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Mafgebliche Ratingfaktoren

Fihrende Position in Deutschland, stabiles Geschaftsprofil: Die Issuer Default Ratings
(Emittentenratings, IDRs) und das Viability Rating (VR) der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG)
spiegeln ihre sehr starke Position im deutschen Privatkunden- und KMU-Markt sowie ihr
stabiles Geschaftsmodell, ihr granulares und solides Kreditrisiko, ihre starke Kapitalisierung
und ihre robuste, einlagengetriebene Funding- und Liquiditatssituation wider. Sie
berilicksichtigen ebenso die gesunde Rentabilitat der SFG, trotz des jahrelangen Drucks durch
sinkende Nettozinseinnahmen und intensiven einheimischen Wettbewerb.

Starker Haftungsverbund: Die SFG ist keine Rechtsperson, sondern ein Bankenverbund,
dessen Zusammenhalt auf einer gemeinsamen Sicherungseinrichtung beruht. Fitch Ratings
weist der SFG und den Sparkassen Gruppen-IDRs zu. Die IDRs basieren auf dem VR der Gruppe
und gelten fiir jede einzelne Sparkasse.

Die Sicherungseinrichtung ist als institutsbezogenes Sicherungssystem konzipiert und wird von
den Aufsichtsbehorden als Einlagensicherungssystem anerkannt. Sie hat bisher alle Glaubiger
geschitzt, indem sie die Uberlebensfihigkeit der Mitgliedsinstitute der SFG gewihrleistet.
Diese haben eine gemeinsame Strategie und Marke und verfolgen gemeinsame
Marketingaktivitaten. Der ESG-Relevanz-Score von ‘4’ fiir die Gruppenstruktur spiegelt jedoch
den schwicheren Zusammenhalt der SFG gegeniiber anderen europdischen Bankengruppen
mit Haftungsverbund wider.

Konservatives Risikoprofil: Die Kreditqualitit der SFG profitiert vom umsichtigen
Risikomanagement der Gruppe, einschlieBlich konservativer Kreditvergabestandards, einer
umsichtigen Kreditbesicherung und einer geringen Kreditnehmerkonzentration. Die
Kreditnehmer  konnten  auBerdem stark von den umfassenden staatlichen
Unterstltzungsprogrammen profitieren, die den Anstieg der Arbeitslosigkeit und der
Insolvenzen seit Beginn der Pandemie eingeddammt haben.

Robuste Kreditqualitit: Angesichts der Konzentration der SFG auf Deutschland erwarten wir
kurzfristig keine direkten Auswirkungen des Konflikts in der Ukraine auf die Kreditqualitat.
Aufgrund des wirtschaftlichen Abschwungs, der hdheren Zinssdtzeund der steigenden Inflation
erwarten wir in den nichsten zwei Jahren eine moderate Schwichung der Kreditqualitat.
Gleichzeitig erwarten wir jedoch, dass die NPL-Quote der SFG mittelfristig unter 2% bleibt.

Widerstandsfiahige Ertrdge: Die Ertrdge der SFG profitierten 2021 weiterhin vom starken
Kreditwachstum, und das Betriebsergebnis von sehr geringen Wertberichtigungen (LICs). Fir
2022 erwarten wir eine dhnliche Rentabilitat vor Wertberichtigungen wie 2021. Aufgrund der
steigenden Zinssatze wird der in den vergangenen Jahren beobachtete Druck auf die Margen
ab 2023 wahrscheinlich allmahlich abnehmen. Allerdings kénnte der 2022 Gewinn der SFG,
aufgrund steigender Zinssdtze und Credit Spreads verursachten vorlibergehenden
Bewertungsverlusten in den Wertpapier-Portfolios der Sparkassen, wahrscheinlich erheblich
geringer ausfallen.

Ratingstarke Kapitalisierung: Aufgrund der guten Gewinnsituation und der stetig hohen
Gewinnthesaurierung der SFG liegt ihre Kapitalisierung erheblich tiber dem Durchschnitt des
deutschen Bankensektors. Die vorlaufige Kernkapitalquote (CET1) fiir Ende 2021 ist mit 15,6%
unterbewertet, da die Sparkassen ihre RWA fir alle Aktiva gemaB dem Standardansatz
ermitteln und insbesondere die Risikodichte ihrer Wohnimmobilienkredite dadurch relativ
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hoch ansetzen. Daher ist der sehr starke Verschuldungsgrad von 9,2% ein besserer
Anhaltspunkt fir die relative Starke der Kapitalisierung der SFG.

Beherrschbares Landesbankrisiko: Die Ratings der SFG berlcksichtigen Eventualrisiken der
Sparkassen gegeniber ihren Zentralinstituten, den Landesbanken. Diese Risiken betrachten
wir als beherrschbar, trotz der geringen Profitabilitdt der Landesbanken sowie der in einigen
Fallen noch verbleibenden Herausforderungen aufgrund ausstehender
UmstrukturierungsmaBnahmen.

