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Fitch: Trump gefahrdet
Kanadas ,,AAA"-Rating

Das Rating Kanadas steht mittlerweile of-
fenbar auf wackligeren Beinen denn je, da
die Ratingagentur Fitch bereits Szenarien
entwickelt, was passieren wiirde, wenn
die von Préasident Trump vorgeschlage-
nen protektionistischen MaBnahmen

in die Realitat umgesetzt wiirden. Etwa
neun Millionen Arbeitsplatze in den USA
hangen dem Bericht zufolge vom Handel
mit Kanada ab. Das Ahornland kauft pro
Jahr Waren und Dienstleistungen im Wert
von 267 Milliarden Dollar in den USA, und
die Handelsbilanz der beiden Lander sei in
etwa ausgeglichen. Trump ist ein Kritiker
des Nafta-Abkommens, das den Waren-
verkehr zwischen den USA, Kanada und
Mexiko regelt. Kanada teilt mit den USA
eine mehrere Tausend Kilometer lange
Grenze und kdnnte von Trumps geplanter
Abschottungspolitik in besonderem MalB3e
betroffen sein.

Moody's verbessert
Ausblick auf Indonesien

Moody's hat den Ausblick auf die Ra-
tings des Landes Indonesien von stabil
auf positiv verbessert. Gleichzeitig be-
statigte die Agentur Indonesiens ,Baa3"-
Emittenten-Rating. Die wichtigsten Fak-
toren fiir die neue Sicht auf die Dinge
sind Anzeichen fir sinkende strukturelle
Einschrdnkungen, einschlieBlich des
AusmaBes der externen Verwundbarkeit
und die Stérke seiner Institutionen. So
sei die Anfélligkeit des Landes gegen-
uber externen Schocks etwas zurtickge-
gangen und werde dies voraussichtlich
auch in den Folgejahren durch MaBnah-
men zur Forderung engerer Leistungsbi-
lanzdefizite, hdhere Devisenreserven und
langsamer steigende Auslandsschulden
tun. Dennoch bleibe die Abhdngigkeit
von externen Schocks hoch.

S &P bewertet Schulden
deutscher Banken

Das Ratingunternehmen Standard &Poors
hat die langfristigen unbesicherten
Schulden deutscher Banken bewertet.
Dabei wurde die langfristige Emittenten-
Bonitat (ICR) auf die Dekabank Deutsche
Girozentrale von ,A" auf ,A +" gesteigert
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und die ,A-1" fuir kurzfristige ICR bekraf-
tigt. Gleichzeitig habe man ein ,BBB-"
Rating fiir nachrangige Schuldtitel ver-
geben. Die langfristigen Emittenten-
Ratings der Commerzbank AG, Deutsche
Bank AG, Deutsche Pfandbriefbank AG
und Unicredit Bank AG und die damit zu-
sammenhdngenden Emissionen-Ratings
auf langfristige unbesicherte Schulden
blieben auf Creditwatch bis zur Uber-
priifung der Schuldenklassifizierung, der
GroBe und Nachhaltigkeit der zusatz-
lichen Verluste der Banken (ALAC), so
S&P. Fiir diese Banken sehe man derzeit
keine Mdglichkeit eines Aufschwungs in
den ICRs fiir eine ALAC-Unterstiitzung,
vor allem, weil sie nicht einem Kautions-
prozess unterldgen.

Scope bewertet globalen
Aktienfonds mit ,,A"

