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Maßgebliche Ratingfaktoren 

Führende Position in Deutschland, stabiles Geschäftsprofil: 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 Geschäftsmodell, ihr granulares und solides Kreditrisiko, ihre starke Kapitalisierung  
und ihre robuste, einlagengetriebene Funding- und Liquiditätssituation wider. Sie 

berücksichtigen ebenso die gesunde Rentabilität 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 für jede einzelne Sparkasse. 

Die Sicherungseinrichtung ist als institutsbezogenes Sicherungssystem konzipiert und wird von 
den Aufsichtsbehörden als Einlagensicherungssystem anerkannt. Sie hat bisher alle Gläubiger 

geschützt, indem sie die Überlebensfähigkeit der Mitgliedsinstitute der SFG gewährleistet. 
Diese haben eine gemeinsame Strategie und Marke und verfolgen gemeinsame 

Marketingaktivitäten. Der ESG-Relevanz-Score von ‘4’ für die Gruppenstruktur spiegelt jedoch 
den schwächeren Zusammenhalt der SFG gegenüber anderen europäischen Bankengruppe n 
mit Haftungsverbund wider. 

Konservatives Risikoprofil: Die Kreditqualität der SFG profitiert vom umsichtigen 
Risikomanagement der Gruppe, einschließlich konservativer Kreditvergabestandards, einer 

umsichtigen Kreditbesicherung und einer geringen Kreditnehmerkonzentration. Die  
Kreditnehmer konnten außerdem stark von den umfassenden staatlichen 

Unterstützungsprogrammen profitieren, die den Anstieg der Arbeitslosigkeit und der 
Insolvenzen seit Beginn der Pandemie eingedämmt haben. 

Robuste Kreditqualität: Angesichts der Konzentration der SFG auf Deutschland erwarten wir 

kurzfristig keine direkten Auswirkungen des Konflikts in der Ukraine auf die Kreditqualität. 
Aufgrund des wirtschaftlichen Abschwungs, der höheren Zinssätze und der steigenden Inflation 

erwarten wir in den nächsten zwei Jahren eine moderate Schwächung der Kreditqualität. 
Gleichzeitig erwarten wir jedoch, dass die NPL-Quote der SFG mittelfristig unter 2% bleibt. 

Widerstandsfähige Erträge: Die Erträge der SFG profitierten 2021 weiterhin vom starken 

Kreditwachstum, und das Betriebsergebnis von sehr geringen Wertberichtigungen (LICs). Für 
2022 erwarten wir eine ähnliche Rentabilität vor Wertberichtigungen wie 2021. Aufgrund der 

steigenden Zinssätze wird der in den vergangenen Jahren beobachtete Druck auf die Margen 
ab 2023 wahrscheinlich allmählich abnehmen. Allerdings könnte der 2022 Gewinn der SFG, 

aufgrund steigender Zinssätze und Credit Spreads verursachten vorübergehende n 
Bewertungsverlusten in den Wertpapier-Portfolios der Sparkassen, wahrscheinlich erheblich 
geringer ausfallen. 

Ratingstärke Kapitalisierung: Aufgrund der guten Gewinnsituation und der stetig hohen 
Gewinnthesaurierung der SFG liegt ihre Kapitalisierung erheblich über dem Durchschnitt des 

deutschen Bankensektors. Die vorläufige Kernkapitalquote (CET1) für Ende 2021 ist mit 15,6%  
unterbewertet, da die Sparkassen ihre RWA für alle Aktiva gemäß 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 für die relative Stärke der Kapitalisierung der SFG. 

Beherrschbares Landesbankrisiko: Die Ratings der SFG berücksichtigen Eventualrisiken der 
Sparkassen gegenüber ihren Zentralinstituten, den Landesbanken. Diese Risiken betrachte n 
wir als beherrschbar, trotz der geringen Profitabilität der Landesbanken sowie der in einigen 
Fällen noch verbleibenden Herausforderungen aufgrund ausstehender 
Umstrukturierungsmaßnahmen.  

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 Liquiditätsprofil der SFG. Sie sichern niedrige 
Fundingkosten, die weniger auf Veränderungen der Marktstimmung reagieren als 
bei den meisten Wettbewerbern, und untermauern das Kurzfrist-IDR von ‘F1+’. 