Stabile und kleinteilige Einlagen als wichtigste Fundingquelle: Der hohe und
steigende Bestand an Privatkundeneinlagen der Sparkassen und ihre stabilen Marktanteile
untermauern das starke Funding- und Liquiditatsprofil der SFG. Sie sichern niedrige
Fundingkosten, die weniger auf Veradnderungen der Marktstimmung reagieren als
bei den meisten Wettbewerbern, und untermauern das Kurzfrist-IDR von ‘F1+.

Maégliche Ausloser fiir eine Ratingveranderung

Faktoren, die eine negative Rating Action/Herabstufung des Ratings bei
einzelnen Sparkassen oder der SFG auslésen konnten

Hohe Kreditverluste: Die hohen Ratings der SFG spiegeln die Uberdurchschnittliche
Widerstandsfahigkeit der Gruppe wider. Die Ratings konnten jedoch durch Spillover-Effekte
des Konflikts in der Ukraine und der daraus resultierenden Sanktionen gegeniiber Russland
negativ beeinflusst werden, wenn diese die post-pandemische Erholung der deutschen
Wirtschaft erheblich und nachhaltig beeintrachtigen. In diesem Fall wiirde der Druck auf die
Ratings bedeuten, dass innerhalb (und potenziell auch noch nach) unserem Prognosehorizont
von zwei Jahren eine erhohte Wahrscheinlichkeit fir signifikant niedrigere Ertrdge und
héhere Kreditverluste besteht.

Fitch konnte die Ratings der SFG herabstufen, wenn auf der Grundlage der aktuellen RWA-
Berechnungen die Quote der notleidenden Kredite dauerhaft iber 3% steigt, das Verhaltnis
Betriebsergebnis/RWA unter 0,5% sinkt und die Kernkapitalquote unter 13% fallt.

Faktoren, die eine positive Rating Action/Hochstufung des Ratings bei
einzelnen Sparkassen oder der SFG ausldsen kénnten

Besserer Gruppenzusammenhalt: Fiir hohere Ratings waren ein starkerer Zusammenhalt
und signifikante Verbesserungen in den Entscheidungsprozessen der SFG erforderlich,
durch die sie ihre Effizienz erhéhen und die Risikokontrolle und Offenlegung erheblich
verbessern koénnten. Fir die nachsten Jahre erwarten wir erhebliche Fortschritte
(groBtenteils auf Druck der Aufsichtsbehorden). Solche signifikanten Verbesserungen
erfordern jedoch Zeit, und daher ist es unwahrscheinlich, dass sie kurzfristig eine positive
Rating Action auslésen werden.
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Die KRD-Gewichtungen (Key Rating Driver) zur Bestimmung des impliziten VR sind oben inder Tabelle in Prozent angegeben. In Fillen, indenen das implizite VR zur Berechnung
des VR nach oben oder unten angepasst wurde, ist der mit dem Grund fiir die Bereinigung verbundene KRD rot markiert. Die farbig unterlegten Bereiche zeigen die im Benchmark

implizierten Scores fiir jeden KRD.

VR - Anpassungen an mafB3gebliche Ratingfaktoren
Der Score fir Ergebnis & Rentabilitat von ‘a’ wurde aus folgendem Grund gegeniiber dem implizierten Score fiir die
Kategorie ‘bbb’ heraufgestuft: Berechnung der Risikogewichtung (positiv).

Der Score fiir Kapitalisierung & Verschuldungsgrad von ‘aa-’ wurde aus folgendem Grund in Ubereinstimmung mit
dem implizierten Score fur die Kategorie ‘aa’ zugewiesen: Berechnung Verschuldungsgrad und Risikogewichtung
(positiv).

Der Score fur Funding & Liquiditdt von ‘aa-’ wurde aus folgendem Grund gegenliber dem implizierten Score fir die
Kategorie ‘a’ heraufgestuft: Einlagenstruktur (positiv).
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Zusammenfassung des Unternehmensprofils und maBgebliche qualitative
Faktoren

Operatives Geschiaftsumfeld
Ukraine-Krieg beeintrdchtigt die Erholung der deutschen Wirtschaft

Fitch geht davon aus, dass das BIP in Deutschland 2022 lediglich um 1,6% wachst (gegentber der Prognose von 2,5%
im Marz 2022) und erst im 1. Quartal 2023 wieder das Niveau der Zeit vor der Pandemie erreicht. Diese Korrektur
nach unten bertlicksichtigt die aktuellen Lockdowns in China und den Krieg in der Ukraine, die sich 2022 aufgrund von
schwacheren Handelsbedingungen, einer starkeren Disruption der Lieferketten und einer héheren Inflationsrate
negativ auf die Erholung der deutschen Wirtschaft auswirken. Die revidierte Prognose kdénnte durch weitere
wirtschaftliche Konsequenzen des Kriegs in der Ukraine noch negativer ausfallen. Der schwachere PMI fir die
verarbeitende Industrie und niedrigere Zahlen zu Produktionserwartungen vom Marz 2022 weisen darauf hin, dass
die Produktionsleistung gedampft bleibt, vor allem weil die Exportauftrage durch ein schwiacheres Wachstum in
China und den anhaltenden Mangel an Komponenten negativ beeinflusst werden. Die Automobilhersteller mussten
bereits ihre Produktion unterbrechen, zum Teil aufgrund der mangelnden Verfligbarkeit von Teilen aus der Ukraine.

