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S &P hebt Ungarns Rating
wieder an

Die Ratingagentur Standard & Poor's

(S & P) hat Ungarn eine bessere Note
flr seine Kreditwirdigkeit gegeben. Die
Agentur hob das Rating von ,BB+" auf
.BBB-" mit stabilem Ausblick. Damit
haben ungarische Papiere nun wieder
Investment-Status, nachdem sie jahre-
lang mit ,Junk” bewertet worden waren.
Die Ratingagentur Fitch hatte unga-
rische Anleihen bereits im Mai hochge-
stuft. Als Griinde fiir die Verbesserung
nannte S & P das starkere Wirtschafts-
wachstum und die stabilere Finanzlage
des Landes. In den kommenden Jahren
kdnnte das Bruttoinlandsprodukt um
durchschnittlich 2,5 Prozent wachsen,
die Staatsschulden kdnnten bis 2019
auf 70 Prozent der Wirtschaftsleistung
fallen.

Scope sieht Fusion der
GroBbanken kritisch

Die Gedankenspiele liber einen Zu-
sammenschluss der Deutschen Bank
und Commerzbank haben zuletzt fiir
Aufsehen gesorgt. Die Ratingagentur
Scope sieht eine Fusion der kriselnden
Institute allerdings kritisch. In einer
aktuellen Analyse argumentiert Scope,
dass ein Zusammenschluss derzeit
keinen Sinn mache. Zum einen seien
die Hauser unterschiedlich weit fortge-
schritten hinsichtlich ihrer jeweiligen
MaBnahmen zur Restrukturierung. Zum
anderen legten die jlingst aktualisierten
Strategien den Schluss nahe, dass die
beiden Institute divergierende Vorstel-
lungen von ihrer jeweiligen Zukunft
hatten. Wahrend sich die Commerzbank
noch starker auf der Geschaft mit Pri-
vatkunden und Mittelstandlern kon-
zentrieren wolle, sei die Strategie der
Deutschen Bank derzeit nicht so klar.
Auch Deutschlands gréBtes Geldinstitut
schrumpfe zwar, gleichzeitig halte es
aber am internationalen Investment-
banking fest. Das kdnnte fatal sein,
meinen die Scope-Analysten. Denn nach
einer Schrumpfkur diirfte die Deutsche
Bank Schwierigkeiten haben, im harten,
globalen Wettbewerb mitzuhalten.

Die Commerzbank erhilt im Issuer-Cre-
dit-Strength-Rating (ICSR) von Scope
derzeit die Note ,A", die kurzfristigen
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Ratings liegen bei S-1, der Ausblick aller
Ratings ist dabei stabil. Das ICSR der
Deutschen Bank wird aktuell mit ,A-"
ausgewiesen, die vorrangigen unbe-
sicherten Verbindlichkeiten der Deut-
schen mit BBB+, wobei beide Ratings im
September um jeweils einen Notch her-
abgestuft worden sind. Das kurzfristige
Rating liegt wie fiir die Commerzbank
bei S-1, auBerdem werden die ,Additio-
nal-Tier-1"-Sicherheiten (AT1-securities)
mit B+ bewertet, wobei der Ausblick
aller Ratings negativ ist.

Ratings fiir Mittelstandler

Euler Hermes und Moody's Investor
Services haben eine Kooperation be-
schlossen: Uber Euler Hermes Rating
wollen die beiden Unternehmen kiinftig
gemeinsam europaweit neue, auf kleine
und mittelgroBe Unternehmen zuge-
schnittene Rating-Dienstleitungen
anbieten. Diese neuen Rating-Angebote
sollen erstmalig im Friihjahr 2017 fiir
deutsche Mittelstandsunternehmen auf
den Markt kommen und anschlieBend in
weiteren europdischen Ldndern angebo-
ten werden. Als Teil dieser Kooperation
hat Moody's Corporation einen Anteil
von 4,99 Prozent an der Euler Hermes
Rating GmbH erworben, die bisher eine
100-prozentige Tochtergesellschaft der
Euler Hermes AG war.