Scope Analysis hat den global investie-
renden Aktienfonds ,AB SICAV |-Low
Volatility Equity Pf A USD" mit A (,sehr
gut") bewertet. Seit Auflage vor rund vier
Jahren hat der Fonds eine Performance
von 9,9 Prozent pro Jahr erzielt. Vor allem
der mit quantitativen und qualitativen
Komponenten aufgebaute Investment-
prozess in Kombination mit dem sehr
erfahrenen und kompetenten Manage-
mentteam um die beiden Portfoliomana-
ger Kent Hargis und Sammy Suzuki haben
die Analysten tberzeugt. Der AB SICAV
I-Low Volatility Equity Pf A USD wurde
am 11. Dezember 2012 von AB aufgelegt
und verfligt somit zum Bewertungs-
stichtag (30. November 2016) lber eine
Fondshistorie von 47 Monaten. Der Fonds
investiert in ein weltweit diversifiziertes,
mit Ublicherweise 70 bis 90 Titeln aber
gleichzeitig konzentriertem Portfolio. Die
langjahrige Unternehmenshistorie, die
Bestindigkeit der Eigentumsstrukturen
und die versierte Geschaftsfiihrung bilden
die Grundlage fiir das Asset Management
im AB Konzern. Es stlinden ausreichend
Ressourcen zur Umsetzung der Strate-
gie zu Verfligung. Den teamorientierten
Investmentprozess unter der Leitung der
beiden hauptverantwortlichen Portfolio-
manager Kent Hargis und Sammy Suzuki
bewertet Scope sehr positiv. Der Invest-
mentprozess sei stringent und diszipliniert
gestaltet. Das Risikomanagement sei
bereits im Investmentprozess integriert.
Mehrere Kontrollmechanismen sorgten
dafiir, dass das Risiko von Fehlinvestiti-
onen minimiert wird.

Moody's: CA-Immoanleihen
bleiben auf ,Baa2"

Der Moody's Investors Service hat die
Einstufung von der CA Immobilienan-
lagen AG ausgegebenen unbesicherten
Anlagen in Hohe von etwa 120 Millionen
Euro auf ,Baa2" belassen. Die Emit-
tentenbewertung des ,Baa2"-Portfolios
von CA Immo ist unverdndert und der
Ausblick ist aufgrund der moglichen
Fusion mit der Immofinanz AG negativ.
Die Rater erwarten, dass das Unterneh-
men einen effektiven Hebel nach der
vorgeschlagenen Notenausgabe unter 45
Prozent hélt. Die Schuldverschreibungen
werden in Ubereinstimmung mit allen
anderen unbesicherten Verbindlichkeiten
des Emittenten platziert und profitieren
von einem negativen Pfand, der begrenzt
auf eine gesicherte Verbindlichkeit ist, die
borsennotiert ist oder gehandelt werden
kann. Das Rating der ,Baa2"-Emittentin
von CA Immo reflektiere in erster Linie
die gute Qualitat und geografische Diver-
sifizierung des Biiroimmobilienbestandes,
das begrenzte Risikomanagement der
Mieter, die bescheidene Hebelwirkung
und die konservative Finanzpolitik.

Fitch bewertet Osterreich
weiter mit Note ,,AA+"

Die Ratingagentur Fitch halt den
Ausblick fiir Osterreich stabil auf der
zweitbesten Note ,AA+". Der Ausblick

ist stabil. Die Rater gehen davon aus,
dass sich das Budgetdefizit 2016 auf 1,4
Prozent ausgeweitet hat, nach einem
Prozent im Jahr 2015. Griinde dafiir
seien unter anderem geringere Einnah-
men infolge der Steuerreform sowie ho-
here Kosten im Zusammenhang mit den
Fliichtlingen. In diesem Jahr solle sich
das Budgetdefizit wieder auf 1,3 Prozent
reduzieren — und zwar aufgrund der zu
erwartenden hoheren Beschaftigung, ho-
herer Einnahmen bei den Unternehmens-
steuern sowie geringeren Zinszahlungen.
Die 6sterreichische Wirtschaft soll laut
Berechnungen von Fitch im Zeitraum
2017 bis 2018 um 1,5 Prozent wachsen.
Auf die Bankenlandschaft blickt Fitch
nach wie vor mit Sorge. Trotz groBerer
Verbesserungen gebe es noch immer
Risiken. Die Kapitalisierung der Geldhdu-
ser habe sich seit 2015 verbessert, bleibe
aber niedriger als jene internationaler
Konkurrenten.