Russisches Gas macht 19% des deutschen Verbrauchs an Primarenergie aus.Deshalb ist die BIP-Prognose von Fitch
stark vom Anstieg des Gaspreises und der potenziellen Stérungen der Gasversorgung durch den Konflikt beeinflusst.
Aktuell geht Fitch davon aus, dass die Haushaltsausgaben 2022 aufgrund der Kerninflation von 4% (mehr als das
Doppelte der vorherigen Prognose, vor allem aufgrund von héheren Preisen fiir Ol, Gas und Lebensmittel)
geschwacht werden. Es bleibt ungewiss, ob die von der Bundesregierung angekiindigten Finanzierungsprogramme,
einschlieBlich hoher Verteidigungs- und Energieausgaben, den wirtschaftlichen Schock abfedern und die Zuversicht
der Investoren starken kdnnen.

Geschaftsprofil
Marktfiihrer im Privatkundengeschdift

Der Haftungsverbund der SFG hat bisher alle Glaubiger geschiitzt, indem er die Uberlebensfihigkeit aller Sparkassen
gewahrleistet. Die Sparkassen unterliegen der Tragerschaft durch ihre jeweilige Kommune. Dies stellt eine hohe
Kundenbindung in den Gemeinden sicher, in denen die Sparkassen gesellschaftlich eingebunden sind und Uber
tiefgehende Kenntnisse ihres lokalen Wirtschaftsumfelds verfligen.

Die stabile und fiuhrende Marktposition der SFG beruht auf der starken gemeinsamen Marke, Strategie und
Marketingaktivitaten der Sparkassen. lhr Geschaaftsmodell konzentriert sich auf die Kreditvergabe an Privatkunden
und kleine KMU und ist nicht von volatilen Geschaften abhangig. Nur wenige groBere Sparkassen betreiben
nennenswerte Handelsaktivitaten. Die SFG ist auch der gro3te Anbieter cffentlicher Forderkredite in Deutschland.
Waéhrend der Pandemie haben die Sparkassen entscheidend dazu beigetragen, KMU einen raschen Zugang zu den
Sonderprogrammen der KfW, der staatlichen Entwicklungsbank, zu ermoglichen.

Jede Sparkasse darf nur inihrem lokalen Einzugsgebiet tatig sein. Insgesamt hat aber die SFG bundesweit fuihrende
Marktanteile von 35% bei Wohnimmobilien- und KMU-Krediten und 30% bei Kundeneinlagen. Die Zusammenarbeit
der Sparkassen mit Spezialinstituten der erweiterten SFG (v.a. Landesbanken, Versicherer, Asset-Manager,
Bausparkassen) unterstutzt die filhrende Marktposition der SFG, v.a. in landlichen Gebieten, wo der Wettbewerb
weniger intensiv ist.

Die SFG legt keine konsolidierten Finanzdaten vor, und ihre aggregierte Risikoberichterstattung ist weniger
detailliert als bei anderen europaischen Bankengruppen mit Haftungsverbund. Die Initiativen des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbands in Bezug auf gemeinsame strategische Projekte der Sparkassen, z.B. Digitalisierung,
Prozessautomatisierung, Standardisierung, Datenerfassung, Analytik und Risikomanagement zeigen bereits Erfolg,
auch wenn die Implementierung aufgrund der Komplexitat der Organisation ein eher langwieriger Prozess ist.

Risikoprofil
Umsichtiger Ansatz gegeniiber Kreditrisiken

Die Sparkassen konzentrieren sich Giblicherweise auf stark besicherte und kleinteilige Kreditvergabe und verfligen
Uiber ein angemessenes Risikomonitoring. lhr konservatives Risikoprofil und ihre stabile Gewinnsituation ber den
gesamten Zyklus profitieren von der geringen Komplexitidt ihrer Geschaftsmodelle und den langjahrigen
Geschéaftsbeziehungen, die zu einer tiefgehenden Kenntnis ihrer Kundenbasis flihren.
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Ahnlich wie bei anderen europiischen Bankengruppen ist auch bei den Sparkassen in den vergangenen zehn Jahren
die Laufzeitinkongruenz zwischen ihren Aktiva und Passiva stetig gestiegen, weil die Sparkassen zum Ausgleich der
niedrigen Zinssatze den Anteil der Sichteinlagen und die durchschnittliche Laufzeit von Wohnungsbaukrediten mit
festem Zinssatz erhéht haben. Da die Sparkassen diese Inkongruenz in den meisten Fallen nicht abgesichert haben,
ist ihre Anfalligkeit gegenlber den derzeit rasch ansteigenden Marktzinssdtzen erheblich héher als bei grof3en
Universalbanken. Der hohe Anteil an preisunelastischen Privatkundeneinlagen sollte die negativen Auswirkungen
steigender Zinssatze in der besonders kritischen Phase abfedern kénnen. Diese liegt zwischen dem Ze itpunkt, wenn
der Hauptrefinanzierungssatz der EZB positiv wird, und dem Zeitpunkt, wenn bei einem erheblichen Anteil des
Altbestands an Hypothekendarlehen positive Preisanpassungen vorgenommen wurden. Der Puffereffekt dieser
Latenz der Einlagenbasis kommt jedoch nur zum Tragen, wenn die Marktzinssatze weniger rasch ansteigenals inden
vergangenen beiden Monaten.

