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HSH: Analysten loben stärkere Finanzkraft

Nach dem leichten Anstieg im Vormonat zeigen 
sich die Marktteilnehmer am Kreditmarkt auch im 
März vergleichsweise nervös. Die CDS der meis-
ten Banken sind erneut gestiegen. Der stärkste 
Auftrieb ist dabei bei der Deutschen Bank zu be-
obachten. Absolut betrachtet bleibt aber die HSH 
das Haus mit den höchsten CDS, wobei  die Preise 
hier in den letzten Monaten leicht gesunken sind. 

Auch bei den Ratingagenturen bleibt die HSH 
Nordbank im Mittelpunkt. Die bisherigen Eigen-
tümer, Hamburg und Schleswig-Holstein, haben 
sich fristgerecht mit einem Konsortium um die 
US-Finanzinvestoren Cerberus und J.C.Flowers 
auf einen Verkauf geeinigt. Die Analysten von 
Fitch haben daraufhin angekündigt, ihre Bewer-
tung (BBB-) auf eine Herabstufung zu überprüfen. 
Gleichzeitig hat Fitch aber das „Viability Rating“, 
das die eigene Finanzkraft ohne Berücksichti-
gung möglicher Nothilfen bewertet und das künf-
tig ausschlaggebend für die Gesamtnote sein 
wird, von b auf bb- heraufgestuft – mit Ausblick 
auf weitere Verbesserungen. Damit würdigen die 
Analysten den Abbau von Risiken im letzten Jahr 
sowie die Ankündigung der neuen Eigentümer, 
problembehaftete Assets auszlagern zu wollen. 
Durchweg positiv sieht Moody’s die Privatisie-
rung und überprüft das Baa3-Rating auf eine 
Hochstufung. Grund ist auch hier die gewachsene 
Finanzkraft des Instituts. Dies gleiche das anste-
hende Ausscheiden aus dem Haftungsverbund 
der Sparkassen-Finanzgruppe mehr als aus.

Anmerkungen: 1) Rating gilt für die Emittentin – 2) Emission durch Zweckgesellschaft(en) mit Garantie/Beherrschungsvertrag; 
Rating und CDS gelten für Garantin (z.B. Konzernmutter) – 3) Rating/CDS gelten für die Konzernmutter, Emission durch Tochter-
gesellschaft ohne Garantie – 4) CDS beziehen sich auf die HSBC Bank plc, JPMorgan Chase & Co.  – 5) Emittent nutzt verschie-
dene Emissionseinheiten, die zum Teil über abweichende (bessere/schwächere) Ratings verfügen. – 6) z.T. Emissionen mit 
besonderem Ausfallschutz oder externem Garantiegeber

Rating Score: Aggregiert die Bonitätsnoten; jeder Ratingstufe wird ein Wert zwischen 20 (AAA) und 1 (D) zugeordnet.
CRM Basis: Gemäß BIB-Vorgabe, langfristig; kursiv: laut PRIIP-VO festgelegter Wert für Emittenten ohne externe Ratings
Credit Spreads (CDS 5 Jahre): Die CDS geben die aktuellen Absicherungsprämien für Anleihen des jeweiligen Emittenten wieder. 
Angezeigt werden in der Regel die Standardkontrakte für europäische Unternehmen, bezogen auf Verbindlichkeiten in Euro.

CDS ziehen weiter an – HSH Nord-
bank und Deutsche Bank im Fokus
Top 6: Niedrigste Credit Default Swaps

Emittent CDS in bps vs. 3 Mon.
ING Bank NV 29  + 11
HSBC Bank plc 29 + 9
Natixis S.A. 31 + 8
Coop. Rabobank 32 + 12
UBS AG 34  + 15
BayernLB 35 + 5

 Quelle: vwd/markit, Stand: 26.03.18

Low 6: Höchste Credit Default Swaps 
Emittent CDS in bps vs. 3 Mon.
HSH Nordbank 152  - 4
Deutsche Bank 123 + 49
IKB Dt. Industriebank 109 - 18
Nord/LB 82 + 4
Commerzbank 72 + 18
DZ Bank 70 - 1

Quelle: vwd/markit, Stand: 26.03.18 

Top-Movers der letzten 3 Monate
Emittent CDS in bps vs. 3 Mon.
IKB Dt. Industriebank 109 - 18
UniCredit Bank (HVB) 65 - 14
Raiffeisen Bank Int. 63 - 6
Santander S.A. 51 + 18
LBBW 36 + 22
Deutsche Bank 123 + 49

Quelle: vwd/markit, Stand: 26.03.18 

Institut
Kreditrating (langfrist.) Rating-

Score 
CRM
Basis

Credit Default Swaps 5Y
Anm.

