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I.  Gegenstand des Rundschreibens
Dieses Rundschreiben regelt fir Banken und Effektenhandler, im Folgenden ,,Institute” genannt,
 die Voraussetzungen fir die Verwendung von Garantien sowie von Kreditderivaten® (Kapitel 111):

e die Anforderungen fur die Anerkennung der Absicherungswirkung von Garantien und Kreditderivaten
im Bankenbuch sowie die Berechnung der erforderlichen Eigenmittel? (Kapitel 1V);

o die Berechnung der erforderlichen Eigenmittel fur Kreditderivate im Handelsbuch jener Institute, wel-
che nicht uber eine Bewilligung zur Berechnung der Eigenmittelanforderungen fiir Marktrisiken nach
dem Modellverfahren (geméss Art. 120 Abs. 1 BankV) verfuigen (Kapitel V);

o die anzuwendenden Add-ons bzw. Kreditumrechnungsfaktoren zur Berechnung des Kreditaquivalents
fiir Kreditderivate gemass Art. 12e BankV (Kapitel VI).

Il. Begriffe

Abzusichernde Forderung: Wird ein Kreditderivat oder eine Garantie mit dem Ziel abgeschlossen, das Kre-
ditrisiko einer Forderung zu transferieren, wird diese Forderung als die abzusichernde Forderung bezeich-
net.

Asset Mismatch (Forderungsinkongruenz): Ein Asset Mismatch liegt vor, sofern die abzusichernde Forde-
rung nicht mit einer das Kreditereignis bestimmenden Forderung, nicht mit der den Auszahlungsbetrag
bestimmenden Forderung (bei Barausgleich) oder nicht mit den zu liefernden Forderungen (bei physischer
Lieferung) Ubereinstimmt.

Auszahlungsbetrag: Derjenige Betrag, der bei einem Kreditereignis dem Sicherungsnehmer ausbezahlt
wird.

Credit Default Swap (CDS): Ein CDS ist ein Kreditderivat, bei dem der Sicherungsnehmer das Recht hat,
eine Forderung zu einem vertraglich vereinbarten Betrag an den Sicherungsgeber zu verkaufen oder von
diesem einen Auszahlungsbetrag zu fordern, sofern der Schuldner der Forderung ausféllt. Im Gegenzug
erhdlt der Sicherungsgeber eine einmalige Pramie oder periodische Prdmienzahlungen vom Sicherungs-
nehmer.

Credit Linked Note (CLN): Eine CLN ist eine Schuldverschreibung mit einer eingebetteten CDS-
Komponente, die vom Sicherungsnehmer emittiert wird. Der Sicherungsgeber erhalt eine Couponzahlung.
Die Schuldverschreibung wird nur dann am Laufzeitende zum Nennwert zuriickbezahlt, wenn bei der Refe-
renzforderung kein Kreditereignis eingetreten ist. Kommt es zum Kreditereignis, wird die Riickzahlung der
Schuldverschreibung um den Verlust aus der Referenzforderung reduziert.

Cross-Acceleration Clause (wechselseitige Vorfélligkeitsklausel): Eine wechselseitige Vorfélligkeitsklausel
stellt sicher, dass ein Versdumnis in den Zahlungsverpflichtungen bei einer Forderung sofort auch die
Riickzahlungsverpflichtung des Kapitals dieser Forderung wie auch aller anderen Forderungen nach sich
zieht.

Cross-Default Clause (wechselseitige Ausfallklausel): Durch Bericksichtigung einer solchen Klausel in
einer Forderung wird sichergestellt, dass die Zahlungsunfahigkeit eines Schuldners bei einer Forderung
sofort auch die Zahlungsunfahigkeit bei allen anderen Forderungen nach sich zieht.

! In diesem Rundschreiben werden die folgenden Grundformen von Kreditderivaten behandelt: Credit Default Swaps
(Rz 5), Credit Linked Notes (Rz 6), First-to-Default Swaps (Rz 9) und Total Return Swaps (Rz 15). Andere Formen,
inshesondere andere Basket-Produkte als First-to-Default Swaps, sind nicht Gegenstand dieses Rundschreibens.