Mögliche Auslöser für eine Ratingveränderung 

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

Hohe Kreditverluste: Die hohen Ratings der SFG spiegeln die überdurchschnittliche 
Widerstandsfähigkeit der Gruppe wider. Die Ratings könnten jedoch durch Spillover-Effekte 
des Konflikts in der Ukraine und der daraus resultierenden Sanktionen gegenüber Russland 
negativ beeinflusst werden, wenn diese die post-pandemische Erholung der deutschen 
Wirtschaft erheblich und nachhaltig beeinträchtigen. In diesem Fall würde der Druck auf die 
Ratings bedeuten, dass innerhalb (und potenziell auch noch nach) unserem Prognosehorizont 
von  zwei Jahren eine erhöhte Wahrscheinlichkeit für signifikant niedrigere Erträge und 
höhere Kreditverluste besteht. 

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

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

Besserer Gruppenzusammenhalt: Für höhere Ratings wären ein stärkerer Zusammenhalt 
und signifikante Verbesserungen in den Entscheidungsprozessen der SFG erforderlich, 
durch die sie ihre Effizienz erhöhen und die Risikokontrolle und Offenlegung erheblich 
verbessern könnten. Für die nächsten Jahre erwarten wir erhebliche Fortschritte 
(größtenteils auf Druck der Aufsichtsbehörden). Solche signifikanten Verbesserungen 
erfordern jedoch Zeit, und daher ist es unwahrscheinlich, dass sie kurzfristig eine positive 
Rat ing Action auslösen werden. 
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Rating-Navigator 

Die KRD-Gewichtungen (Key Rating Driver) zur Bestimmung des impliziten VR sind oben in der Tabelle in Prozent angegeben. In Fällen, in denen das implizite VR zur Berechnung 
des VR nach oben oder unten angepasst wurde, ist der mit dem Grund für die Bereinigung verbundene KRD rot markiert. Die farbig unterlegten Bereiche zeigen die im Benchmark 

implizierten Scores für jeden KRD.  

VR - Anpassungen an maßgebliche Ratingfaktoren 
Der Score für Ergebnis & Rentabilität von ‘a’ wurde aus folgendem Grund gegenüber dem implizierten Score für die 
Kategorie ‘bbb’ heraufgestuft: Berechnung der Risikogewichtung (positiv). 

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

Der Score für Funding & Liquidität von ‘aa-’ wurde aus folgendem Grund gegenüber dem implizierten Score für die 
Kategorie ‘a’ heraufgestuft: Einlagenstruktur (positiv). 
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Zusammenfassung des Unternehmensprofils und maßgebliche qualitative 

Faktoren 

Operatives Geschäftsumfeld 

Ukraine-Krieg beeinträchtigt die Erholung der deutschen Wirtschaft 

Fitch geht davon aus, dass das BIP in Deutschland 2022 lediglich um 1,6% wächst (gegenüber der Prognose von 2,5%  
im März 2022) und erst im 1. Quartal 2023 wieder das Niveau der Zeit vor der Pandemie erreicht. Diese Korrektur 
nach unten berücksichtigt die aktuellen Lockdowns in China und den Krieg in der Ukraine, die sich 2022 aufgrund von 
schwächeren Handelsbedingungen, einer stärkeren Disruption der Lieferketten und e iner höheren Inflationsrate  
negativ auf die Erholung der deutschen Wirtschaft auswirken. Die revidierte Prognose könnte durch weitere  
wirtschaftliche Konsequenzen des Kriegs in der Ukraine noch negativer ausfallen. Der schwächere PMI für die 
verarbeitende Industrie und niedrigere Zahlen zu Produktionserwartungen vom März 2022 weisen darauf hin, dass 
die Produktionsleistung gedämpft bleibt, vor allem weil die Exportaufträge durch ein schwächeres Wachstum in 
China und den anhaltenden Mangel an Komponenten negativ beeinflusst werden. Die Automobilhersteller mussten 
bereits ihre Produktion unterbrechen, zum Teil aufgrund der mangelnden Verfügbarkeit von Teilen aus der Ukraine. 

Russisches Gas macht 19% des deutschen Verbrauchs an Primärenergie aus. Deshalb ist die BIP-Prognose von Fitch 
stark vom Anstieg des Gaspreises und der potenziellen Störungen 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 höheren Preisen für Öl, Gas und Lebensmittel) 
geschwächt werden. Es bleibt ungewiss, ob die von der Bundesregierung angekündigten Finanzierungsprogramme , 
einschließlich hoher Verteidigungs- und Energieausgaben, den wirtschaftlichen Schock abfedern und die Zuversicht 
der Investoren stärken können.  