Moody‘s S&P Fitch bps vs. 3 M. vs. 12 M. Trend
Barclays Bank plc A1 A A 15,3 2 58 15 -16 + 1
BayernLB A1 --- A- 15,0 2 35 5 -27 + 1
Bk. of America Corp. A3 A- A 14,3 2 56 17 -11 + 2
BNP Paribas S.A. Aa3 A A+ 16,0 2 37 14 -49 + 2
Citigroup Inc. Baa1 BBB+ A 13,7 3 57 16 -10 + 2
Commerzbank Baa1 A- BBB+ 13,3 3 72 18 -38 + 1
Coop. Rabobank U.A. Aa2 A+ AA- 17,0 1 32 12 -31 + 1
Crédit Agricole S.A. A1 A A+ 15,7 2 35 16 -43 + 3
Credit Suisse AG A1 A A 15,3 2 38 9 -58 +  + 3,5
DekaBank Aa3 A+ --- 16,5 2 --- --- --- --- 1
Deutsche Bank Baa2 A- BBB+ 13,0 3 123 49 -4 o 1
DZ Bank Aa3 AA- AA- 17,0 1 70 -1 -8 o 1
Erste Group Bank A3 A A- 14,3 2 46 1 -68 +  + 1
Goldman Sachs A3 BBB+ A 14,0 2 69 16 -18 + 2
Helaba A1 A A+ 15,7 2 46 1 -15 + 1
HSBC Trinkaus --- --- AA- 17,0 1 29 9 -33 + 1,4
HSH Nordbank Baa3 --- BBB- 11,0 3 152 -4 -27 + 1
IKB Dt. Industriebank --- --- --- --- 3 109 -18 -63 +  + 1
ING Bank NV Aa3 A+ A+ 16,3 2 29 11 -34 + 1
JPMorgan Chase Bk. N.A. Aa3 A+ AA- 16,7 1 52 13 -6 o 2,5
JPMorgan Securities plc A1 A+ AA- 16,3 2 --- --- --- --- 2,5
Lang & Schwarz AG --- --- --- --- 3 --- --- --- --- 1,6
LBBW A1 --- A- 15,0 2 36 22 -19 + 1
Leonteq AG --- --- --- --- 3 --- --- --- --- 3,6
Morgan St. & Co. Int. Plc A1 A+ --- 16,0 2 --- --- --- --- 1
Morgan Stanley A3 BBB+ A 14,0 2 66 14 -16 + 2,5
Natixis S.A. A2 A A 15,0 2 31 8 -47 + 2
Nomura Holdings, Inc. Baa1 A- A- 13,7 2 47 -5 -2 o 2
Nord/LB Baa3 --- A- 12,5 3 82 4 -19 + 1
Raiffeisen Bank Int. A3 BBB+ --- 13,5 3 63 -6 -65 +  + 3
RBS plc. A3 BBB+ BBB+ 13,3 3 54 4 -35 + 1
Santander S.A. A3 A- A- 14,0 2 51 18 -54 +  + 1
Santander UK plc Aa3 A A 15,7 2 49 5 -28 + 2
SEB AB Aa3 A+ AA- 16,7 1 35 6 -9 o 1
Société Générale A2 A A 15,0 2 38 14 -49 + 2
UBS AG A1 A+ AA- 16,3 2 34 15 -22 + 1
UniCredit Bank (HVB) Baa2 BBB+ BBB+ 12,7 3 65 -14 -28 + 1,5
UniCredit Bank Austria Baa1 BBB --- 12,5 3 --- --- --- --- 1
Vontobel Holding AG A3 --- --- 14,0 2 --- --- --- --- 2,6
Zuercher Kantonalbank Aaa AAA AAA 20,0 0 --- --- --- --- 1

Stand: 26.03.18; Quelle: DZB, vwd/markit, Standard & Poor‘s, Fitch, Moody‘s

Jetzt monatlich aktualisiert unter 
www.zertifikateberater.de/emittenten
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