realisierte Gewinne und Verluste, die sich im
Laufe der Zeit tendenziell ausgleichen.
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Das Risikoprofil der Gruppe wird durch das Vorhandensein eines Friihwarnsystems in Bezug auf das
Institutssicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe und den Einsatz von Garantiesystemen
weiter unterstutzt. Die einzelnen Garantiefonds (iberwachen potenzielle Risiken ihrer Mitgliedsinsti-
tute durch Risikoliberwachungsausschiisse und berichten an den zentralen Transparenzausschuss
des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes. Die Sicherungseinrichtungen haben ein Auskunfts-
und Antwortrecht, das durch die Befugnis erganzt wird, jederzeit Prifungen bei allen abgedeckten
Instituten durchzuflihren. Verschlechtert sich die Risikosituation bei einem Institut, kann der Siche-
rungsfonds GegenmafRnahmen beschlieRen, die umzusetzen sind.

Nach Auffassung von DBRS Morningstar hat der konjunkturabhéngige Teil des Firmenkundenkredit-
portfolios mehrerer Landesbanken (z.B. Engagements bei Schiffsfinanzierungen und Gewerbeimmo-
bilien) schon immer das hdchste Kreditrisiko dargestellt. Die Finanzkrise 2008 hat sich vor allem auf
das Wertpapierportfolio der Landesbanken ausgewirkt. Allerdings haben die darauf folgenden un-
gunstigen Marktbedingungen mit ihrem Kapitaldruck zum Abbau von Risiken in den Kreditportfolios
und in einigen Fallen zu einer beschleunigten Sanierung auf der Ebene der Landesbanken geflhrt.
Nach Ansicht von DBRS Morningstar ist die schlimmste Phase in Bezug auf die bei den Landesban-
ken bestehenden Risiken vorbei, insbesondere weil viele Landesbanken die riskanteren Geschafte
mit auslandischen Banken und internationalen Unternehmen eingeschrankt haben. Trotzdem kan-
nen von der flir die Landesbanken typischen Orientierung auf Firmenkunden auch kiinftig hohere
Risiken als von den stabileren Profilen der Sparkassen ausgehen. Nach Ansicht von DBRS Morning-
star wirft die staatliche Eigentiimerschaft bei einigen Landesbanken auch Probleme in Bezug auf
Corporate Governance auf, die in der Vergangenheit zu Mangeln bei den Risikokontrollmechanis-
men beigetragen haben. Daher ware eine Konsolidierung innerhalb des Landesbankensektors unter
dem Dach der Sparkassen positiv zu bewerten.

Wie bereits erwdhnt, sieht DBRS Morningstar die Risikoreduzierung des Landesbankensektors posi-
tiv. Die vorgenommenen Wertberichtigungen und Garantien fir die Hamburg Commercial Bank und
die NORD/LB dirften dazu beitragen, besonders groe Branchenrisiken aus den stark betroffenen
Transportsektoren zu mindern. Die Auswirkungen von COVID-19 werden jedoch weite Teile der
Wirtschaft betreffen, und die Landesbanken sind dem exportarientierten deutschen Unternehmens-
sektor ausgesetzt. Insbesondere die Landesbanken in den siiddeutschen Bundeslandern (Landes-
bank Baden-Wirttemberg und Bayerische Landesbank) sind in hdherem Male im Automabilsektor
engagiert.

Finanzierung und Liquiditat
Einstufung: Stark

Nach Ansicht von DBRS Marningstar profitiert die Liquiditats- und Finanzierungsposition der Spar-
kassen-Finanzgruppe von der Starke ihrer Kundeneinlagen, die die Hauptfinanzierungsquelle fiir die
meisten ihrer Geschafte darstellen. Dies wird teilweise durch die Landesbanken aufgewogen, die
sich zu einem groRen Teil ber die Kapitalmarkte refinanzieren.

DBRS Morningstar betrachtet die Einlagen bei den Sparkassen als zentrales Element fir die Auf-
rechterhaltung der starken Liquiditat auf der Ebene der Gruppe. AuRerdem stellt DBRS Morningstar
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fest, dass die Sparkassen-Finanzgruppe bei der Aufteilung (iberschissiger Liquiditat unter den Mit-
gliedern eine wichtige Rolle spielt. Dies geschieht in der Regel, wenn Sparkassen mit Giberschiissi-
ger Liquiditat Mittel bei Landesbanken platzieren (entweder in Form von Einlagen und Schuld-
scheine oder durch die Zeichnung ihrer Schuldverschreibungen Diese Refinanzierungsbeziehungen,
die durch die aufsichtsrechtliche Null-Risiko-Gewichtung innerhalb der Gruppe erleichtert werden,
kénnen die Abhangigkeit der Landesbanken (denen es in der Regel an Liquiditat von Privatkunden
mangelt) von der volatilen Refinanzierung (ber die Kapitalmarkte reduzieren. Nach Ansicht von
DBRS Morningstar kdnnen diese gruppeninternen Refinanzierungsbeziehungen die Landesbanken
bei Marktverwerfungen unterstiitzen und zur Stabilisierung ihres Refinanzierungsprofils beitragen.
Die Kundeneinlagen in Hghe von 1.280 Mrd. Euro zum Ende des Geschaftsjahres 2018 machten fast
zwei Drittel der Finanzierung der Gruppe aus.