Finanzprofil

Kreditqualitat

Kein direktes Risiko in Bezug auf Russland und die Ukraine; indirekte Auswirkungen wahrscheinlich
beherrschbar

Das direkte Risiko der SFG in Bezug auf Russland, die Ukraine und Belarus ist unbedeutend, weil die Gruppe
ausschlieBlich in Deutschland tatig ist. Sie konzentriert sich auf das Geschaft mit einheimischen Privatkunden und
kleinen KMU, die praktische keine Verbindungen zu Russland und der Ukraine unterhalten und von den Stérungen in
den globalen Lieferketten weniger stark betroffen sind als gro3e multinationale Unternehmen.

Wir sind daher der Ansicht, dass die Kreditqualitat der SFG weitgehend vor den direkten Auswirkungen des Krieges
geschitzt ist. Indirekte Effekte aufgrund der hohen Inflationsrate und des erwarteten wirtschaftlichen Abschwungs
werden die Kreditqualitit in den nachsten zwei Jahren wahrscheinlich schwidchen. Dank des hohen
Besicherungsgrades und des soliden Zahlungsverhaltens der Kreditnehmer erwarten wir aber nur einen geringen
Druck auf Wohnimmobilienkredite. Die Anzahl der notleidenden Kredite wird 2022 wahrscheinlich moderat
ansteigen, wir erwarten jedoch, dass der Vierjahresdurchschnitt der NPL-Quote (der per Ende 2021 bei geschatzten
1,2%-1,4% lag) mittelfristig unter 2% bleibt.

Notleidende Kredite/Bruttokredite Betriebliches Ergebnis/Risikogewichtete
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Ergebnis und Rentabilitat
2022 kaum Aussicht auf Aufrechterhaltung der soliden Ergebniszahlen des Vorjahres

Trotz einer weiteren Erosion der Nettozinseinnahmen aufgrund des Niedrigzinsumfelds, das auch von einem starken
Kreditwachstum nicht ausgeglichen wurde, konnte die SFG fir 2021 solide Ergebniszahlen vorlegen. lhr
Betriebsergebnis profitierte von steigenden Geblhreneinnahmen, vor allem weil Privatkunden auch aufgrund von
Negativzinsen auf Einlagen ihre Uberschiissigen Ersparnisse in Wertpapiere umschichteten. Zusammen mit den
stabilen Betriebskosten fiihrte dies zu einer Stabilisierung der ausgewiesenen Kosten-Ertragsrelation der SFG bei
angemessenen 66%. Die Eigenkapitalrendite der SFG (vor Riicklagenzufiihrung aus Gewinnen) verbesserte sich auf
6,1% (2020: 5,5%) und profitierte von der weiteren Erholung der deutschen Wirtschaft nach der Pandemie und einem
starken Rickgang der LICs auf einen niedrigen und langfristig nicht haltbaren Wert von 0,1 Mrd. EUR (2020: 1,3 Mrd.
EUR).
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Dank ihrer fihrenden Marktposition in Deutschland, ihrer starken Wertschépfung Gber mehrere Kreditzyklen und
ihrer Gberdurchschnittlichen Widerstandsfdhigkeit in friheren Krisen ist die SFG gut aufgestellt,um auch 2022 trotz
des erwarteten Wirtschaftsschocks aufgrund des Ukraine-Kriegs angemessen profitabel zu bleiben. Wir erwarten,
dass das Verhaltnis Betriebsergebnis/RWA, bewertet unter Berlicksichtigung der sehr konservativen Berechnung
der RWA durch die SFG, aufgrund des Neugeschidfts nahe 1% bleibt, auch wenn das Wachstum im
Wohnimmobiliengschift (dem bisher wichtigsten Wachstumstreiber der SFG) wahrscheinlich rasch vom hohen
Niveau der letzten Jahre zurtickgeht. Wirerwarten fiir 2022 einen moderaten Anstieg der Wertberichtigungen (LICs)
auf 15bp der Bruttokredite.

Kapitalisierung und Verschuldungsgrad
Kapitalisierung bleibt stark

Per Ende 2021 ging die CET1-Quote der SFG auf immer noch solide 15,6% zurlick (16,4% per Ende 2020), weil die
durch den Anstieg des Kreditbestands um 5,5% verursachte RWA-Inflation die Gewinnthesaurierung uberstieg. Wir
erwarten, dass die SFG eindeutig rentabel bleibt und mittelfristig durch Starkung ihrer Kapitalreserven eine CET1-
Quote von Uber 15% halten kann, obwohl wir davon ausgehen, dass steigende Zinssdtze und Credit Spreads 2022 in
den Wertpapierportfolios der Sparkassen erhebliche voriibergehende Mark-to-Market-Abschreibungen auslésen
werden.

