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Cl-Ratings startet mit
Konsultationsprozess

Capital Intelligence Ratings (CI) hat
einen Konsultationsprozess zu der von
ihr vorgeschlagenen Ratingmethodologie
gestartet, der noch bis zum 11. Oktober
dieses Jahres lauft. Tatsdchlich in Kraft
treten konnte der Ansatz im Dezember.
Cl-Ratings ist eine 1982 gegriindete
Ratingagentur, die derzeit mehr als 300
Banken, Unternehmen und Finanzinstru-
mente aus 39 Landern bewertet. Die Ex-
pertise liegt vor allem auf den Emerging
Markets, wobei der geografische Fokus
auf Regionen wie dem Mittleren Osten,
dem Mittelmeerraum, Zentral- und
Osteuropa, Siid- sowie Slidostasien, dem
Fernen Osten sowie Nord- und Siidafrika
liegt. Der Ratingprozess zur Festlegung
des Covered Bond Ratings (CBR) von
Capital Intelligence ist insgesamt in vier
Schritte gegliedert. Als Ausgangspunkt
flir das CBR dient das langfristige Issuer
Credit Rating (ICR). Dies wird im Wesent-
lichen - @hnlich wie bei den bereits am
Covered Bond Markt etablierten Rating-
agenturen auch - mit dem Dual-Recour-
se-Mechanismus begriindet, sodass das
ICR den Floor fiir das Rating eines Cove-
red Bonds darstellt.

S &P stuft China herab ...

Fiir die Ratingagentur Standard & Poor's
(S&P) hat das Reich der Mitte an Kredit-
wiirdigkeit eingebiiBt. Die Bonitatsnote
sinkt aktuell um eine Stufe auf ,A+" Da-
bei handelt es sich um die flinftbeste
Note auf der Skala der Rater. Der Aus-
blick fiir das Rating ist stabil - somit
muss nicht mit einer baldigen zusatz-
lichen Abstufung gerechnet werden.
Begriindet wird die Abstufung unter
anderem mit dem anhaltend hohen
Kreditwachstum und den damit ver-
bundenen wirtschaftlichen Risiken.

... und Portugal herauf

Fiir S&P ist das einstige Krisenland
Portugal wieder ein verldsslicher Kre-
ditnehmer. Die Rater hoben den Status
des Landes um eine Stufe von ,BB+" auf
.BBB-" an. Damit haben Portugals Staats-
anleihen den sogenannten Ramschbere-
ich verlassen, in dem ein Investment
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als spekulativ gilt. Der Ausblick ist stabil -
damit erwartet S&P auch auf absehbare
Zeit keine Verdnderung der Lage. Die
Ratingagentur begriindete die verbes-
serte Kreditwiirdigkeit in erster Linie mit
einem hoheren erwarteten Wirtschafts-
wachstum.

Hanseatische hat sehr
gutes Assetmanagement

Auch in diesem Jahr wurde der Hansea-
tischen als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft fiir IMMAC und DFV Deutsche
Fondsvermdgen AG von der Rating-
agentur Scope ein sehr gutes Assetma-
nagement und die Marktfiihrerschaft
im Bereich Sozialimmobilien bestétigt.
Mit Neuausrichtung bei Scope Mitte
2016 ist deren Priifschwerpunkt in der
Ratingsystematik verstarkt auf inter-
nationale Standards im Assetmanage-
ment gelegt worden. Hierbei ist es der
Hanseatischen gelungen, trotz geringe-
rer UnternehmensgrdBe gegeniiber den
Branchenfiihrern, als spezialisierter As-
set Manager mit dem Ergebnis ,AAAMR"
ein hohes Rating mit der Bestatigung
.sehr gute Qualitat” zu erreichen. Ins-
besondere die hohe Stabilitdt durch
eine diversifizierte Einnahmebasis, der
klar strukturierte Investitionsprozess
fir neue Investitionen der AlF-Produkte
und die hohe und nachhaltige Plat-
zierungsstarke hoben die Rater lobend
heraus.

Stadtsparkasse Miinchen
bekommt ,AA+"-Rating

Fitch hat erstmals ein Rating fiir die Hy-
pothekenpfandbriefe der Stadtsparkasse
Miinchen vergeben und die Papiere mit
AA+" eingestuft. Die Einstufung basiert
auf einem Long-Term Issuer Default
Rating (IDR) von ,A+", das vorwiegend
vom Sicherungssystem der Sparkassen-
Finanzgruppe und der Tatsache, dass
Pfandbriefen im Abwicklungsfall von
einem Bail-in ausgenommen sind, ge-
trieben wird. Zum 30. Juni 2017 umfasst
die Deckungsmasse ein Volumen von

1,3 Milliarden Euro, bei ausstehenden
Pfandbriefen von 0,3 Milliarden Euro.
Aufgrund der Relation halt die Nord-LB
zukiinftig auch 6ffentlich platzierte
Sub-Benchmark-Emissionen fiir
denkbar.

S &P hebt osterreichisches
KA-Rating auf ,AA+" an

SE&P hat ihre langfristigen Kontrahen-
tenratings der staatlichen osterreichi-
schen KA Finanz von ,A-" auf ,AA+"
angehoben. Der Ausblick ist stabil.
Hierin spiegelt sich die noch engere
Verflechtung der KA Finanz mit dem
osterreichischen Staat wider. Nach
Ansicht der Rater deutet das auf eine
an Sicherheit grenzende Wahrscheinli-
chkeit staatlicher Unterstlitzung fir das
Unternehmen hin, weshalb die Agentur
ihre Ratings der KA Finanz mit den
Staatsratings gleichgesetzt hat.

Moody's lobt Russlands
besicherte Wertpapiere

Die Performance der russischen durch
Wohnungshypotheken besicherte Wert-
papiere (RMBS) wird in den kommenden
12 bis 18 Monaten stabil sein, wenn
sich spontan keine groBen internen und
externen Schocks zeigen. Das prognos-
tiziert Moody's Investors Service in
einem aktuellen Bericht. Die Stabilitat
speist sich aus einer niedrigen Arbeits-
losigkeit, einer geringen Hebelwirkung,
einer robusten und verbesserten Kre-
ditentwicklung und abgemilderten
Servicingrisiken. Darliber hinaus heben
die Rater hervor, dass Hypotheken, die
von Eigenheimbesitzern in den RMBS-
Portfolios unterstiitzt werden, weniger
riskant seien als Hypotheken, die von
Immobilienunternehmen zum Zweck der
Vermietung erworben wiirden. Darliber
hinaus lobte Moody's die rechtlichen
Entwicklungen in Russland. So gebe es
mehr Klarheit in Fragen von Konkurs-
antragen und ,echten” Verkdufen. Aus
diesem Grunde mussten weniger Mittel
fir die Bereitstellung mdéglicher rechtli-
cher Auseinandersetzungen eingeplant
werden.

Derweil hat Fitch die Kreditwiirdig-
keit des Riesenreiches weiterhin mit
.BBB-" eingestuft. Damit kdnnte die
Bonitatsbewertung kurzfristig angeho-
ben werden. Das Land mache weiter-
hin Fortschritte bei der Starkung des
politischen Rahmens. Untermauert
werde dies durch flexiblere Wechsel-
kurse, einem klaren Bekenntnis zu den
Inflationszielen sowie einer umsichtigen
Fiskalstrategie.
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