Bisher scheint sich die COVID-19-Pandemie weder auf die Liquiditat der Gruppe insgesamt noch auf
die gruppeninternen Kreditvergabemechanismen negativ ausgewirkt zu haben. Angesichts der star-
ken Einlagenbasis der Gruppe und der von der EZB ergriffenen MaRnahmen erwartet DBRS Morni-
ngstar kein groReres Liquiditatsrisiko.

Abbildung 15 SFG - Finanzierungsprofil
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
Note: Data as from December 2018.

Trotz des verstarkten Wettbewerbs durch den privaten Sektor und auslandische Banken ziehen die
Sparkassen weiterhin Einlagen iiber einen starken Markenbekanntheitsgrad und Kundenbeziehun-
gen an, wie das Wachstum von 4,8% in 2019 beweist. Die Liquiditat der Sparkassen zeigt sich auch
daran, dass die Kundeneinlagen die Kundenkredite in 2019 um 134 Mrd. Euro iberstiegen, was zu
einem starken Verhaltnis von Krediten zu Einlagen von 86,5% fiihrte, relativ unverandert im
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Vergleich zum Vorjahr. Die Liquidity Coverage Ratio (LCR)’ fiir die Sparkassen lag Ende 2019 bei
187,2%.

Abbildung 16 SFG - Entwicklung von Krediten und Einlagen 2013-2018
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
Abbildung 17 Sparkassen - Entwicklung von Krediten und Einlagen 2013-2019
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.

*Aufsichtsrechtliche Liquiditatskennzahl der Sparkassen — definiert als das Verhéltnis zwischen den
liquiden Mitteln mit einer Laufzeit von bis zu einem Monat und den innerhalb dieses Zeitraums
kiindbaren Verbindlichkeiten.
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Abbildung 18 Landesbanken - Entwicklung von Krediten und Einlagen 2013-2018
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
Note: Landesbanken, DekaBank inkl..

Aufgrund ihrer weitgehend auf Firmenkunden ausgerichteten Geschaftsmodelle refinanzieren sich
die Landeshanken insgesamt viel starker (iber die Kapitalmarkte. Die starkere Abhangigkeit von ei-
ner Refinanzierung (ber die Kapitalmarkte unterstreicht die Anfalligkeit der Landesbanken gegen-
iiber Marktverwerfungen. Allerdings stellt DBRS Morningstar fest, dass die Struktur der Verbindlich-
keiten von Landesbanken nach der globalen Finanzkrise zugunsten von Einlagen der eigenen Kun-
denbasis (gruppeninterne und Firmenkundeneinlagen) neu justiert wurde. AuBerdem weist DBRS
Morningstar auf die starke Position der Landesbanken im Pfandbriefsektor hin. DBRS Morningstar
betrachtet Pfandbriefe als eine wesentlich stabilere Form der Refinanzierung iber die Kapital-
markte. Die Deckungsmassen in den Landesbanken profitieren weiterhin von weitgefacherten Fi-
nanzierungen von Gewerbeimmobilien und den traditionell engen Verbindungen mit Finanzierungen
der offentlichen Hand.

Eigenkapitalausstattung
Einstufung: Stark / Gut

Die Kapitalisierung der SFG liegt am oberen Ende ihrer Vergleichsgruppe. Bei der Einschatzung wer-
den die insgesamt gesunde Kapitalbasis, die soliden zugrunde liegenden Ertrdge der Sparkassen,
sowie die verbesserte Kapitalposition der Landesbanken ebenso wie die schwierigere Situation bei
der NORD/LB berticksichtigt. Die aggregierte Kernkapitalquote der Gruppe (einschlieRlich der Lan-
desbausparkassen) ging von 16,3 % im Vorjahr auf 15,9 % in 2018 zuriick. Der Riickgang spiegelt
die héheren Kapitalquoten im Sparkassensektor wider, wéhrend die Kapitalquoten im Landesban-
kensektor aufgrund des hohen Verlustes bei der NORD/LB im Geschaftsjahr 2018 zurlickgingen. Fur
2019 durften die Kapitalquoten hoher ausfallen, was die Kapitalzufihrung fir die NORD/LB reflek-
tiert, teilweise ausgeglichen durch das Bilanzwachstum. Alle Landesbanken verfligen nun tber



Seite 19 von 29

Sparkassen-Finanzgruppe | 25 August 2020

Kapitalpolster, die deutlich tber ihren aufsichtsrechtlichen Anforderungen liegen. DBRS Morning-
star ist der Ansicht, dass die Gruppe damit aus Kapitalsicht gut fiir die Herausforderungen positio-
niert ist, die sich aus den Auswirkungen durch COVID-19 ergeben.