2 Der Einsatz von Kreditderivaten bei Verbriefungstransaktionen wird durch dieses Rundschreiben nicht geregelt und
erfordert nach wie vor eine Einzelfallentscheidung der EBK.
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First-to-Default Swap (FDS): Ein FDS ist ein CDS, der sich auf einen Basket von Forderungen bezieht,
wobei vereinbart wird, dass der vertraglich vereinbarte Auszahlungsbetrag beim ersten Ausfall einer im
Basket enthaltenen Forderung ausgeldst wird.

Forderung: Jegliche Form eines Darlehens, einer Anleihe oder eines anderen Risikoaktivums, das ein Kre-
ditrisiko darstellt.

Kreditereignisse: Die von den vertragschliessenden Parteien spezifizierten Ereignisse, welche die Falligkeit
eines Kreditderivates auslosen.

Referenzforderung: Eine Garantie oder ein Kreditderivat ist ausdricklich an bestimmte Forderungen ge-
bunden. Diese der Garantie oder dem Kreditderivat zugrunde liegenden Forderungen werden als Referenz-
forderungen bezeichnet. Es ist zu unterscheiden zwischen einer das Kreditereignis bestimmenden Forde-
rung, der den Barausgleich bestimmenden Forderung (im Falle von Barausgleich) und den zu liefernden
Forderungen (im Falle von physischer Lieferung). Im Rundschreiben wird damit Referenzforderung breiter
gefasst, als dies z.B. in einem ISDA-Standardvertrag der Fall ist: Der Begriff der Referenzforderung (refer-
ence obligation) wird dort nur fir die den Barausgleich bestimmende Forderung verwendet.

Sicherungsgeber bzw. Sicherungsnehmer: Mittels Kreditderivaten und Garantien kénnen Kreditrisiken
transferiert werden. Als Sicherungsgeber wird diejenige Partei bezeichnet, die das Kreditrisiko Gbernimmt
(im Falle von Garantien wird diese auch als Garant bezeichnet), als Sicherungsnehmer diejenige Partei, die
das Kreditrisiko abgibt.

Synthetische Position: Ubernimmt ein Institut mittels einer Garantie oder eines Kreditderivates ein Kredit-
risiko, ist dieses Kreditrisiko so zu berticksichtigen, als hétte das Institut die Referenzforderung direkt ge-
kauft. Die Referenzforderung wird damit als synthetische Position erfasst.

Total Return Swap (TRS): Ein TRS ist ein Kreditderivat, bei dem der Sicherungsnehmer und der Siche-
rungsgeber periodisch Zahlungen austauschen. Der Sicherungsnehmer tritt die Ertradge aus einer Forderung
sowie deren Wertsteigerungen an den Sicherungsgeber ab. Der Sicherungsgeber zahlt dem Sicherungsneh-
mer einen variablen oder festen Bezugszins und den Ausgleich der Wertminderungen der Forderung.

I11. Risikomanagement

Bevor Garantien und Kreditderivate zum Einsatz gelangen kénnen, muss das Institut sicherstellen, dass die
damit verbundenen Risiken erkannt und verstanden sowie angemessen durch die Systeme flr die Messung,
Bewirtschaftung und Uberwachung der Risiken erfasst werden. Die ,,Richtlinien fiir das Risikomanagement
im Handel und bei der Verwendung von Derivaten* der Schweiz. Bankiervereinigung gelten als Mindest-
anforderungen (vgl. EBK-RS 96/3, Anhang I).

Schliesslich muss das Institut die Steuerung des Konzentrationsrisikos (Risikoverteilungsvorschriften, Art.
21ff. BankV), das aus der Verwendung von Garantien und Kreditderivaten entsteht, und dessen Zusam-
menspiel mit dem allgemeinen Risikoprofil des Instituts regeln.