Die Sparkassen ermitteln ihre RWA fir alle Aktiva gemaB dem Standardansatz. Dies unterschatzt nach unserer
Ansicht um bis zu 35% die Kernkapitalquote der SFG im Vergleich zu anderen europaischen Genossenschaftsgruppen
mit dhnlichen Risikoprofilen und Geschaftsumfeldern, die aber in groBem MaBe den internen Ratingansatz
anwenden. Der stabile Verschuldungsgrad der SFG von 9,2% per Ende 2021 ist erheblich stairker als derjenige der
allermeisten deutschen und auslandischen GroRbanken. Die Anwendung des Standardansatzes begrenzt auch die
Anfailligkeit der SFG gegentber Ratingmigrationen und regulatorischer RWA-Inflation stark.

Die SFG wird von den Aufsichtsbehorden nicht als Gruppe reguliert. Deshalb unterliegt sie keinen SREP- und MREL-
Anforderungen und keiner Abwicklungsplanung auf Gruppenebene. Jede Sparkasse unterliegt individuellen SREP -
Anforderungen, die v.a. die nicht abgesicherten Zinsdnderungsrisiken inihren Bankbichern widerspiegeln.

Etwaige schwache Kapitalausstattungen einzelner Sparkassen wird durch Fusionen mit starkeren benachbarten
Sparkassen ausgeglichen, weil die Fahigkeit der Sparkassen, als 6ffentlich-rechtliche Institute Kapital von ihren
kommunalen Tragern aufzunehmen, eingeschrankt ist.

CET1-Quote Bruttokredite/Kundeneinlagen
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Funding und Liquiditat
Solides und stabiles Funding- und Liquiditdtsprofil

Der hohe und steigende Bestand an Privatkundeneinlagen der Sparkassen und ihre hohen und stabilen Marktanteile
untermauern das starke Funding- und Liquiditatsprofil der SFG. Die GroRe der Gruppe und ihre Stabilitatin friheren
Krisen - dank des hohen Bekanntheitsgrads ihrer Marke und ihrer langjadhrigen und engen Kundenbeziehungen -
fuhren dazu, dass ihre Einlagen weniger auf Verdnderungen der Marktstimmung reagieren als bei den meisten
Wettbewerbern. Dies ist auch seit Beginn der Pandemie zu beobachten, und wir gehen davon aus, dass diese Stabilitat
nach der aktuellen Krise erhalten bleibt.

Die Kundeneinlagen der SFG stiegen per Ende 2021 um 4,5% auf 1,12 Billionen EUR. Dies entspricht einem stabilen
Anteil von 31% des deutschen Einlagenmarktes. Die Bilanzen der Sparkassen sind in der Regel hochliquide, was in
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der hohen aggregierten Liquidity Coverage Ratio der SFG von 174% per Ende 2021 zum Ausdruck kommt und auf
das komfortable Verhaltnis hochliquider Aktiva zu Einlagen hinweist.

Informationen zu den Prognosen von Fitch

Die Prognosen in den Charts in diesem Kapitel spiegeln die vorausschauende Sicht von Fitch in Bezug auf die
Finanzkennzahlen entsprechend den Bank Rating Criteria von Fitch wider. Sie basieren auf einer Kombination der
makrodkonomischen Prognosen von Fitch, dem Ausblick auf Sektorebene und der unternehmensspezifischen
Uberlegungen. Daher kénnen die Prognosen von Fitch erheblich von den Informationen des bewerteten
Unternehmens fiir den Markt abweichen.

Soweit Fitch Kenntnis von wichtigen nicht-6ffentlichen Informationen zu zukinftigen Ereignissen, z.B. einer
geplanten Rekapitalisierung oder Fusionen und Ubernahmen hat, werden diese nicht-6ffentlichen zukiinftigen
Ereignisse nicht in die veroffentlichten Prognosen von Fitch aufgenommen. Falls diese Informationen jedoch relevant
sind, werden sie von Fitch im Rahmen des Ratingverfahrens berlicksichtigt.

Die gestrichelten Linien stellen die indikativen Wertebereiche und implizierten Scores fiir die Finanzkennzahlen von
Fitch fur Banken dar, die in dem Umfeld tatig sind, das Fitch in die Kategorie ‘aa’ einstuft. Die hellblauen Saulen geben
die Prognosen von Fitch wieder.