Abbildung 19 SFG - Kernkapitalquote
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Die Sparkassen meldeten zum Jahresende 2018 eine aggregierte harte Kernkapitalquote (CET1) von
16,2% und eine Gesamtkapitalquote von 17,6%, die sich beide im Vergleich zum Vorjahr trotz eines
Anstiegs der risikogewichteten Aktiva von 672 Mrd. Euro auf 699 Mrd. Euro verbesserten. Diese Ni-
veaus liegen deutlich Gber den regulatorischen Anforderungen von 7,0% fiir CET1 und 10,5% fir
das Gesamtkapital ab 2019. Nach vorldufigen Ergebnissen flir das Jahr 2019 gingen die Kernkapital-
quote (ein enger Naherungswert flir CET1) und die Gesamtkapitalquoten um 20 bzw. 30 Basis-
punkte zurlick, was auf ein starkes Wachstum der Aktiva zurlickzufiihren ist. Die Kapitalisierung bei
den Sparkassen wurde durch eine betrachtlichen Bestand von 340(g) Reserven, die als CET1-Kapital
zéhlen, sowie durch hohe Gewinnreserven in Verbindung mit einem angemessenen Wachstum der
risikogewichteten Aktiva unterstiitzt. Die Eigenmittelquote (leverage ratio) der Sparkassen ist mit
8,5% im Vergleich zu ihren Konkurrenten hoch.
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Abbildung 20 Sparkassen - Eigenkapitalausstattung
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.

Es handelt sich jedoch um aggregierte Zahlen, und die Quoten kdnnten fiir einzelne Mitglieder
deutlich niedriger sein. Angesichts der rechtlichen Strukturen ist es schwierig fiir Sparkassen, ex-
tern Kapital aufzunehmen, und in der Vergangenheit wurden Kapitalerhohungen haufig durch Fusi-
onen mit starkeren Institutionen erreicht. Das Niedrigzinsumfeld und eine magliche Abschwachung
der Konjunktur hatten bereits Druck auf die Ertrage ausgeiibt, und fiir einige einzelne Sparkassen
diirfte es schon schwieriger geworden sein, intern ein erhebliches MaR an Kapital zu generieren.
Die Folgen von COVID-19 haben diesen Trend noch verscharft. Daher ist es fiir die finanzielle Flexibi-
litat der Sparkassen von entscheidender Bedeutung, tber die regulatorischen Anforderungen hin-
aus ein erhebliches Polster zu haben.

Auf der Ebene der Landesbanken sank die aggregierte CET1-Quote von 16,2% im Vorjahr auf 14,3%
zum Ende des Geschaftsjahres 2018, und die Gesamtkapitalquote sank von 22,3% auf 19,9%, was
den hohen Verlust der NORD/LB aufgrund der Wertminderung des Schiffsportfolios der Bank wider-
spiegelt. Im Dezember 2019 erhielt die NORD/LB eine bedeutende Kapitalzufiihrung, so dass sich
die Gesamtkapitalquoten des Sektors im 2019 erholten. Wichtiger noch: DBRS Morningstar ist der
Ansicht, dass die NORD/LB die letzte groRere Umstrukturierung innerhalb des Landesbankensektors
darstellte. Insgesamt haben sich die aggregierten Kapitalquoten der Landesbanken in den letzten
Jahren verbessert. Zwar sind Landesbanken beim Zugang zu den Kapitalmarkten etwas flexibler als
Sparkassen, doch ist die Kapitalaufnahme aufgrund ihrer Eigentiimerstruktur immer noch sehr ein-
geschrankt. Aus diesem Grund ist DBRS Morningstar der Ansicht, dass es notwendig ist, Puffer
deutlich tber den regulatorischen Kapitalanforderungen zu halten, insbesondere unter Bertcksichti-
gung der erwarteten Auswirkungen von COVID-19.
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Abbildung 21 Landesbanken - Eigenkapitalausstattung
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Quelle: DBRS Morningstar, Unternehmensberichte.
Note: Landesbanken, LB Berlin und DekaBank inkl.
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Appendix: Institutssicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe
Nach Auffassung von DBRS Morningstar spielt das Institutssicherungssystem eine zentrale Rolle
flir das Floor-Rating, weil (iber dieses System die Ressourcen der Gruppe allen Mitgliedern zur
Verfligung stehen. Seit der Einrichtung des Systems im Jahr 1973 hatte kein Mitglied der Spar-
kassen-Finanzgruppe einen Zahlungsausfall zu verzeichnen. Allerdings ist das Institutssiche-
rungssystem nicht dasselbe wie eine Biirgschaft auf Gegenseitigkeit. Glaubiger und Mitglieder
haben keinen Rechtsanspruch auf Unterstiitzung durch das System. Vielmehr beruht das System
auf der gegenseitigen Unterstiitzung der Mitglieder. Demzufolge stellen die Struktur des Sys-
tems sowie die Fahigkeit und Bereitschaft seiner Mitglieder, sich gegenseitig zu unterstiitzen,
wichtige Grundlagen fiir die Starke des Systems dar und sind damit wichtige Faktoren fiir die Be-
stimmung des Floor-Ratings.