Geschäftsprofil 

Marktführer im Privatkundengeschäft 

Der Haftungsverbund der SFG hat bisher alle Gläubiger geschützt, indem er die Überlebensfähigkeit aller Sparkassen 
gewährleistet. Die Sparkassen unterliegen der Trägerschaft durch ihre jeweilige Kommune. Dies stellt eine hohe  
Kundenbindung in den Gemeinden sicher, in denen die Sparkassen ge sellschaftlich eingebunden sind und über 
tiefgehende Kenntnisse ihres lokalen Wirtschaftsumfelds verfügen. 

Die stabile und führende Marktposition der SFG beruht auf der starken gemeinsamen Marke, Strategie und 
Marketingaktivita ̈ten der Sparkassen. Ihr Geschaäftsmodell konzentriert sich auf die Kreditvergabe an Privatkunden 
und kleine KMU und ist nicht von volatilen Gescha ̈ften abhängig. Nur wenige größere Sparkassen betreiben 
nennenswerte Handelsaktivita ̈ten. Die SFG ist auch der größte Anbieter öffentlicher Förderkredite in Deutschland . 
Während der Pandemie haben die Sparkassen entscheidend dazu beigetragen, KMU einen raschen Zugang zu den 
Sonderprogrammen der KfW, der staatlichen Entwicklungsbank, zu ermöglichen. 

Jede Sparkasse darf nur in ihrem lokalen Einzugsgebiet ta ̈tig sein. Insgesamt hat aber die SFG bundesweit f ührende  
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) unterstützt die führende Marktposition der SFG, v.a. in ländlichen Gebieten, wo der Wettbewerb 
weniger intensiv ist.  

Die SFG legt keine konsolidierten Finanzdaten vor, und ihre aggregierte Risikoberichterstattung ist weniger 
detailliert als bei anderen europaïschen 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 Komplexität der Organisation ein eher langwieriger Prozess ist.  

Risikoprofil 
Umsichtiger Ansatz gegenüber Kreditrisiken 

Die Sparkassen konzentrieren sich üblicherweise auf stark besicherte und kleinteilige Kreditvergabe und verfügen 
über ein angemessenes Risikomonitoring. Ihr konservatives Risikoprofil und ihre stabile Gewinnsituation über den 
gesamten Zyklus profitieren von der geringen Komplexität ihrer Geschäftsmodelle und de n langjährigen 
Geschäftsbeziehungen, die zu einer tiefgehenden Kenntnis ihrer Kundenbasis führen.  
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Ähnlich wie bei anderen europäischen 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 Zinssätze den Anteil der Sichteinlagen und die durchschnittliche Laufzeit von Wohnungsbaukrediten mit 

festem Zinssatz erhöht haben. Da die Sparkassen diese Inkongruenz in den meisten Fällen nicht abgesichert haben, 
ist ihre Anfälligkeit gegenüber den derzeit rasch ansteigenden Marktzinssätzen erheblich höher als bei großen 

Universalbanken. Der hohe Anteil an preisunelastischen Privatkundeneinlagen sollte die negativen Auswirkunge n 
steigender Zinssätze in der besonders kritischen Phase abfedern können. 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 Marktzinssätze weniger rasch ansteigen als in den 
vergangenen beiden Monaten.  

Finanzprofil 

Kreditqualität 

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  

ausschließlich in Deutschland tätig ist. Sie konzentriert sich auf das Geschäft mit einheimischen Privatkunden und 
kleinen KMU, die praktische keine Verbindungen zu Russland und der Ukraine unterhalten und von den Störungen in 
den globalen Lieferketten weniger stark betroffen sind als große multinationale U nternehmen. 

Wir sind daher der Ansicht, dass die Kreditqualität der SFG weitgehend vor den direkten Auswirkungen des Krieges 
geschützt ist. Indirekte Effekte aufgrund der hohen Inflationsrate und des erwarteten wirtschaftlichen Abschwung s  

werden die Kreditqualität in den nächsten zwei Jahren wahrscheinlich schwächen. 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 gescha ̈tzten 
1,2%-1,4% lag) mittelfristig unter 2% bleibt.  