Die Durchschnittswerte fir GroBbanken enthalten die Zahlen fiir die Sparkassen-Finanzgruppe Hessen-Thiringen
(VR: a+), die Genossenschaftliche Finanz-Gruppe (aa-), die Desjardins Group (aa-), die Credit Agricole (a+), die Groupe
BPCE (a+), die Credit Mutuel Alliance Federale (a+) und die Svenska Handelsbanken AB (aa).
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Finanzdaten

Zusammenfassung Finanzdaten und Kennzahlen

31 Dec 20 31Dec 19 31 Dec 18
(EURm) (EURm) (EURm)

Summary income statement
Net interest and dividend income 19,944 20,397 21,152
Net fees and commissions 8,402 8,168 7,694
Total operating income 28,355 28,507 28,275
Operating costs 19,615 20,136 19,290
Pre-impairment operating profit 8,740 8,371 8,985
Loan and other impairment charges 1,822 0 0
Operating profit 6,918 8,371 8,985
Other non-operating items (net) -2,909 -4,091 -4,412
Tax 2,528 2,449 2,775
Net income 1,481 1,831 1,798
Summary balance sheet
Gross loans 905,586 861,208 823,009
Interbank 58,783 57,673 63,822
Other securities and earning assets 295,111 287,691 289,252
Total earning assets 1,259,480 1,206,572 1,176,083
Cash and due from banks 135,108 77,156 50,668
Other assets 16,838 16,239 15,851
Total assets 1,411,426 1,299,967 1,242,602
Customer deposits 1,067,029 987,421 941,996
Interbank and other short-term funding 161,654 135,421 127,565
Other long-term funding 16,569 17,418 17,702
Total funding 1,245,252 1,140,260 1,087,263
Other liabilities 40,669 39,601 40,490
Total equity 125,505 120,106 114,849
Total liabilities and equity 1,411,426 1,299,967 1,242,602
Ratios (annualised as appropriate)
Profitability
Operating profit/risk-weighted assets 0.9 1.1 1.3
Net interest income/average earning assets 1.6 1.7 18
Non-interest expense/gross revenue 69.2 70.6 68.2
Net income/average equity 1.2 1.6 1.6
Asset quality
Growth in grossloans 5.2 4.6 7.1
Loan impairment charges/average gross loans 0.2 0.1 n.a.
Capitalisation
Common equity Tier 1 ratio 16.4 16.0 16.2
Tangible common equity/tangible assets 8.9 9.2 9.2
Funding and liquidity
Loans/customer deposits 84.9 87.2 87.4
Customer deposits/funding 85.7 86.6 86.6

Source: Fitch Ratings, Fitch Solutions, SFG
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Einschatzung moglicher Unterstiitzung

Commercial Banks: Government Support
Typical D-SIB GSR for sovereign's rating level

(assuming high propensity) AttoA-
Actual jurisdiction D-SIB GSR ns
Government Support Rating ns

Government ability to support D-SIBs

Sovereign Rating AAA/ Stable
Size of banking system Negative
Structure of banking system Neutral

Sovereign financial flexibility (for rating level) Positive

Government propensity to support D-SIBs
Resolution legislation Negative

Support stance Negative

Government propensity to support bank
Systemic importance Neutral
Liability structure Positive

Ownership Neutral

Die Farben geben die Gewichtung der einzelnen maBgeblichen Ratingfaktoren in der Bwertung wider
GroRerer Einfluss Moderater Einfluss Geringerer Einfluss

Das GSR (Government Support Rating) gibt die Einschitzung von Fitch wieder, dass sich Senior-Glaubiger der
Sparkassen aufgrund der EU-Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Finanzinstituten nicht auf eine
umfassende auRerordentliche Unterstitzung durch den Staat verlassen kénnen.
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Tochter-und Konzerngesellschaften
TOCHTER- UND KONZERNGESELLSCHAFTEN: MASSGEBLICHE RATINGFAKTOREN

Langfrist-IDRs der Sparkassen

Die Langfrist- und Kurzfrist-IDRs der 315 Sparkassen, die zur SFG gehdren (von insgesamt 367 deutschen Sparkassen
zum 1. Mai 2022), entsprechen denIDRs der SFG.

Einlagenratings

Die Einlagenratings der Sparkassen entsprechen den IDRs, da die Institute keine nennenswerten bail-in fahigen
Verbindlichkeiten vorhalten, die die Einleger im Abwicklungsfall schiitzen wiirden. Wir weisen der SFG selbst keine
Einlagenratings zu, weil sie keine Rechtsperson ist.

Unsere Definition der SFG umfasst nur die Sparkassen. Jede Sparkasse wird vorwiegend Uber Einlagen finanziert und
einzeln als weniger bedeutendes Institut (Less Significant Institution) reguliert. Deshalb ist das
Regelinsolvenzverfahren die bevorzugte Abwicklungsstrategie der deutschen Aufsichtsbehoérden flir jede Sparkasse
im hochst unwahrscheinlichen Fall, dass die Institutssicherung der SFG ihr Uberleben nicht sichern kénnte. Damit
entsteht fiir die Sparkassen kein Anreiz, Schuldverschreibungen zu begeben, um Abwicklungspuffer aufzubauen.