Das System besteht aus miteinander verbundenen Fonds, darunter 11 regionale Sparkassenstit-
zungsfonds, sowie die Sicherungsreserve der Landesbanken und der Sicherungsfonds der Lan-
desbausparkassen. Falls beschlossen wird, ein Mitglied zu unterstiitzen, wird diese Unterstit-
zung zuerst von dem regionalen Fonds geleistet, dem das jeweilige Institut angehart. Falls die
von einer Sparkasse bendtigte Unterstiitzung (iber die Mdglichkeiten des jeweiligen regionalen
Stiitzungsfonds hinausgeht, kann in einem néachsten Schritt auf die Mittel aller 11 Sparkassen-
stitzungsfonds zugegriffen werden. Falls dies auch noch nicht ausreicht, konnen die Mittel des
gesamten Institutssicherungssystems genutzt werden, wofiir die Zustimmung einer Dreiviertel-
mehrheit der Mitglieder erforderlich ist. Allerdings konnte die dezentrale Struktur des Systems
nach Meinung von DBRS Moarningstar ein Problem darstellen, weil sich dadurch die Zahl der fiir
die Nutzung aller Mittel des Systems erforderlichen Schritte erhdht. Dies konnte die Bereitstel-
lung von rechtzeitiger Unterstlitzung verzégern.

Bei Bedarf kdnnen die Mechanismen des Institutssicherungssystems auch fiir die Starkung und
Sanierung von Sparkassen genutzt werden, die vor Problemen stehen. Nach Auffassung von
DBRS Morningstar tragen diese Félle, bei denen in der Regel nur geringe Betrage zur Unterst(it-
zung benatigt werden, zum reibungslosen Funktionieren des Systems bei. Mit Ausnahme der
Landesbanken ging es bei den meisten Stiitzungsféllen des Institutssicherungssystems um klei-
nere Institute. Angaben der Sparkassen-Finanzgruppe zufolge kdnnen 90 % aller Stiitzungsfalle
auf der Ebene der Sparkassen vom regionalen Stiitzungsfonds des betroffenen Mitglieds alleine
ohne zusatzlicher Mittel aus dem Gesamtsystem der Stiitzungsfonds erledigt werden. Allerdings
ist sich DBRS Morningstar der Tatsache bewusst, dass die gemeinsamen Mittel des Institutssi-
cherungssystems nicht ausreichen, um einer umfassenderen systemischen Krise oder einer mag-
lichen Belastung durch die gréReren und weniger risikoscheuen Landesbanken widerstehen zu
konnen, falls eine erganzende Unterstiitzung durch die offentlich-rechtlichen Trager nicht zur
Verfligung stehen sollte. Allerdings wurde das System fiir solche Belastungen auch nicht ausge-
legt. Dies wird als Schwéche erachtet, die sich negativ auf die Floor-Ratings auswirkt. In der Ver-
gangenheit gab es Beispiele fur eine umfangreiche Unterstlitzung der Landesbanken durch ihre
offentlich-rechtlichen Trager, die deutsche Bundesregierung und aus regionalen Stlitzungsfonds
von Sparkassen und Landesbanken. Die Verwalter der Stitzungsfonds kannen nach eigenem Er-
messen von den offentlich-rechtlichen Tragern des betroffenen Mitgliedsinstituts zusatzliche Un-
terstiitzung anfordern und Anderungen im Vorstand und in der Geschéftsstrategie vornehmen,
um eine erfolgreiche Sanierung sicherzustellen und die Mittel des Sicherungssystems zu
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schiitzen. Die Beitrage der Mitglieder sind nach Risiken gestaffelt und bieten den Mitgliedern
einen Anreiz fir ein umsichtiges Risikomanagement.

Das Einlagensicherungsgesetz (EinSiG), mit dem einschlagige EU-Richtlinien in deutsches Recht
umgesetzt wurden, trat im Juli 2015 in Deutschland in Kraft. Damit wurden Anderungen im Insti-
tutssicherungssystem (vormals Haftungsverbund) der Gruppe erforderlich. Bei diesen Anderun-
gen ging es im Wesentlichen: 1.) um die Einfiihrung eines Rechts des Sicherungssystems auf ein
frihes Eingreifen zur Stabilisierung von in Schwierigkeiten geratenen Mitgliedsinstituten gleich
zu Beginn einer finanziellen Notlage; 2.) um eine betrachtliche Erhéhung des dem Sicherungs-
system fiir vorbeugende Unterstitzungsmallnahmen zur Verfligung stehenden Rettungsfonds;
und 3.) eine zusatzliche Unterstlitzung durch andere Leistungen als Geld, wie z.B. Biirgschaften.
Dariiber hinaus wurde das Sicherungssystem auch durch die Einfiihrung neuer Governance- und
Berichtsstrukturen innerhalb der Gruppe weiterentwickelt, und es wurde in Personal, Verfahren
und Technologien investiert, um sicherzustellen, dass Kunden der garantierte Betrag in Hohe von
100.000 Euro pro Einleger und Institut kurzfristig erstattet werden kann. Das Institutssicherungs-
system der Sparkassen-Finanzgruppe wurde von der deutschen Bankenaufsicht offiziell als Einla-
gensicherungssystem gemaR Einlagensicherungsgesetz anerkannt. Das Institutssicherungssys-
tem dient also mehreren Zwecken: zum einen ist es ein Rettungssystem und zum anderen ein
Einlagensicherungssystem — beides mit gemeinsam genutzten Mitteln, die nicht jeweils fiir den
einen oder anderen Bereich zweckbestimmt sind.