Ergebnis und Rentabilität 

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 für 2021 solide Ergebniszahle n vorlegen. Ihr 
Betriebsergebnis profitierte von steigenden Gebühreneinnahmen, vor allem weil Privatkunden auch aufgrund von 

Negativzinsen auf Einlagen ihre überschüssigen Ersparnisse in Wertpapiere umschichteten. Zusammen mit den 
stabilen Betriebskosten führte dies zu einer Stabilisierung der ausgewiesenen Kosten-Ertragsrelation der SFG bei 

angemessenen 66%. Die Eigenkapitalrendite der SFG (vor Rücklagenzuführung 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 Rückgang 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 führenden Marktposition in Deutschland, ihrer starken Wertschöpfung über mehrere Kreditzyklen und 

ihrer überdurchschnittlichen Widerstandsfähigkeit in früheren 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 Verhältnis Betriebsergebnis/RWA, bewertet unter Berücksichtigung der sehr konservativen Berechnung  
der RWA durch die SFG, aufgrund des Neugeschäfts nahe 1% bleibt, auch wenn das Wachstum im 

Wohnimmobiliengschäft (dem bisher wichtigsten Wachstumstreiber der SFG) wahrscheinlich rasch vom hohen 
Niveau der letzten Jahre zurückgeht. Wir erwarten für 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% zurück (16,4% per Ende 2020), weil die 

durch den Anstieg des Kreditbestands um 5,5% verursachte RWA-Inflation die Gewinnthesaurierung überstieg. Wir 
erwarten, dass die SFG eindeutig rentabel bleibt und mittelfristig durch Stärkung ihrer Kapitalreserven eine CET1-

Quote von über 15% halten kann, obwohl wir davon ausgehen, dass steigende Zinssätze und Credit Spreads 2022 in 
den Wertpapierportfolios der Sparkassen erhebliche vorübergehende Mark-to-Market-Abschreibungen auslösen 
werden. 

Die Sparkassen ermitteln ihre RWA für alle Aktiva gemäß dem Standardansatz. Dies unterscha ̈tzt nach unserer 
Ansicht um bis zu 35% die Kernkapitalquote der SFG im Vergleich zu anderen europa ̈ischen Genossenschaftsgruppe n 

mit ähnlichen Risikoprofilen und Geschäftsumfeldern, die aber in großem Maße den internen Ratingansatz 
anwenden. Der stabile Verschuldungsgrad der SFG von 9,2% per Ende 2021 ist erheblich sta ̈rker als derjenige der 

allermeisten deutschen und ausla ̈ndischen Großbanken. Die Anwendung des Standardansatzes begrenzt auch die 
Anfaälligkeit der SFG gegenüber Ratingmigrationen und regulatorischer RWA-Inflation stark. 

Die SFG wird von den Aufsichtsbehörden 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 Zinsänderungsrisiken in ihren Bankbüchern widerspiegeln.  

Etwaige schwache Kapitalausstattungen einzelner Sparkassen wird durch Fusionen mit sta ̈rkeren benachbarte n 

Sparkassen ausgeglichen, weil die Fa ̈higkeit der Sparkassen, als öffentlich-rechtliche Institute Kapital von ihren 
kommunalen Trägern aufzunehmen, eingeschränkt ist. 

Funding und Liquidität 
Solides und stabiles Funding- und Liquiditätsprofil 

Der hohe und steigende Bestand an Privatkundeneinlagen der Sparkassen und ihre hohen und stabilen Marktanteile 
untermauern das starke Funding- und Liquiditätsprofil der SFG. Die Größe der Gruppe und ihre Stabilität in früheren 
Krisen – dank des hohen Bekanntheitsgrads ihrer Marke und ihrer langjährigen und engen Kundenbeziehungen – 
führen dazu, dass ihre Einlagen weniger auf Veränderungen der Marktstimmung reagieren als bei den meisten 
Wettbewerbern. Dies ist auch seit Beginn der Pandemie zu beobachten, und wir gehen davon aus, dass diese Stabilität 
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 Verhältnis 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 
makroökonomischen Prognosen von Fitch, dem Ausblick auf Sektorebene und der unternehmensspezifischen 
Überlegungen. Daher können die Prognosen von Fitch erheblich von den Informationen des bewerteten 
Unternehmens für den Markt abweichen. 

Soweit Fitch Kenntnis von wichtigen nicht-öffentlichen Informationen zu zukünftigen Ereignissen, z.B. einer 
geplanten Rekapitalisierung oder Fusionen und Übernahmen hat, werden diese nicht-öffentlichen zukünftigen 
Ereignisse nicht in die veröffentlichten Prognosen von Fitch aufgenommen. Falls diese Informationen jedoch relevant 
sind, werden sie von Fitch im Rahmen des Ratingverfahrens berücksichtigt. 

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

Die Durchschnittswerte für Großbanken enthalten die Zahlen für die Sparkassen-Finanzgruppe Hessen-Thüringe n 
(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). 