Unsere Definition der SFG schlie3t die Landesbanken aus. Die meisten Landesbanken verfligen als systemisch
wichtige einheimische Bankenim regulatorischen Sinne uber groBe Abwicklungspuffer und verfolgen als bevorzugte
Abwicklungsstrategie einen Bail-in uiber einen Single-Point-of-Entry. Daher glauben wir nicht, dass die Puffer der
Landesbankendie Einleger der Sparkassenim Abwicklungsfall schutzen wiirden.

Kurzfrist-Ratings

Die groBe und wachsende Privatkundeneinlagenbasis der Sparkassen und ihr gemeinsamer f ihrender Marktanteil im
deutschen Markt fuir Privatkundeneinlagen untermauern das starke Funding- und Liquiditatsprofil der SFG, das sich
im Score von ‘aa-’ fur Funding und Liquiditat niederschlagt. Deshalb ist das Kurzfrist-IDR von ‘F1+ der SFG und der
einzelnen Sparkassen das hohere der beiden moglichen Kurzfrist-IDRs, die dem Langfrist-IDR von ‘A+ entsprechen.

Samtliche Angaben zu Ergebnis und Bilanz der SFG fur 2021 beruhen auf vorldufigen Daten, die vom Deutschen
Sparkassen- und Giroverband (DSGV) fiir 2021 veroffentlicht wurden.

Faktoren, die eine negative Rating Action/Herabstufung des Ratings bei einzelnen Sparkassen oder
der SFG ausl6sen konnten

Bei Herabstufung des Langfrist-IDR der SFG wiirden die Langfrist-IDRs und Einlagenratings der Sparkassen
herabgestuft.

Wenn der Funding- und Liquiditatsscore der SFG unter ‘aa-’sinkt, wirden die Kurzfrist-IDRs und Einlagenratings der
Sparkassen herabgestuft.

Faktoren, die eine positive Rating Action/Hochstufung des Ratings bei einzelnen Sparkassen oder der
SFG auslésen konnten

Bei Hochstufung der IDRs der SFG wirden die Langfrist-IDRs und Einlagenratings der Sparkassen hochgestuft.
Angesichts der geringen Emission von vorrangigen unbesicherten Anleihen durch die Sparkassen halten wir eine
Hochstufung der Einlagenratings Uber das Langfrist-IDR der SFG fiir sehr unwahrscheinlich. Daher erwarten wir
nicht, dass die Gruppe einen gro3en Puffer an nicht bevorrechtigten nachrangigen und vorrangigen Verbindlichkeiten
von Uber 10% der RWA der Gruppe aufbaut und aufrechterhélt, was eine Voraussetzung fir eine Hochstufung der
langfristigen Einlagenratings auf eine Stufe Uiber ihren Langfrist-IDRs ware.

Die Kurzfrist-IDRs und Einlagenratings der SFG und der einzelnen Sparkassen liegen auf der héchsten Stufe der
Ratingskala von Fitch und kénnen daher nicht hochgestuft werden.
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Umwelt, Soziales und Governance

FitchRatings

Gredit-Relevant ESG Derivation

Sparkassen-Finanzgruppe (Sparkassen})