Wie bereits erwahnt, fihrt die Sparkassen-Finanzgruppe gegenwartig Manahmen zur Starkung
der Vorfinanzierung der fiir das Institutssicherungssystem zur Verfiigung stehenden Mittel durch.
DBRS Morningstar wird diese Entwicklung weiter bewerten. Die jiingsten Anderungen der regu-
latorischen Rahmenbedingungen mit der Umsetzung der Europaischen Richtlinie Gber die Sanie-
rung und Abwicklung von Kreditinstituten (BRRD) in Deutschland im Jahr 2015 bedeuten, dass
die Wahrscheinlichkeit einer staatlichen Unterstiitzung geringer geworden ist und sich jede Form
staatlicher Interventionen, wie sie den Landesbanken wahrend der globalen Finanzkrise 2008 zur
Verfiigung standen, jetzt nach den Vorgaben der BRRD-Richtlinie richten muss.

Dies bedeutet, dass die offentlich-rechtlichen Trager (die Bundeslander) fir in Schwierigkeiten
geratene Landesbanken keine Notfall-Unterstutzung mehr leisten diirfen, aulBer unter sehr rest-
riktiven Bedingungen, wie im Fall der NORD/LB gezeigt wurde.

DBRS Morningstar weist darauf hin, dass fiir die Mitglieder des Institutssicherungssystems
starke Anreize bestehen, sich gegenseitig zu unterstitzen. Dies ist eine wichtige Voraussetzung
flir das Funktionieren des Systems, da es keine rechtlich verbindliche wechselseitige Biirgschaft
gibt. Ein Ausfall eines Mitglieds wiirde dem Ruf der gesamten Gruppe schaden. Kunden und Ge-
genparteien drfen nicht zwischen Gruppenmitgliedern unterscheiden und konnen den Ausfall
eines Mitglieds als Zeichen der Schwéche der gesamten Gruppe ansehen. Diese Verbindung
wird durch die von allen Sparkassen verwendete gemeinsame Marke (,Sparkasse”) und das rote
.S"-Logo geférdert. Ebenso tragen die meisten Landesbanken die Markenbezeichnung , Landes-
bank” (oder kurz ,LB“) in ihrem Namen, und alle 6ffentlich-rechtlichen Bausparkassen nutzen die
gemeinsame Marke ,LBS”. Die durch eine eventuelle Rufschadigung verursachten Kosten sind
wohl héher als die Kosten, die in den meisten Belastungsfallen durch die Bereitstellung des
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Unterstlitzungsmechanismus entstehen. Wie das Beispiel der NORD/LB gezeigt hat, erwartet die
EZB auch, dass das Sicherungssystem eingreifen wird, wenn Unterstiitzung benétigt wird.
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Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen-

Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe

EUR Millions 2018Y 2017y 2016Y 2015Y 2014y
Balance Sheet 12/31/2018 12/31/2017 12/31/2016 12/31/2015 12/31/2014
Cash and Deposits with Central Banks 104,487 86,446 316,091 325,078 364,144
Lending to/Deposits with Credit Institutions 268,628 271,056 265,222 294,241 338,108
Financial Securities 428,297 429,611 447,241 475,162 502,056
Financial Derivatives Instruments NA NA NA NA NA
Net Lending to Customers 1,254,119 1,212,232 1,204,590 1,192,957 1,186,005
- Gross Lending to Customers NA NA NA NA NA
- Loan Loss Reserves NA NA NA NA NA
Investment in Associates or Subsidiaries 24,243 24,154 25,037 25,730 27,620
Total Intangible Assets 0 0 0 0 0
Fixed Assets 11,743 11,831 NA NA NA
Insurance Assets NA NA NA NA NA
Other Assets (including DTAs) 86,665 94,136 -139,408 -155,477 -166,051
Assets 2,178,182 2,129,466 2,118,773 2,157,691 2,251,882
Deposits from Banks 376,127 369,612 371,422 408,855 452,892
Deposits from Central Banks NA NA NA NA NA
Deposits from Credit Institutions NA NA NA NA NA
Deposits from Customers 1,280,220 1,243,222 1,211,165 1,192,943 1,166,101
Issued Debt Securities 203,107 201,145 203,340 204,104 247,959
Issued Subordinated Debt 19,091 18,005 23430 24,158 31,868
Financial Derivatives Instruments NA NA NA NA NA
Insurance Liabilities 0 0 NA NA NA
Other Liabilities 131,791 135,991 151,473 174,773 203,718
Equity Attributable to Parent 167,846 161,491 157,943 152,858 149,344
Minority Interests 0 0 0 0 0
Liabilities & Equity 2,178,182 2,129,466 2,118,773 2,157,691 2,251,882
Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen-

Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe

EUR Millions 2018Y 2017Y 2016Y 2015Y 2014Y
Income Statement 12/31/2018 12/31/2017 12/31/2016 12/31/2015 12/31/2014
Interest Income 56,807 56,251 55,491 61,434 66,739
Interest Expenses 27947 26,458 24,325 28,807 34,100
Net Interest Income 28,860 29,793 31,165 32,627 32,639
Net Fees and Commissions 8,903 8,723 8,050 7,588 7,123
Results from Financial Operations 671 1,065 1,033 516 121
Equity Method Results NA NA NA NA NA
Net Income from Insurance Operations 0 0 NA NA NA
Other Operating Income 127 237 314 -188 -720
Total Operating Income 38,561 39,818 40,562 40,543 39,163
Staff Costs 16,246 16,092 15,799 16,772 16,223
Other Operating Costs 11,260 11,272 NA NA NA
Depreciation/Amortisation NA NA NA NA NA
Total Operating Expenses 27,506 27,364 27,090 28,050 27,063
Income Before Provisions and Taxes (IBPT) 11,055 12,454 13,472 12,493 12,100
Loan Loss Provisions 4,002 2,063 2,724 1,052 1,483
Securities & Other Financial Assets Impairmen 0 0 0 0 0
Other Impairments 0 0 0 0 5,089
Other Non-Operating Income (Net) -4,103 -4,697 -5,179 -4,830 -1,950
Income Before Taxes (IBT) 2,950 5,694 5,569 6,611 3,578
Tax on Profit 3,161 3,363 3,499 3,723 3,386
Discontinued Operations 0 0 0 0 0
Other After-tax Items 0 0 0 0 0
Minority Interest 0 0 0 0 0
Net Attributable Income -213 2,331 2,070 2,888 192
Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen- Sparkassen-

Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe  Finanzgruppe

EUR Millions 2018Y 2017y 2016Y 2015Y 2014y
Other Items 12/31/2018 12/31/2017 12/31/2016 12/31/2015 12/31/2014
NPLs NA NA NA NA NA
Assets Under Management NA NA NA NA NA
No. of Employees (end-period) 301,600 312,800 321,572 332,100 341,700
Risk-Weighted Assets (RWA) 1,012,000 967,100 965,700 969,700 956,800
RWA over Total Assets (%) 46.46 45.42 45.58 44.94 42.49

Quelle: DBRS Morningstar Analysis; Copyright © 2020, S&P Global Market Intelligence.
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Sparkassen-  Sparkassen-  Sparkassen- Sparkassen-  Sparkassen-
Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe Finanzgruppe