Sparkassen-Finanzgruppe (Sparkassen) 
Rating Report  │  5 August 2022 fitchratings.com 8 

Banken 
Privatkunden- und Verbraucherbanken 

Deutschland 

Finanzdaten 

Zusammenfassung Finanzdaten und Kennzahlen 

31 Dec 20 31 Dec 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 1.8 

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 gross loans 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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Einschätzung möglicher Unterstützung 

Die Farben geben die Gewichtung der einzelnen maßgeblichen Ratingfaktoren in der Bwertung wider 
                   Größerer Einfluss                      Moderater Einfluss                    Geringerer Einfluss 

Das GSR (Government Support Rating) gibt die Einschätzung von Fitch wieder, dass sich Senior-Gläubiger der 
Sparkassen aufgrund der EU-Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Finanzinstituten nicht auf eine 
umfassende außerordentliche Unterstützung durch den Staat verlassen können. 
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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 gehören (von insgesamt 367 deutschen Sparkassen 
zum 1. Mai 2022), entsprechen den IDRs der SFG. 

Einlagenratings 

Die Einlagenratings der Sparkassen entsprechen den IDRs, da die Institute keine nennenswerten bail-in fa ̈higen 

Verbindlichkeiten vorhalten, die die Einleger im Abwicklungsfall schützen würden. 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 über Einlagen finanziert und 

einzeln als weniger bedeutendes Institut (Less Significant Institution) reguliert. Deshalb ist das 
Regelinsolvenzverfahren die bevorzugte Abwicklungsstrategie der deutschen Aufsichtsbehörden für jede Sparkasse 

im höchst unwahrscheinlichen Fall, dass die Institutssicherung der SFG ihr Überleben nicht sichern könnte. Damit 
entsteht für die Sparkassen kein Anreiz, Schuldverschreibungen zu begeben, um Abwicklungspuffer aufzubauen.  

Unsere Definition der SFG schließt die Landesbanken aus. Die meisten Landesbanken verfügen als systemisch 

wichtige einheimische Banken im regulatorischen Sinne über große Abwicklungspuffer und verfolgen als bevorzugte  
Abwicklungsstrategie einen Bail-in über einen Single-Point-of-Entry. Daher glauben wir nicht, dass die Puffer der 
Landesbanken die Einleger der Sparkassen im Abwicklungsfall schützen würden.  

Kurzfrist-Ratings 

Die große und wachsende Privatkundeneinlagenbasis der Sparkassen und ihr gemeinsamer f ührender Marktanteil im 

deutschen Markt für Privatkundeneinlagen untermauern das starke Funding - und Liquidita ̈tsprofil der SFG, das sich 
im Score von ‘aa-’ für Funding und Liquidität niederschlägt. Deshalb ist das Kurzfrist-IDR von ‘F1+’ der SFG und der 
einzelnen Sparkassen das höhere der beiden möglichen Kurzfrist-IDRs, die dem Langfrist-IDR von ‘A+’ entsprechen.  

Sämtliche Angaben zu Ergebnis und Bilanz der SFG f ür 2021 beruhen auf vorläufigen Daten, die vom Deutschen 
Sparkassen- und Giroverband (DSGV) für 2021 veröffentlicht wurden.  

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

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

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

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

Bei Hochstufung der IDRs der SFG würden 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 über das Langfrist-IDR der SFG für sehr unwahrscheinlich. Daher erwarten wir 
nicht, dass die Gruppe einen großen Puffer an nicht bevorrechtigten nachrangigen und vorrangigen Verbindlichkeite n 

von über 10% der RWA der Gruppe aufbaut und aufrechterhält, was eine Voraussetzung für eine Hochstufung der 
langfristigen Einlagenratings auf eine Stufe über ihren Langfrist-IDRs wäre.  

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

Der höchste Wert der ESG-Relevanz der SFG ist ein Score von ‘4’ für die Gruppenstruktur, wa ̈hrend 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 europa ̈ischen Bankengruppen mit 
Haftungsverbund. Der Score von ‚4’ spiegelt auch die ha ̈ufig 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 für das Rating, stellt aber per se keinen maßgeblichen Ratingfaktor dar.  

Abgesehen von anderen Ausführungen in diesem Kapitel ist der Höchstwert für 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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Die vorstehenden Ratings wurden auf Wunsch des bewerteten Unternehmens/Emittenten oder eines mit diesem 
verbundenen Dritten angefordert und zugewiesen oder beibehalten. Ausnahmen siehe unten. 
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