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RATING KURZ NOTIERT

Deutsche Bank vor Upgrade

Aller guten Dinge sind drei: Nach Standard
& Poor's und Fitch hat nun auch die Rating-
agentur Moody's allen Ratings und Rating-
bewertungen der Deutschen Bank AG ein
mogliches Upgrade in Aussicht gestellt. Der
positive Ratingausblick wird mit den raschen
und ausgepragten Fortschritten der Deut-
schen Bank hin zur Erreichung ihres Ziels
eines ausgewogeneren und nachhaltigeren
Geschaftsmodells begriindet. So wurden seit
Ankiindigung der strategischen Neuausrich-
tung im Sommer 2019 Restrukturierungs-
und Transformationskosten in Hohe von fast
7 Milliarden Euro sowie eine Risikovorsorge
von 1,8 Milliarden Euro von der Deutschen
Bank selbst finanziert, ohne dass die we-
sentlichen Kapitalquoten gelitten hatten.
Das sei Ausdruck davon, dass das Institut
seine Gewinnstarke wiedererlangt hat. So
loben die Analysten insbesondere die Fahig-
keit, robuste Kapitalmarktumsatze in einem
ungiinstigeren Marktumfeld aufrechtzuer-
halten, ohne den Risikoappetit zu erhéhen.
Fir ein Upgrade werden nun das Potenzial
fir héhere Ertrdge im Privat- und Firmen-
kundengeschaft sowie das AusmaB der
Risikopositionen im allgemein gut diversi-
fizierten Kreditbuch untersucht. SchlieBlich
wird Moody's die Fortschritte der Bank bei
ihrer digitalen Transformation und ihre Am-
bitionen, sich unter ihren Kollegen zu einem
fihrenden Anbieter fir Nachhaltigkeit zu
entwickeln, beriicksichtigen, heiBt es.

Upgrade fiir National Bank
of Greece

Fitch Ratings hat das Long Term Issuer De-
fault Rating der National Bank of Greece
von ,CCC +" auf ,B-" und das Viability
Rating von ,ccc +" auf ,b-" angehoben. Der
Ausblick bleibt positiv. Die RatingmafBnah-
men spiegeln die verbesserte Qualitat der
Vermdgenswerte und die sinkende Kapital-
belastung des Instituts durch nicht reser-
vierte wertgeminderte Kredite wider.

S &P bestatigt DIOK

Die internationale Ratingagentur S&P Glo-
bal Ratings bewertet die DIOK Real Estate
AG weiterhin mit einem ,B" - also dem
Rating, das sie fir das Unternehmen im
vergangenen Jahr bereits bei der erst-
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maligen Bewertung vergeben hatte. Die Be-
stitigung des Ratings durch SE&P sei eine
sehr erfreuliche Nachricht, heit es von
DIOK. Denn dies sei vor allem auch eine Be-
statigung ihrer Strategie der Fokussierung
auf Buromarkte aussichtsreicher Sekundar-
standorte in Deutschland, welche Uberwie-
gend von Mietern aus Zukunftsbranchen
wie Automatisierungs-, Digitalisierungs-,
Kommunikations- und Pharmatechnik ge-
pragt sind. Allerdings wurde DIOK von den
Analysten mit einem negativen Ratingaus-
blick versehen. Hierin spiegelten sich vor
allem die limitierten Wachstumsmaoglich-
keiten im Corona-Jahr wider.

Fitch stuft Paris herab

Die Corona-Pandemie hinterldsst ihre Spu-
ren. So hat die Ratingagentur Fitch jlingst
den Emittenten Ville de Paris von vorher
LAA" auf AA-" zurlickgestuft und mit ei-
nem stabilen Ausblick versehen. Die Analys-
ten erwarten, dass die bereinigte Nettover-
schuldung im Verhaltnis zum Betriebssaldo
im erwarteten Szenario das 12-fache lber-
steigen wird. Dies sei auf die negativen
Auswirkungen der Corona-Pandemie auf
die Finanzen der Stadt zurlickzufiihren, die
sich wiederum negativ auf die operativen
Einnahmen und den Ausgabenbedarf der
Stadt auswirkten. Es verdeutlicht auch die
erhebliche Abhadngigkeit des stadtischen
Haushalts von volatilen Steuerposten, auf
die die Stadt wenig Einfluss hat, wie zum
Beispiel die Grunderwerbsteuer.