2018Y 2017Y 2016Y 2015Y 2014y
Earnings Power
Eaminas
Net Interest Margin (%) 1.42 1.39 1.35 1.38 1.33
Yield on Average Earning Assets (%) 2.80 263 2.41 260 273
Cost of Interest Bearing Liabilities (%) 1.50 1.45 1.34 1.55 1.78
IBPT over Avg Assets (%) 0.51 0.59 0.63 057 054
IBPT over Avg RWAs (%) 1.12 1.29 1.39 1.30 127
Expenses
Cost/ Income ratio (%) 71.33 68.72 66.79 69.19 69.10
Operating Expenses by Employee 91,200 87,481 84,242 84,463 79,201
LLP / IBPT (%) 36.20 16.56 20.22 8.42 12.26
Profitability Returns
Return on Avg Equity (ROAE) (%) 224 481 430 492 350
Return on Avg Assets (ROAA) (%) -0.01 0.1 0.10 0.13 0.01
Return on Avg RWAs (%) -0.02 0.24 021 0.30 0.02
Dividend Payout Ratio (%) NA NA NA NA NA
Internal Capital Generation (%) NA NA NA NA NA
Risk Profile
Gross NPLs over Gross Loans (%) NA NA NA NA NA
Net NPLs over Net Loans (%) NA NA NA NA NA
NPL Coverage Ratio (%) NA NA NA NA NA
Net NPLs over IBPT (%) NA NA NA NA NA
Net NPLs over CET1 (%) NA NA NA NA NA
Texas Ratio (%) NA NA NA NA NA
Cost of Risk (%) 0.33 0.17 0.23 0.09 0.13
Level 2 Assets/ Total Assets (%) NA NA NA NA NA
Level 3 Assets/ Total Assets (%) NA NA NA NA NA
Funding and Liquidity
Bank Deposits over Funding (%) 20.01 20.16 20.51 22.31 23.82
- Interbank over Funding (%) NA NA NA NA NA
- Central Bank over Funding (%) NA NA NA NA NA
Customer Deposits over Funding (%) 68.11 67.81 66.87 65.11 61.34
Wholesale Funding over Funding (%) 11.88 12.03 12.63 12.58 14.84
- Debt Securities over Funding (%) 10.81 10.97 11.23 11.14 13.04
- Subordinated Debt over Funding (%) 1.08 1.06 1.40 144 1.80
Liquid Assets over Assets (%) 36.79 36.96 4854 50.72 53.48
Non-Deposit Funding Ratio (%) 36.32 36.83 38.23 40.50 4454
Net Loan to Deposit Ratio (%) 97.96 97.51 99.46 100.00 101.71
LCR (Phased-in) (%) NA NA NA NA NA
NSFR (%) NA NA NA NA NA
Capitalisation
CET1 Ratio (Phased-In) (%) NA NA NA NA NA
CET1 Ratio (Fully-Loaded) (%) NA NA NA NA NA
Tier 1 Capital Ratio (Phased-In) (%) 15.94 16.32 15.62 15.11 14.59
Total Capital Ratio (Phased-In) (%) NA NA NA NA NA
Tang. Equity / Tang. Assets (%) 7.1 7.58 745 7.08 6.63
Leverage Ratio (DBRS) (%) NA NA NA NA NA
Growth
Net Attributable Income YoY (%) NA 12.6 -28.3 1,404.2 -88.1
Net Fees and Commissions YoY (%) 2.1 8.4 6.1 6.5 4.7
Total Operating Expenses YoY (%) 05 1.0 34 3.6 14
IBPT YoY (%) -11.2 76 78 32 127
Assets YoY (%) 23 05 -18 4.2 -05
Gross Lending to Customers YoY (%) NA NA NA NA NA
Net Lending to Customers YoY (%) 35 0.6 1.0 0.6 06
Loan Loss Provisions YoY (%) 94.0 -24.3 158.9 -29.1 -h4.2
Deposits from Customers YoY (%) 3.0 26 15 2.3 13

Quelle: DBRS Morningstar Analysis; Copyright © 2020, S&P Global Market Intelligence.
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Methodik

Die anwendbare Methodik ist die Global Methodology for Rating Banks and Banking Organisations
(8 Juni 2020), die auf unserer Website unter Methodology zu finden ist.

Ratings

Issuer Verbindlichkeiten Ratingaktion Rating Trend
Sparkassen-Finanzgruppe  Langfristiges Emittentenrating Bestatigt A Positiv
Sparkassen-Finanzgruppe  Kurzfristiges Emittentenrating Bestatigt R-1 (low) Positiv
Sparkassen-Finanzgruppe  Langfristige nicht nachrangige Verbindlichkeiten ~ Bestatigt A Positiv
Sparkassen-Finanzgruppe  Kurzfristige Verbindlichkeiten Bestatigt R-1 (low) Positiv
Sparkassen-Finanzgruppe  Nachrangige Verbindlichkeiten Bestatigt Af(low) Positiv
Issuer Verbindlichkeiten Ratingaktion Rating Trend
375 Mietglieder der SFG Langfristiges Emittentenrating Bestatigt A Positiv
375 Mitglieder der SFG Kurzfristiges Emittentenrating Bestatigt R-1 (low) Positiv
375 Mitglieder der SFG Langfristige nicht nachrangige Verbindlichkeiten ~ Bestatigt A Positiv
375 Mitglieder der SFG Kurzfristige Wertpapiere Bestatigt R-1 (low) Positiv
375 Mitglieder der SFG Langfristiges Einlagenrating Bestatigt A Positiv
375 Mitglieder der SFG Kurzfristiges Einlagenrating Bestatigt R-1 (low) Positiv
Ratinghistorie

Issuer Verbindlichkeiten Current 2019 2018 2017
Sparkassen-Finanzgruppe  Langfristiges Emittentenrating A A A
Sparkassen-Finanzgruppe  Kurzfristiges Emittentenrating R-1 (low) R-1 (low) R-1 (low)
Sparkassen-Finanzgruppe  Langfristige nicht nachrangige Verbindlichkeiten A A A A
Sparkassen-Finanzgruppe  Kurzfristige Wertpapiere R-1 (low) R-1 (low) R-1(low) R-1 (low)
Sparkassen-Finanzgruppe ~ Nachrangige Verbindlichkeiten Aflow) A(low) Aflow)
Vorherige Aktionen

© DBRS Morningstar confirms Sparkassen-Finanzgruppe LT Issuer Rating at ‘A", Trend remains Posi-
tive, 27. Marz 2020.

® DBRS Morningstar confirms 375 Members of Sparkassen-Finanzgruppe's IPS at ‘A’, Trend still Po-
sitive, 27. Méarz 2020.

