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Torsten Hinrichs geht zu
Scope

Scope Ratings hat sich die Dienste von
Torsten Hinrichs, dem friiheren Chef
von Standard & Poor’s in Deutschland,
als CEO gesichert. Durch die fiir Rating-
agenturen vorgeschriebene Trennung
von der Analyse ist er dort primar fiir
Business Development verantwortlich.
Er libernimmt diese Funktion von Scope-
Griinder und Hauptaktionar Florian
Schoeller, der in den Aufsichtsrat wech-
selt. Hinrichs war Anfang dieses Jahres
bei S&P ausgeschieden.

Fiir Hinrichs und Scope, das mittler-
weile liber 60 Mitarbeiter beschaftigt
und sich derzeit mit einer Kapitaler-
hohung starkt, wird es entscheidend
sein, in absehbarer Zeit geniigend
zahlende Emittenten zu finden. Hilf-
reich wére es, wenn die Europadische
Zentralbank die Ratings von Scope
akzeptieren wiirde. Dafiir bedarf es
aber wohl eines mindestens flinfjah-
rigen Track-Record. Uber diese Schiene
holt sich die kanadische Ratingagen-
tur DBRS (neben Fitch, Moody's

und Standard & Poor’s von der EZB
akzeptiert) ihre Akzeptanz und das
Geld der Emittenten von ABS-Titeln
und stideuropdischen Banken.

Miinchener Hyp: besseres
Nachhaltigkeitsrating

Erfreut zeigte sich die Minchener
Hypothekenbank lber die Hochstu-
fung ihres Nachhaltigkeitsratings durch
Oekom Research. Die Agentur hat den
Nachhaltigkeitsleistungen der Bank
den wichtigen ,Prime-Status” zuge-
sprochen und das entsprechende
Rating von ,C-" auf ,C" angehoben.
Der Vorstandssprecher der Bank, Dr.
Louis Hagen, sieht die Hochstufung als
Ansporn, das 6konomische, dkologische
und soziale Wirken der Miinchener
Hypothekenbank noch stérker in Ein-
klang zu bringen. Die Hochstufung ist
auch gleich im Research der Unicredit
erwahnt.

Die Analysten schreiben, dass der Anteil
der Investoren, die besonderen Wert auf
sozial verantwortliche Anlagen legen,
stetig gestiegen ist und die Bank jetzt
der am besten bewertete deutsche
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Pfandbrief-Emittent ist. Den AnstoB,
sich starker dem Thema Nachhaltigkeit
zu widmen, diirfte vor einigen Jahren
die staatliche Férderbank KfW gegeben
haben. Die KfW hatte Emittenten von
Pfandbriefen mitgeteilt, dass sie sich
bei der Anlage von Mitteln aus dem
eigenen Treasury-Portfolio kiinftig von
der Nachhaltigkeitsleistung leiten lassen
wird und dabei auch entsprechende
Ratings bericksichtigt.

Neue Eigentiimer
bei DuessHyp

Skeptische Worte findet Fitch Ratings
zur geplanten Ubernahme der Diissel-
dorfer Hypothekenbank durch eine
internationale Kaufergruppe. Der Ver-
kauf adressiert nicht die Probleme

der Bank und hat damit keinen Ein-
fluss auf die Bonitatsnote der Bank.
Die Agentur hat fiir die langfristigen
unbesicherten Verbindlichkeiten ein
.BBB-, und einen ,negativen” Aus
blick vergeben. Die Bonitatsnote be-
ruht sehr stark auf dem von der Agen-
tur unterstellten systemischen Support.
Das sogenannte Viabiltity-Rating, das
die eigene Finanzkraft der Bank misst,
liegt bei ,ccc”.

Die Analysten beschreiben die Schwa-
chen der Bank unter anderem bei der
Refinanzierung (starke Abhzngigkeit
von Schuldscheintiteln, die vom Ban-
kenverband abgesichert sind) sowie

der Kapitalausstattung. Skeptisch du-
Bern sich die Analysten in einer ersten
Einschdtzung auch zu den moglichen
Erwerbern der Diisseldorfer Hypothe-
kenbank. Aus strategischen und regu-
latorischen Griinden wére die Ubernah-
me durch eine andere Bank oder einen
strategischen Investoren besser, so Fitch
Ratings. Diese Meinung teilen auch die
Analysten der LBBW: Ein solcher Inve-
stor hatte das Institut auch langfristig
in seine Geschaftsstrategie eingliedern
kdnnen.

EZB: keine Alternative zu
bezahlten Ratings

Im Rahmen der Working Paper Series
der Europdischen Zentralbank setzte
sich der Autor mit dem Thema aus-
einander, ob es eine Alternative zu

bezahlten Ratings geben kann. Diese
Alternative sollte primar dem gesamt-
wirtschaftlichen Allgemeinwohl die-
nen. Das Ergebnis der modellhaften
Analyse ist eher ernilichternd. Eine
Alternative gebe es nicht, solange

es bezahlte Ratings gibt, die im Wett-
bewerb stehen. Sinnvoll - wenn auch
als praktisch nicht umsetzbar - ware
es, wenn Ratingagenturen auch in
die von ihnen bewerteten ABS-Wert-
papiere investieren wirden.

Damit wéaren hohere Anreize gesetzt,
akkuratere Ratings zu vergeben. Der
Autor zitiert in seiner Studie auch

den Internationalen Wahrungsfonds,
dem ein Schaden von 3400 Milliarden
US-Dollar durch ,nicht passende” ABS-
Wertpapiere entstanden ist.

Zweiter Geschaftsfiihrer
bei Fitch in Deutschland

Fitch Ratings in Deutschland hat einen
zweiten Geschéaftsfiihrer. Der Chef von
Fitch in Frankreich, Alain Mera, ein
Rating-Veteran mit einer Vergangenheit
als Asset-Manager-Rating-Spezialist,
wurde zum zweiten Geschaftsfiihrer der
Agentur in Deutschland berufen. Das
pragende Gesicht nach AuBen ist und
bleibt Jens Schmidt-Biirgel, ein Fitch-
Urgestein. Die deutsche Dependance
entwickelt sich unter seiner Fiihrung
seit Jahren duBerst erfolgreich.

Corealcredit-Rating mit
hoherer Ratingvolatiltiat?

Die Hochstufung des Ratings der Hy-
pothekenpfandbriefe der Corealcredit
Bank durch Fitch Ratings von ,AA-" auf
LAA" tragt der durch die Einbindung in
die Aareal-Bank-Gruppe verbesserten
Situation der Pfandbriefglaubiger an-
gemessen rechnen. Das ist die Meinung
von Jorg Homey von der DZ Bank.

Allerdings konnte dadurch die Selbst-
verpflichtung der Bank beziiglich

der Uberdeckung ratingunschédlich
zurlickgezogen werden. Letzteres, so
die Einschatzung der DZ Bank, birgt die
Gefahr fiir eine kiinftig hohere Rating-
volatilitat, weil die Uberdeckung nun
wieder frei durch die Corealcredit Bank
festgesetzt werden kann.






