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Osterreichische GroBbanken
- Ratingdruck halt an

Wenig optimistisch liest sich die jiingste
Branchenstudie von Fitch zu den dster-
reichischen GroBbanken. Die Agentur
hat die, auf der bisher erwarteten Un-
terstiitzung durch den osterreichischen
Staat beruhenden, Langfrist-Ratings
von ,A/negativer Ausblick” am 7. Au-
gust bestatigt. Die Agentur analysiert
weiterhin die Auswirkungen EU-Banken-
regulierung und des Hypo-Alpe-Group-
Gesetzes auf die kiinftige Unterstlitzung
durch den Staat. Der Bericht liest sich
so, als glaubten die Analysten nicht
mehr an kiinftigen Support, mégliche
Ratingherabstufungen stellt Fitch fiir
2015 in Aussicht.

Die kiinftigen Langfrist-Ratings diirften
sich dann primar an den Finanzkraft-
noten (Viability Ratings) orientieren.
Bei der Erste Bank Group und der Bank
Austria wéren dann zwei Stufen und
bei der Raiffeisen Bank International
drei Stufen niedrigere Langfrist-Ratings
denkbar. Aufgrund des niedrigen Viabi-
lity Ratings des Volksbanken-Verbunds
(,bb-" versus ,bbb/bbb+" bei den
anderen genannten Osterreichischen
GroBbanken) kdnnte die Herabstufung
bei dieser Institutsgruppe heftiger
ausfallen.

SE&P: vier osterreichische
Linder herabgestuft

Standard €& Poor’s (S&P) hat die Lang-
frist-Ratings von vier dsterreichischen
Landern um jeweils eine Stufe gesenkt.
Kiinftig werden das Burgenland, Nie-
derosterreich, Steiermark und die Stadt
Wien mit ,AA" und einem ,stabilen”
Ausblick versehen. Die Noten fiir Ober-
osterreich und Tirol bleiben unveran-
dert bei ,AA+/stabil". Die Agentur
macht nach Angaben der Analysten
der Unicredit die mdglicherweise ge-
ringere Unterstiitzungswahrscheinlich-
keit durch die Republik Osterreich
dafiir verantwortlich.

Dariiber hinaus verweist S&P auf die
Unsicherheiten {ber das kiinftige Sys-
tem der Steuerverteilung. Die Agentur
verweist auch darauf, dass die Regie-
rung Osterreichs dem Land Karnten
den Zugang zur Refinanzierung durch
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die Bundesfinanzagentur gekappt
habe.

Die Analysten der Unicredit bema-
keln die Entscheidung der Herabstu-
fung (,S&P Entscheidung nicht unter-
stiitzend") und kritisieren das Argument
des gekappten Zugangs zur Refinan-
zierung filir Kérnten. ,Diese Blockade
ist nicht offiziell und wurde nicht
bestatigt”, so Unicredit-Analyst Robert
Vielhaber in seiner Ausarbeitung. Die
Auswirkungen auf den Kapitalmarkt
bezeichnet der Analyst als gering, da
die Zahl und das Volumen der betrof-
fenen Bonds sehr niedrig sind.

Osterreichische
GroBbanken - die Erste

Die Viability Rating der Erste Bank
Group wurde von Fitch von ,a-" auf
.bbb+" gesenkt. Diese Ratings geben
an, wie wahrscheinlich eine Bank auf
Basis der eigenen Finanzstirke Zah-
lungsschwierigkeiten vermeiden kann.
Die aktuelle Bonitatsnote entspricht
einer Bank mit ,guter fundamentaler
Credit Story", davor war es ,sehr gut"

Das langfristige Emittentenrating der
Erste Bank Group liegt bei ,A/negativer
Ausblick”, diese Note beruht auf der
derzeit von der Agentur angenom-
menen moglichen Unterstiitzung durch
den dsterreichischen Staat im Falle
von ernsthaften Schwierigkeiten. Die
gleichen ,A"-Ratings weisen auch die
anderen Osterreichischen GroBbanken
bei Fitch auf.

Neue Methodologie fiir
Nicht-Bank-Institutionen

Standard € Poor’s (S&P) iberarbeitet
ihre Ratingmethodologie fir Finanzins-
titutionen, die nicht als ,Bank" fungie-
ren. Dazu zahlt die Agentur zum Beispiel
Brokerhduser und Finanzgesellschaften
(Finance Companies). Kiinftig werde fir
jede betroffene Institution eine Boni-
tatsnote flir das Stand-Alone-Kreditpro-
fil erarbeitet.

Hier kommen kiinftig verstarkt Fak-
toren wie das wirtschaftliche Risiko
und das Branchenrisiko bei der Be-
wertung zum Ansatz. Diese werden als

Anker bezeichnet. Bei zehn Prozent der
130 von S&P bewerteten Nicht-Bank-
Finanzinstitutionen rechnet die Agentur
mit Ratingverdnderungen - in beiden
Richtungen - von zwei oder mehr Stufen.
Fiir die Halfte der gerateten Institutionen
gehen die Analysten von unverdnderten
Ratings aus. Wie (iblich bei Anderungen
der Ratingmethodologien hat S&P die
Marktteilnehmer zur Abgabe von Kom-
mentaren aufgefordert, diese nimmt die
Agentur bis zum 24. September 2014
entgegen. Der entsprechende Request
for Comment ist 60 Seiten stark.

Deutsche Pfandbriefbank
mit solidem Ergebnis

Das Halbjahresergebnis der pbb ist

aus Sicht der Analysten der DZ Bank
solide ausgefallen. Die Ertragskraft der
Bank und die Rentabilitit sind durch-
schnittlich. Sie profitieren von geringen
Risikokosten und einer verbesserten
Effizienz. Demgegeniiber besteht aus
Sicht der DZ Bank zunehmender Druck
auf die durchschnittlichen Zinsmargen
Die Eigenkapitalausstattung ist mit
einer endgiiltigen CET 1 Ration von
11,5 Prozent vergleichsweise gut. Die
DZ-Bank-Analysten schatzen die pbb als
.Marketperformer" ein, da die Anleihen
gegeniiber anderen deutschen, nie-
derlandischen oder nordischen Banken
von einer vergleichsweise guten Carry
(beziehungsweise Renditeaufschligen)
profitieren kdnnen.

Fitch stuft Hypfe der
Corealcredit hoch

Die Hypothekenpfandbriefe der Core-
alcredit freuen sich {liber eine Hoch-
stufung durch Fitch Ratings von , AA-"
auf ,AA" Sie verfligen nun tber einen
.stabilen" Ausblick. Bei der Bewertung
zieht die Agentur jetzt den niedrigs-
ten Wert fiir die Uberdeckung in den
vergangenen zwolf Monaten heran,

er liegt derzeit bei 14,9 Prozent. Bisher
bezog sich die Analyse auf der von der
Corealcredit - im Rahmen einer Selbst-
verpflichtungserkldrung - zugesagten
Mindestliberdeckung von 13 Prozent,
diese Erklarung hatte die Bank zum

8. August zuriickgezogen. Das langfris-
tige Emittentenrating der Corealcredit
liegt bei ,BBB/stabil".






