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PRESSEINFORMATION ZUR I-CV BANKENSTUDIE 2017

Verhalten positive Bonitats-Entwicklung bei europaischen Banken

Zurich, 27. Juni 2017 — In ihrer Bankenstudie 2017 untersuchte das unabhangige Schweizer
Bonitatsinstitut Independent Credit View AG (I-CV) einen krisenerprobten Sektor. Dabei wurden 39
européische Institute aus zwolf Staaten anhand einer umfassenden Analyse inklusive Stresstest unter
die Lupe genommen. "Weniger Glanz, weniger Elend" lautet gemé&ss den Autoren und I-CV-
Bankenexperten Guido Versondert und Michael Dawson-Kropf die Devise, die der verhalten positiven
Entwicklung der eigenstdndigen Bonitédt europaischer Banken Rechnung tréagt. Generell ist fur
langfristig orientierte Anleiheinvestoren die Lage nicht einfacher geworden.

Die Studienergebnisse zeigen eine moderate Verbesserung der durchschnittlichen Ratingentwicklung. So weisen die
Jahresabschliisse 2016 europdischer Grossbanken auf breiter Front Fortschritte bei operativem Ergebnis,
Kreditqualitéat und Kapital auf. "Die Entwicklungen sind ein relativ genaues Abbild der Wirtschaftslage in Nord- und
Westeuropa und der Verbesserungen in Siid- und Osteuropa sowie der steigenden regulatorischen Erfordernisse und
individueller Massnahmen", so Versondert. Das leicht positive Resiimee kommt zustande trotz einiger deutlich
negativer Jahresabschlisse, die der Bereinigung von Altlasten dienten und moderate operative Fortschritte Gbertonten.
Weiter sagt Versondert: "Zins- und Kommissionsergebnisse sind vielfach immer noch unter Druck und operative
Kosten halbwegs stabil, sodass zyklisch niedrige Risikokosten und Auflésungen von Wertberichtigungen wesentlich die
Ergebnisse stutzen. Dagegen leiden Banken mit namhaftem Kapitalmarktgeschéft neben strategischen Schwéchen
weiter unter Kosten friherer Missetaten — wohl auch noch in 2017."

Schwedische Banken bleiben Mass aller Dinge

Von den 39 ausgewerteten Banken in der aktuellen I-CV-Studie bleiben die schwedischen Banken das Mass aller
Dinge. Die Swedbank (AA-) und SEB sowie Svenska Handelsbanken mit einer Stufe darunter sind die am besten
platzierten Banken in der Rangliste. Die LBBW und Bayern LB bleiben solide im vorderen Mittelfeld, wahrend die
Norddeutsche Landesbank und die Credit Suisse kleine Downgrades erfahren haben. Den insgesamt drei Downgrades
stehen sieben Upgrades gegentiber, darunter die 0sterreichische Raiffeisen Bank International, die sich von BBB- auf
Triple-B verbesserte. Mit der italienischen Unicredit SpA und deren unveranderten Bewertung BB+ wurde auch
diesmal nur ein Institut im Bereich "Non Investmentgrade” eingestuft. "Es sind immer noch gravierende
Bonitatsunterschiede zwischen den Banken im Norden und Westen einerseits und im Stiiden andererseits vorhanden.
Zudem besteht die unzulangliche Bonitatsdifferenzierung der Renditen und Credit Spreads fort und dirfte neben 2017
wohl auch noch 2018 kennzeichnen", meint Versondert.

In der Studie wurden acht Institute aus Deutschland, sechs aus Frankreich und fiinf aus Grossbritannien untersucht.
Die weiteren Banken stammen aus Schweden (vier), Belgien und den Niederlanden (je drei), aus der Schweiz,
Osterreich, Italien und Spanien (je zwei) sowie Ddnemark und Norwegen (je eine). Aufgrund von mehr als 30
Bewertungsfaktoren wurde die fundamentale Stérke jedes einzelnen Instituts evaluiert. Im Anschluss wurden die
Banken einem umfassenden Stresstest unterzogen und mogliche Auswirkungen von regulatorischen Eingriffen sowie

