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RATING KURZ NOTIERT

Erneutes Downgrade
flir die Ukraine

Der russische Krieg gegen die Ukraine dau-
ert nun schon drei Monate und damit I&n-
ger als von Moskau und vielen anderen an-
genommen. Der langwierige militérische
Konflikt veranlasst Moody's Investors Ser-
vice die Kreditwirdigkeit der Ukraine von
.Caa2" auf ,Caa3" herabzustufen. Der Ra-
tingausblick ist weiterhin negativ. Bereits
Anfang Marz hatte Moody's die Kreditwdir-
digkeit der Ukraine um zwei Stufen von
.B3" auf ,Caa2" gesenkt.

Die erneute Herabstufung resultiert aus
den Bedenken, dass sich der aus dem Krieg
resultierende  erhebliche Anstieg  der
Staatsverschuldung mittelfristig als nicht
tragbar erweisen dirfte. Trotz der umfang-
reichen Zusagen internationaler finanziel-
ler Unterstuitzung, die dazu beitragen, un-
mittelbare Liquiditatsrisiken abzumildern.
Zudem seien auch zunehmend Verluste fiir
Glaubiger in der Privatwirtschaft zu be-
flirchten, so Moody's.

Der negative Ausblick spiegelt wider, dass
immer noch ein hohes Mal3 an Ungewiss-
heit darliber besteht, wie sich die Invasion
entwickeln wird und welche Auswirkungen
sie auf die Kreditwirdigkeit hat. Ein langer
andauernder militdrischer Konflikt nach
dem Einmarsch Russlands wirde den Fi-
nanzierungsbedarf fir langere Zeit sehr
hoch halten und zu einem weiteren An-
stieg der Schuldenlast fihren.

Credit Suisse gerat
unter Druck

Die aktuellen Entwicklungen bei der Schwei-
zer GroBbank Credit Suisse werden von Ra-
tingagenturen zunehmend skeptischer ge-
sehen. So haben sowohl Standard & Poor's
als auch Fitch ihre Bonitdtseinschdtzung
gesenkt. Moody's hat das Rating der Credit
Suisse Group zwar bei ,A1" bestatigt, den
Ausblick aber auf ,negativ" von ,stabil" ge-
senkt. S&P senkte das Rating von der Cre-
dit Suisse Gruppe auf ,BBB" von ,BBB+".

Es seien Zweifel an der Qualitdt des Risiko-
kontrollsystems der Schweizer GroBbank
aufgekommen. Eine dauerhafte Verdnde-
rung der Risikokultur in einer so komple-
xen Organisation brauche Zeit und sei in
einem sich verschlechternden wirtschaft-
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lichen und geschaftlichen Umfeld noch
schwieriger, so S&P. Zudem halten die
Analysten die Ziele des Managements zur
Wiederherstellung der Rentabilitat fir ehr-
geizig, insbesondere vor dem Hintergrund
der zahlreichen Fiihrungswechsel. Der Aus-
blick wurde wieder auf ,stabil* von ,nega-
tiv" angepasst. Fitch begriindet die Herab-
stufung auf ,BBB+" von ,A-" mit der im
Vergleich zur Konkurrenz schwachen ope-
rativen Rentabilitdt der Credit Suisse. Die
Umsetzung der Restrukturierung in einem
schwierigen Marktumfeld und die Verbes-
serung der Firmenleistung in den kommen-
den zwei Jahren seien mit erheblichen Risi-
ken verbunden. Der Ausblick ist stabil.

Deutsche Bank: ESG-Pflicht
fiir Lieferanten

Die Deutsche Bank macht einen weiteren
Schritt, Nachhaltigkeit in den Mittelpunkt
aller Geschaftstatigkeiten zu stellen. Von
Juli dieses Jahres an verlangt die Bank,
dass Lieferanten flr jeden neuen oder ver-
langerten Vertrag im Wert von dber
500000 Euro pro Jahr eine Nachhaltig-
keitsbewertung vorlegen - und zwar durch
die externe Ratingagentur EcoVadis oder
einen von funf weiteren Anbietern.