Verwandte Publikationen

e DBRS Morningstar: Navigating Bank Ratings During a Global Pandemic, 27. Marz 2020.

e Furopean Banking: Key Themes in 2020, 14. Januar 2020.

e DBRS Morningstar confirms NORD/LB's Issuer Ratings at A/R-1 (low), Trend returned to Positive,
6. Januar 2020.

e Norddeutsche Landesbank Girozentrale: Rating Report, 7. Oktober 2019.

¢ DBRS: Increasing Risks for Small and Medium-Sized German Banks despite Stress Tests Pass,
26. September 2019.

¢ DBRS: Overheating in German Commercial Real Estate— Risks Manageable for Banks,

23. September 2019.

e DBRS: TLTRO-IIl Removes Medium-Term Refinancing Risk at European Banks, 4. Juni 2019.

e DBRS: What's Next For European Banks" NPLs, 4. Juni 2019.


https://www.dbrsmorningstar.com/research/358812/dbrs-morningstar-confirms-sparkassen-finanzgruppe-lt-issuer-rating-at-a-trend-remains-positive
https://www.dbrsmorningstar.com/research/358812/dbrs-morningstar-confirms-sparkassen-finanzgruppe-lt-issuer-rating-at-a-trend-remains-positive
https://www.dbrsmorningstar.com/research/358816/dbrs-morningstar-confirms-375-members-of-sparkassen-finanzgruppes-ips-at-a-trend-still-positive
https://www.dbrsmorningstar.com/research/358816/dbrs-morningstar-confirms-375-members-of-sparkassen-finanzgruppes-ips-at-a-trend-still-positive
https://www.dbrsmorningstar.com/research/358876/dbrs-morningstar-navigating-bank-ratings-during-a-global-pandemic
https://www.dbrsmorningstar.com/research/355530/european-banking-key-themes-in-2020
https://www.dbrsmorningstar.com/research/355290/dbrs-morningstar-confirms-nordlbs-issuer-ratings-at-ar-1-low-trend-returned-to-positive
https://www.dbrsmorningstar.com/research/351205/norddeutsche-landesbank-girozentrale-rating-report
https://www.dbrsmorningstar.com/research/350845/dbrs-increasing-risks-for-small-and-medium-sized-german-banks-despite-stress-tests-pass
https://www.dbrsmorningstar.com/research/350573/dbrs-overheating-in-german-commercial-real-estate-risks-manageable-for-banks
https://www.dbrsmorningstar.com/research/346631/dbrs-tltro-iii-removes-medium-term-refinancing-risk-at-european-banks
https://www.dbrsmorningstar.com/research/346119/dbrs-whats-next-for-european-banks-npls
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Vorherige Ratingberichte

® Sparkassen-Finanzgruppe:
® Sparkassen-Finanzgruppe:
e Sparkassen-Finanzgruppe:
e Sparkassen-Finanzgruppe:
- Rating Report, 20. Mai 2018.

e Sparkassen-Finanzgruppe

e Sparkassen-Finanzgruppe:
e Sparkassen-Finanzgruppe:

Rating Report, 20.Mai 2020.
Ratingbericht, 6. August 2019.
Rating Report, 8. Mai 2019.
Ratingbericht, 19. Juli 2018.

Ratingbericht, 21. Juni 2017.
Rating Report, 28 April 2017.

Kennzahlen und Definitionen fiir europadische Banken
e Furopean Bank Ratios & Definitions, 11. Juni 2019.


https://www.dbrsmorningstar.com/research/361215/sparkassen-finanzgruppe-rating-report
https://www.dbrsmorningstar.com/research/348817/sparkassen-finanzgruppe-ratingbericht
https://www.dbrsmorningstar.com/research/344853/sparkassen-finanzgruppe-rating-report
https://www.dbrsmorningstar.com/research/330417/sparkassen-finanzgruppe-ratingbericht
https://www.dbrsmorningstar.com/research/327914/sparkassen-finanzgruppe-rating-report
https://www.dbrsmorningstar.com/research/312083/sparkassen-finanzgruppe-ratingbericht
https://www.dbrsmorningstar.com/research/309801/sparkassen-finanzgruppe-rating-report
https://www.dbrs.com/research/346439/european-bank-ratios-and-definitions
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About DBRS Morningstar
DBRS Morningstar is a global credit ratings business with approximately 700 employees in eight offices globally.

On 2. July 2019, Morningstar, Inc. completed its acquisition of DBRS. Combining DBRS' Stark market presence in Canada, the U.S., and Europe
with Morningstar Credit Ratings' U.S. footprint has expanded global asset class coverage and provided investors with an enhanced platform
featuring thought leadership, analysis, and research. DBRS and Morningstar Credit Ratings are committed to empowering investor success,
serving the market through leading-edge technology and raising the bar for the industry.

Together as DBRS Morningstar, we are the world's fourth-largest credit ratings agency and a market leader in Canada, the U.S., and Europe in
multiple asset classes. We rate more than 2,600 issuers and 54,000 securities worldwide and are driven to bring more clarity, diversity, and
responsiveness to the ratings process. Our approach and size provide the agility to respond to customers' needs, while being large enough to
provide the necessary expertise and resources.
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