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Moody's: auch Deutsche
Bank verliert

Wie erwartet hat Moody's als Reaktion
auf die nachlassende weltwirtschaftliche
Konjunktur die Bonitatsnoten von 15
international tatigen Banken gesenkt.
Betroffen waren einerseits amerikanische
Institute wie JP Morgan, Morgan Stanley,
Citigroup, Bank of America, Goldman
Sachs und die Royal Bank of Canada,
deren Bonitdtsnoten um ein bis drei
Stufen nachgaben. Neben Barclays, BNP
Paribas, Credit Agricole, Credit Suisse,
HSBC, Royal Bank of Scotland, Société
Générale und UBS war aus Europa auch
die Deutsche Bank betroffen. So fiel das
Rating der langfristigen Schuldtitel von
Deutschlands groBtem Geldhaus von
+Aa3" auf ,A2" mit ,stabilem" Ausblick.
In der Folge biiBte auch dessen Toch-
tergesellschaft Deutsche Postbank eine
Bonitatsstufe ein. Moody's Investors
Service hat das Rating fir langfristige
unbesicherte Schuldverschreibungen

der Postbank von ,A1" auf ,A2" und

das Standalone Credit Assessment von
,baa3" auf ,ba1" gesenkt.

Moody's stuft Tiirkei hoch

Moody's Investors Service hat die Boni-
tatsbewertung der Tiirkei um eine Stufe
von ,Ba2" auf ,Ba1" angehoben und

mit einem ,positiven” Ausblick versehen.
Ausschlaggebend dafiir waren steigen-
de 6ffentliche Einnahmen und politi-
sche MaBnahmen, um Defizitrisiken zu
senken.

Fitch bestatigt Ratings
deutscher Pfandbriefe

Unverandert benotet Fitch Ratings die
ausstehenden Hypothekenpfandbriefe
der Bayerischen Landesbank, Miinchen,
mit ,AAA". Basis der Bonitatseinschat-
zung ist das langfristige Emittenten-
ausfallrating (IDR) von ,A plus” und ein
von 19,0 auf 22,3 Prozent angehobener
revidierter Diskontinuitatsfaktor (D-Fak-
tor), deren Kombination auf der Grund-
lage der Ausfallwahrscheinlichkeit eine
Bewertung mit ,AA plus” rechtfertigt.
Unter Einbezug der freiwilligen Uberde-
ckung besteht der Deckungsstock auch
die zugrunde gelegten Stressszenarien
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fiir die bestmoglich Ratingnote. Per

31. Médrz 2012 hatten die umlaufenden
Hypothekenpfandbriefe der Bayern-LB
ein Volumen von 8,32 Milliarden Euro,
denen ein Sicherungsvermdgen von
11,87 Milliarden Euro gegeniiberstand,
was nominal einer Uberdeckung von
42,6 Prozent entspricht. Von den Vermo-
genswerten im Deckungspool entfielen
95,4 Prozent auf Hypothekenkredite, von
denen wiederum 89,5 Prozent gewerb-
liche und 10,5 Prozent wohnwirtschaft-
liche Darlehen waren.

Ebenfalls beibehalten hat Fitch Ratings
das Bonitétsurteil fiir die Hypotheken-
pfandbriefe der Corealcredit Bank. Die
Note ,,AA minus" wird mit dem langfris-
tigen Emittentenausfallrating (IDR) von
,BBB minus" und einem unverinderten
Diskontinuitatsfaktor (D-Faktor) von
18,1 Prozent in Verbindung mit der
Uberdeckung begriindet. Zum Ende

des ersten Quartals 2012 meldete die
Bank ein ausstehendes Hypotheken-
pfandbriefvolumen von 3,06 Milliarden
Euro, denen ein Deckungsstock in Hohe
von 3,49 Milliarden Euro gegeniiber-
stand, sodass sich nominal eine Uberde-
ckungsquote von 14,1 Prozent ergab.