Diese sind: MSCI ESG, Sustainalytics, ISS
ESG, S&P Global und CDP. Zum Hinter-
grund: Die Deutsche Bank gibt jahrlich
mehr als acht Milliarden Euro fir Produkte
und Dienstleistungen von Lieferanten aus.
Sie will ihre Kaufkraft nutzen, um in ihrer
gesamten Lieferkette Transparenz zu schaf-
fen - und sicherzustellen, dass alle Liefe-
ranten die hochsten Anforderungen in den
Bereichen Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensfihrung (ESG) erfiillen.

Von Anfang 2023 an reicht es flr Lieferan-
ten der Deutschen Bank dann nicht mehr
aus, sich lediglich bewerten zu lassen. Ab
diesem Zeitpunkt vergibt die Bank Neuauf-
trdge im Wert von dber 500000 Euro pro
Jahr nur noch an Anbieter, die eine ausrei-
chend gute Nachhaltigkeitsbewertung er-
halten - im Falle von EcoVadis sind dies
mindestens 25 der 100 erreichbaren Punkte.

Eine Reihe von ESG-Bewertungsagenturen
hat die Fortschritte der Bank bereits aner-
kannt. EcoVadis lobte die Bank fir ihr ,pro-
aktives" Vorgehen bei der nachhaltigen Be-
schaffung. Der Kreditratinganbieter S&P
Global bewertete die Deutsche Bank mit 60

Punkten und nahm sie in der Folge wieder
in den Dow Jones Sustainability Europe In-
dex auf. CDP, Sustainalytics und der WWF
verbesserten ihre Bewertung ebenfalls.

Aareal weiter mit
+0aa3" von Moody's

Mitten hinein in das laufende Ubernahme-
angebot durch Finanzinvestoren hat die Ra-
tingagentur Moody's ihre Bonitdtseinschat-
zung flr die Aareal Bank bei ,baa3" bestatigt.
Dies spiegele die Widerstandsfahigkeit des
fundamentalen Kreditprofils des Wiesbade-
ner Immobilienfinanzierers wider, trotz der
schwierigeren wirtschaftlichen Aussichten
inmitten geopolitischer Spannungen und
unter Berlicksichtigung der Ergebnisse der
Bank wahrend der Pandemie, heiBt es.

Die Ratingagentur geht davon aus, dass die
Qualitdt der Vermogenswerte der Aareal
Bank stabil bleiben wird, obwoh! der Anteil
notleidender Kredite mit rund 5 Prozent des
Kreditbuchs héher als bei den engsten Kon-
kurrenten ist. Die geografische Diversifi-
zierung der Bank durch das internationale
Geschéaft biete aber Vorteile, da einige Re-
gionen, insbesondere auBerhalb Europas,
weniger stark von den wirtschaftlichen Aus-
wirkungen des militarischen Konflikts in der
Ukraine betroffen sind.

Steigende Zinsen zusammen mit geddmpf-
ten Wirtschaftswachstumsaussichten wer-
den es jedoch fir die Kunden der Aareal
Bank schwieriger machen, Kredite zu bedie-
nen und die Kreditverluste dirften damit
tiber dem Niveau der Jahre vor der Pande-
mie liegen, so die Einschdtzung. Der Aus-
blick bleibt ,negativ"

Italienische Banco BPM
hochgestuft

Moody's hat die Ratings der Banco BPM
um eine Stufe von ,Ba2" auf ,Ba1" ange-
hoben. Begriindet wird der Schritt mit der
Qualitadt der Vermdgenswerte, der erzielten
Risikominderung und der soliden Kapital-
ausstattung. Moody's betont die Verbesse-
rung der Aktivaqualitdt der Bank wieder, die
auf die anhaltende Risikominderung ihres
Kreditouchs zuriickzuflihren ist. Dies wur-
de durch den Verkauf und die Verbriefung
groBerer als urspriinglich erwarteter Betra-
ge an Problemkrediten vervollstandigt.
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