Fitch: Finanzstarkerating
+AA" fiir Allianz bleibt

Die Ratingagentur Fitch hat das

.AA"- Finanzstarkerating (IFS) und das
+AA"- Emittentenausfallrating (IDR) der
Allianz SE bestatigt. Gleichzeitig wur-
den die ,AA"- Finanzstarkeratings der
wichtigsten Allianz-Tochter bestatigt.
Der Ausblick aller Ratings ist stabil. Die
Bestatigung spiegelt die nach Ansicht
von Fitch solide technische Rentabilitat,
die sehr starke konsolidierte Kapital-
position der Gruppe, die weitreichende
Diversifizierung - sowohl geografisch
als auch nach Produktlinien - und die
solide Marktposition in ihren Kernmark-
ten wider. Dem stehe eine derzeit unter
Druck stehende Ertragslage bei der
Asset-Management-Tochtergesellschaft
Pimco sowie eine mittelfristig schwie-
rige Marktlage fiir Lebensversiche-
rungen in einigen Markten gegeniber,

in denen die Allianz aktiv ist. Hinsicht-
lich Pimco zeigt sich Fitch dabei opti-
mistisch: Zwar kam es im Jahr 2015 und
dem ersten Halbjahr 2016 zu weiteren
Abfliissen des von Pimco verwalteten
Vermdégens.

Der Bestand an fir Dritte verwalteten
Vermdgens habe jedoch am Ende des
ersten Halbjahres 2016 fast wieder das
Niveau von Ende 2014 erreicht, gestiitzt
durch Zufllsse bei anderen Vermdgens-
verwaltern der Allianz-Gruppe und
durch vorteilhafte Wechselkursveran-
derungen. Laut Fitch hat es somit den
Anschein, als sei das Pimco-Franchise
nicht dauerhaft geschadigt worden und
die Allianz konne seine starke Position
im Asset-Management-Geschaft halten.
AuBerdem profitieren die Ratings der
Gruppe von der insgesamt guten Bonitat
der Kapitalanlagen. Auf Basis der Zahlen
flir 2015 erreichte die Allianz in Prism,
Fitchs faktorbasierten Kapitalmodell, das
Resultat ,sehr stark".

GBB: unverandert ,A-" fiir
Alte Leipziger

Die Ratingagentur GBB-Rating Gesell-
schaft fiir Bonitatsbeurteilung mbH hat
zum wiederholten Male das Rating ,A-"
der Alten Leipziger Bauspar AG besta-
tigt. Der Ausblick bleibt dabei stabil. Das
GBB-Rating bietet seit 2004 ein speziell
auf Bausparkassen zugeschnittenes
Ratingverfahren an. Insbesondere die
Entwicklungen im Bauspar- und Kollek-
tivgeschaft sowie weiterer spezifischer
Erfolgs- und Risikofaktoren der Bau-
sparkassen flieBen neben den Entwick-
lungen der Rahmenbedingungen, des
Aufsichtsrechts sowie des Marktes in die
Ratingnote ein.

Trotz herausfordernder Marktbedin-
gungen, insbesondere dem anhaltend
niedrigen Zinsniveau, zeigt sich das
Rating der Alten Leipziger Bauspar AG
bei einem leicht verbesserten Finanz-
profil sowie einer stabilen Entwicklung
im Geschéaftsprofil weiterhin robust.
Unter anderem lassen nach Ansicht von
GBB eine belastbare und nachhaltige
Ertragslage, stabile Kapitalverhaltnisse,
eine entspannte Liquiditatslage, ein
Gesellschafterhintergrund mit hoher
Bonitdt sowie solide Refinanzierungs-
konditionen auch in der Zukunftspers-
pektive stabile Verhaltnisse erwarten.