Weiterhin mit ,AAA" benotet Fitch
Ratings die Offentlichen Pfandbriefe
der Deutschen Postbank. Zur Begriin-
dung verweist die Agentur auf das
Emittentanausfallrating von ,A plus” in
Kombination mit einem unverdanderten
Diskontinuitatsfaktor von 8,1 Prozent
und die nominale Uberdeckung von
42,2 Prozent. Ende Mirz dieses Jahres
bestand der Deckungsstock aus Forde-
rungen gegen die 6ffentliche Hand in
Hohe von 2,7 Milliarden Euro. Der weit
tberwiegende Teil der Forderungen hat
Deutschland als Adressaten. AuBerdem
enthalten sind Kredite an Einrichtungen
der Europdischen Union sowie an Belgien
und Osterreich.

Ebenfalls unverdndert mit ,AAA" wer-
den von Fitch Ratings die Offentlichen
Pfandbriefe der Landesbank Hessen-
Thiiringen Girozentrale (Helaba) ge-
ratet. Zwar verfiigt die Helaba weiter-
hin Uber ein langfristiges Emitten-
tenausfallrating von ,A plus”, doch
wurde der Diskontinuitatsfaktor von
9,2 auf 11,0 Prozent angehoben, weil
die Agentur im Falle eines Emittenten-
ausfalls davon ausgeht, dass die Liqui-
dation des Deckungsstocks mehr Zeit
brauchen diirfte als bislang von ihr an-

genommen. Zudem geht Fitch von einer
etwas hoheren Ausfallwahrscheinlich-
keit im Deckungsstock aus. Laut letzten
Zahlen auf Basis der § 28-Meldung stand
einem umlaufenden Pfandbriefvolumen
von 14,8 Milliarden Euro ein Deckungs-
stock von 19,8 Milliarden Euro gegen-
uber. Das entspricht einer nominalen
Uberdeckung von 33,8 Prozent.

Moody's: 28 spanische
Banken herabgestuft

Nachdem die Kreditwiirdigkeit Spanien
von Moody's um drei Stufen gesenkt
wurde, folgte wenige Tage spater die
Herabstufung der Banken. Fir insgesamt
28 spanische Kreditinstitute wurden die
Bonitdtsnoten um bis zu vier Stufen nach
unten korrigiert. Neben dem gesunkenen
Landerrating begriindet Moody's seine
Neueinschatzungen auch mit drohenden
Verlusten aus der spanischen Immobili-
enkrise, die hoher ausfallen konnten als
bislang angenommen. Beispielsweise re-
duzierte sich das langfristige Rating der
Banco Santander von ,A3" auf ,Baa2",
wahrend die BBVA von ,A3" auf ,Baa3"
zuriickgesetzt wurde. Fiir die angeschla-
gene Bankia wurde gar nur noch ein
.Ba2" vergeben, nachdem sie zuvor noch
mit ,Baa3" benotet worden war.

Moody's iiberpriift
Deutsche Pfandbriefbank

Moody's Investors Service priift eine
Herabstufung der Deutschen Pfandbrief-
bank (pbb) und ihrer Pfandbriefe. Derzeit
wird die Bank im Finanzstarkerating
(BFSR) mit ,E plus” beurteilt, wihrend
das Senior Debt and Deposit Rating

auf ,A3" lautet. Die Agentur sieht eine
hohe Abhadngigkeit der Bank von ihrem
einzigen Aktionar, der Bundesrepublik
Deutschland, der jedoch die baldige Re-
privatisierung des 2008 verstaatlichten
Unternehmens anstrebt. Eng mit dem
Senior Unsecured Rating verbunden sind
die Bonitatsbewertungen der Pfand-
briefe, die folglich ebenfalls Gberpriift
werden. Wahrend die Hypothekenpfand-
briefe mit ,Aa1" geratet sind, verfligen
die Offentlichen Pfandbriefe tiber das
bestmdgliche Rating ,Aaa". Von der
Ratingliberpriifung ausgenommen ist
die Schwestergesellschaft Depfa plc, die
aktuell tiber ,Baa3"-Rating verfiigt.