Moody's wiirdigt
«griine” Anstrengungen

Die von der EU-Kommission kurzfristig er-
folgten Anpassungen an den Kriterien fir
energieeffiziente Gebdude und deren Aus-
wirkungen auf die Kreditqualitdt fihren
nach Einschdatzung von Moody's zu einer
verbesserten Verfligbarkeit an ,griinen” Fi-
nanzierungen. Darlber hinaus haben die
Anderungen zur Folge, dass sich Covered-
Bond-Emittenten und andere Banken besser
auf den anstehenden Klimawandel und die
damit im engen Zusammenhang stehenden
Risiken einstellen kénnten. In Bezug auf
Covered-Bond-Emittenten befuirchten die
Analysten, dass ein hohes MaB3 an Nicht-
Ubereinstimmung mit den Anforderungen
an die Energieeffizienz die Refinanzierungs-
kosten fir nicht-konforme Assets verteuern

wirde, was wiederum negative Implikatio-
nen fir das Kreditrisiko hatte.

Fitch bewertet Sirius Real
Estate erstmals mit ,BBB"

Fitch hat dem deutschen Immobilienunter-
nehmen Sirius Real Estate Limited zum ers-
ten Mal ein langfristiges Emittentenrating
von ,BBB" mit stabilem Ausblick verliehen.
Das Rating spiegele das hochrentierliche
Portfolio des Unternehmens an Gewerbege-
bieten und Blros am Rande der sieben
groBten deutschen Stidte wider, heiBt es
zur Begriindung. Die Widerstandsfahigkeit
des Portfolios wird durch niedrige, er-
schwingliche Mieten unterstiitzt. Dies wurde
wahrend der Pandemie veranschaulicht, als
das Unternehmen ein hohes Mietwachstum
und hohe Mieteinzugsquoten erzielte.

Fitch blickt auf Australien
und Neuseeland

Die Analysten von Fitch gehen von verbes-
serten konjunkturellen Ausblicken und einer
wieder anziehenden Emissionsaktivitdt in
Australien und Neuseeland aus. Das werde
sich positiv auf die Covered-Bond-Markte
in diesen beiden Landern auswirken. Insbe-
sondere das Wholesale Funding sollte nach
Einschatzung von Fitch im Verlauf der zwei-
ten Jahreshalfte wieder mehr Raum greifen,
wobei der Fokus eher auf langeren Lauf-
zeiten liegen durfte. Mit Blick auf Australien
hebt Fitch auBerdem die hohe Aktivitat im
Segment der Wohnimmobilien hervor und
betont dabei das diese Entwicklung begiins-
tigende Zinsniveau.

Positive Nachrichten
fiir Italiens Banken

Moody's hat flir neun italienische Banken
den Ratingausblick von negativ auf stabil
gedndert. Betroffen sind langfristige Ein-
lagenratings und/oder langfristige Ratings
fir vorrangige unbesicherte Schuldtitel und/
oder langfristige Emittentenratings von In-
tesa Sanpaolo SpA, Banco BPM SpA, BPER
Banca SpA, Mediobanca SpA, Credito Emi-
liano SpA und FCA Bank SpA , Banca Nazio-
nale Del Lavoro SpA, Cassa Centrale Banca
SpA sowie Mediocredito Trentino-Alto Adige
S.pA. Gleichzeitig wurden alle Ratings und
Einschatzungen der Banken bestétigt.
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