Marktveranderungen untersucht. Daraus ergibt sich eine breite Spanne der Bonitatseinschatzungen von AA- bis BB+.
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Empfehlung fur Anleiheinvestoren und aktuelle Situation

Investoren empfiehlt Dawson-Kropf: "Die aktuelle und weitgehend unerprobte Bankenregulierung impliziert gerade
auch fur Anleiheinvestoren hohe Komplexitét, vielfach unzuléangliche Transparenz und auch hdhere Risiken. Dank
ihrer besseren Vorhersehbarkeit sollten deshalb Banken mit einfachem Geschéaftsmodell, granularen Aktiva und
Passiva sowie robusten Ertrdgen den Vorzug erhalten. Chancen sehen wir zudem in den Tier 3-Instrumenten neuer
Pragung sowie selektiv in Tier 2-Instrumenten, ungeachtet ihrer Nachrangigkeit. Senior unsecured-Emissionen
bisheriger Pragung durften zunehmend teurer werden (Angebotsknappheit). Trotz Fortschritten in Portugal und zum
Teil auch in Italien lohnen sich Engagements dort priméar weiter nur auf besicherter sowie kurzfristiger Basis — bei
selektiven Ausnahmen."

Abschliessend sagt Dawson-Kropf zur aktuellen Situation: "Wichtige Fragen der Bankenabwicklung in der EU sind
weiter offen - vor allem hinsichtlich der Definition von TLAC & MREL Instrumenten, deren Einbindung in nationale
Glaubigerhierarchien, ihrer EU-weit einheitlichen Umsetzung und etwaiger Ubergangsregelungen. Ebenso werden
neue regulatorische Initiativen (Basel 4) und die Rechnungslegungsnorm IFRS 9 ab 2018 Auswirkungen haben. Das
zentrale Problem im italienischen Bankensektor bleibt ungeldst: zu viel Problemkredite und zu wenig Kapital. Ohne
substanzielle externe Hilfe wird eine Sanierung des Sektors nicht gelingen. Bremswirkung und Riickschlagpotenzial
insbesondere fir Italien bleiben hoch. Fiir 2017 und das erste Halbjahr 2018 erwarten wir keine deutlich restriktivere
Geldpolitik der EZB und damit auch keine Entlastung der Banken bei ihrer wichtigsten Ertragsquelle. Sofern gréssere
geopolitische Risiken ausbleiben und es gelingt, das Problem des italienischen Bankensektors sukzessive zu
entscharfen, durfte die Kombination aus minimal tieferen Kosten, leicht hdherem Risikovorsorgeaufwand und
steigenden Kapitalquoten zu einer weiteren moderaten Verbesserung der eigenstéandigen Bonitét européischer Banken
in den nachsten zwolf bis 18 Monaten fthren."

Medienkontakt: René Hermann, Partner von I-CV, Tel. +41 43 204 19 19, hermann@i-cv.ch

Independent Credit View AG (I-CV) seit 2003 erfolgreich als erste unabhéngige Research Boutique fur
institutionelle Bondinvestoren. In ihrer Funktion als Beraterin analysiert, beurteilt und Uberwacht I-CV die
Kreditqualitat von nationalen und internationalen Emittenten und gibt entsprechende Anlageempfehlungen. I-CV ist
das einzige Unternehmen im deutschsprachigen Raum, welches fiir ihre Ratingdienstleistungen ausschliesslich von
Investoren bezahlt wird. Das Unternehmen verfiigt Gber ein erfahrenes 18-kdpfiges Spezialistenteam und robuste
Analyseverfahren, welche in einem I-CV Rating und einer Empfehlung resultieren. Das I-CV Rating hat sich im Markt
als unabhéngige Einschatzung der Kreditqualitét etabliert und als akkurater Frihwarnindikator bewahrt. I-CV agiert
ausschliesslich im Interesse der Investoren (Investor-pay) und generiert durch umfassende Studien unmittelbaren
Mehrwert, indem Marktverschiebungen friihzeitig erkannt werden (vgl. I-CV Banken- und Landerstudien). Die Néhe

zum Kunden sowie die Unabhangigkeit zahlen zu den wichtigsten Erfolgsfaktoren des Unternehmens.
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