Banken
Privatkunden- und Verbraucherbanken
Deutschland

Banks
Ratings Navigator

Overall ESG Scale

Sparkassen-Finanzgruppe (Sparkassen) has 1 ESG rating driver and 4 ESG polential rating drivers key driver o issues
i { has expi to izati Structure; appr relative to business model; opacity; intra-group dynamics; ownership which, in combination
with other factors, impacts the rating.
o hes exp to compliance risks induding fair lending praclices, mis-selling, repc losure practices, datap (data driver 1 issues
7 security) but this has very low impact on the rating.
N . " . "
{ has expusure to operational implementation of strategy but this has very low impact on the rating. sotential driver 4 issues
has 10 board and 3 protection of credite rights; legal risks;
business continuity; key person risk; related party transactions but this has very low impact on the rating. .
(Sp has exp: to quality and frequency of financial reporting and auditing processes but this has very low impact on the rating. 4 issiles
not a rating driver
5 issues
Envirenmental {E)
General Issues E Score Sector-Specific Issues Reference E Scale
How to Read This Page
GHG Emissions & Alr Quality 1 na n.a 3 ES® scores range from 1 to 5 based on a 15-level color gradation. Red (5) is
most relevant and green (1} is least relevant
Energy Management 1 na na. 4 The Environmental (E}, Social (S} and Governance (G) tables break out the
individual components of tha scale. The right-hand box shows the aggregate E,
\Water & Wastewaler Management 1 na. na 3 8, or G score. General Issues are relevant across all markets with Sector-
Specific Issues unique to a particular industry group. Scores are assigned o
each sector-specific issue. These scores signify the credit-relevance of the
Waste & Hazardous Materials 1 na na 2 sector-specific issues to the issuing entity's overall credit rating. The Reference
Management; Ecalogical Impacts bex highlights the factor(s) within which the corresponding ESG issues are
captured in Fitch's credit analysis.
T Impact of extreme weather events an assats andior operations and GCompany Profile: Management & ptured in Fi i s
Tt 2 comesponding risk appetile & management; catastrophe risk; credit Sty Rick Aunelite: Aeeet Cualit 1
pacts concentrations Btedy, Risk Appetite, Asset Lusily The Crodit-Relevant ESG Derivation table shows the overall ESG score. This
score signifies the credit relevance of combined E, S and G issues to the
Seocial (S) entity's credit rating. The three columns to the Ieft of the overall ESG score
General Issues S Score Sector-Specific Issues Reference 5 Seale summarize the issuing entity's sub-camponent ESG scores. The box on the far
left identifies some of the main ESG issues that are drivers or potential drivers
Human Rights, Community ;  Services for underbanked and underserved communities: SME and Company Profile; Management & 5 of the issuing entity’s credit rating {corresponding with scores of 3, 4 or 5) and
Relations, Access & Afferdability gommunity development programs; financial literacy programs Strategy; Risk Appetite provides a brief explanation for the score.
Customer Welfare - Fair Compliance risks including fair lending practices, mis-selling. Operating Environment; Company ’ ) . . §
Messaging, Privacy & Data 3 repossession/foreclosure practices, consumer data protection (data Profile; Management & Strategy; Risk 4 Classification of ESG issues has been developed from Fitch's sector ratings
Security security) Appetite criteria. The General Issues and Sector-Specific Issues draw on the
. . classification standards published by the United Nations Principles for
Labor Relations & Practices 2 !mpact of labor negotiations, including board/employee compensation | Company Profile; Management & 3 Responsible Investing (PRI} and the Sustainability Accounting Standards Board
and composition Strategy (SASB)
Employes Wellbeing 1 na n.a. 2 Sector references in the scale definitions below refer to Sector as displayed in
o . ey the Sector Details box on page 1 of the navigator.
Bhift in social or consumer preferences as a result of an institution's
Exposure to Social Impacts. 2 social positions, or social andfor political disapproval of core banking | Company Profile; Financial Profile 1
practices
Governance (G} CREDIT-RELEVANT ESG SCALE
General Issues G Score Sector-Specific Issues Reference G Scale How relevant are E, S and G issues lo the overall credit rating?
Highly relevant, a key rating driver that has a significant impact an
Management Strategy 3 Operational implementation of strategy Management & Strategy 5 5 N the rating on an individual basis. Equivalent ta "higher” relative
. i within Navigator.
Board indep ce and ; ownership co 1 Management & Strategy; Eamings & Relevant ta rating, not a key rating driver but has an impact on the
Governance Structure 3 protection of creditor/stakeholder rights: legal /compliance risks; Profitability; Capitalisation & 4 4 rating in with other factar i to "moderate”
business continuity, key perscn risk; related party transactions Leverage relative importance within Navigatar.
N N Minimally relevant {o rating, efther very low impact or actively
Group Structure 4 Orgaytwwz.zilllc:na\ s1rucéure. a[:pv.upr\atenﬁlss relative to business madel; Company Profile 3 3 managed in a way that results in na Impact an the entity rating.
opacity; Intra-group dynamics; ownership Equivalent to "lower” relative importance within Navigator.
Financial Transparency 3 Quality and fraquency of financial reporting and auditing processes. Management & Strategy 2 2 Irrelevant to the entity rating but relevant to the sector.
j 1 | Irelevant to the entity rating and irrelevant to the sector.

Der hochste Wert der ESG-Relevanz der SFG ist ein Score von ‘4’ fur die Gruppenstruktur, wahrend vergleichbare
Banken in der Regel einen Score von ‘3’ aufweisen. Dies bringt unsere Ansicht zum Ausdruck, dass die SFG im
Vergleich zu anderen dezentral aufgestellten Bankengruppen, die Fitch auf der Grundlage seiner Bankratingkriterien
bewertet, einen unterdurchschnittlichen Zusammenhalt aufweist. Die SFG legt keine konsolidierten Finanzdaten vor,
und ihre aggregierte Risikoberichterstattung ist weniger entwickelt als bei anderen europaischen Bankengruppen mit
Haftungsverbund. Der Score von 4’ spiegelt auch die haufig langwierigen und komplexen Entscheidungsprozesse der
SFG und die geringen Durchsetzungsrechte wider, die sich daraus ergeben, dass die SFG keine Rechtsperson ist.

Dieser ESG-Score von ‘4 hat moderate negative Auswirkungen auf das Kreditprofil und ist in Kombination mit
anderen Faktoren relevant fiir das Rating, stellt aber per se keinen maf3geblichen Ratingfaktor dar.

Abgesehen von anderen Ausfiihrungen in diesem Kapitel ist der Hochstwert fiir die ESG-Relevanz ein Score von ‘3.
Dies bedeutet, dass ESG-Fragen, die nicht in Zusammenhang mit der Struktur der Gruppe stehen, sich nicht oder nur
minimal auf die Kreditratings der SFG auswirken. Dies liegt entweder an der Bedeutung der sonstigen ESG- Aspekte
selbst oder an der Art und Weise, wie sie von der SFG gehandhabt werden. Weitere Informationen zu den ESG-
Relevanz-Scores von Fitch auf www.fitchratings.com/esg.
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