IV. Garantien und Kreditderivate im Bankenbuch

Fur Garantien und Kreditderivate ausserhalb des Handelsbuchs (bzw. Kreditderivate im Handelsbuch ge-
maéss der De-Minimis-Regel nach Art. 121 Abs. 2 BankV) gelangen unterschiedliche Risikogewichte ge-
maéss Art. 12a-12k BankV zur Anwendung.

Fur Forderungen im Bankenbuch, die durch Garantien oder Kreditderivate abgesichert sind, kann zur Un-
terlegung des Kreditrisikos jeweils das gleiche Risikogewicht angewendet werden wie bei einer direkten
Forderung gegentiber dem Sicherungsgeber (Substitutionsansatz).

Garantien und Kreditderivate, fur die der Sicherungsnehmer keine Absicherungswirkung (d.h. kein Substi-
tutionsansatz) geltend machen kann, sind bei der Berechnung der Nettoposition nach Art. 12h BankV nicht
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zu bertcksichtigen.

1. Anforderungen zur Anerkennung der Absicherungswirkung

Mittels Garantien und Kreditderivaten kann ein Institut als Sicherungsnehmer sein Kreditrisiko gegeniiber
einer oder mehreren Gegenparteien reduzieren. Damit jedoch die Absicherungswirkung einer Garantie oder
eines Kreditderivates bei den Eigenmittelberechnungen anerkannt werden kann, miissen die Kreditrisiken
effektiv auf den Sicherungsgeber Ubertragen und die nachfolgenden Mindestanforderungen erfillt sein.

1.1 Gemeinsame Anforderungen an Garantien und Kreditderivate

Ein Vertrag iiber eine Garantie® oder ein Kreditderivat

e muss eine unmittelbare Forderung an den Sicherungsgeber begriinden;

e muss ausdriicklich an bestimmte Forderungen (Referenzforderungen) gebunden sein, so dass der Um-
fang der Absicherung klar definiert ist;

¢ muss unwiderruflich sein: Der Absicherungsvertrag darf dem Sicherungsgeber nicht gestatten, die Kre-
ditabsicherung einseitig zu kiindigen oder die Kosten der Absicherung zu erhéhen, ausser der Siche-
rungsnehmer kommt seinen Zahlungsverpflichtungen aus dem Absicherungsvertrag oder anderen
grundlegenden vertraglichen Verpflichtungen nicht nach;

o darf keine Bestimmung enthalten, die es dem Sicherungsgeber erlauben konnte, nicht umgehend zu
zahlen, selbst wenn der Schuldner seinen falligen Zahlungen nicht nachkommt (Unbedingtheit);

e muss vorsehen, dass die abzusichernde Forderung fir ihre gesamte Laufzeit (zuzuglich einer allfélligen
Zahlungsfrist) abgesichert wird,;

e muss rechtlich durchsetzbar sein;

e muss schriftlich sein.

Die Besicherung wird héchstens im Umfang des maximalen Auszahlungsbetrags anerkannt.
Als Sicherungsgeber werden anerkannt®:

o OECD-Zentralregierungen und Zentralbanken von OECD-Léandern,

e Europaische Union und Européische Zentralbank,

e Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich,

o Offentlich-rechtliche Kdrperschaften in OECD-Léandern,

e Banken mit Hauptsitz in OECD-Landern,

e Banken mit Hauptsitz in Nicht-OECD-Lé&ndern, sofern die Restlaufzeit der abzusichernden Forderung
nicht grosser als 1 Jahr ist,

e multilaterale Entwicklungsbanken und
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Sofern Biirgschaften die Bedingungen nach Rz 22 — 32 erfiillen, werden diese analog zu Garantien eigenmittelmassig
als Absicherungsinstrumente anerkannt. Grundsatzlich ist davon auszugehen, dass nur Solidarbiirgschaften diese An-
forderungen erfiillen kénnen.

Da im Falle von Credit Linked Notes (CLN) der Sicherungsgeber seinen maximalen Verpflichtungen bereits nachge-
kommen ist, gelten die in dieser Randziffer genannten Einschrankungen der anerkennungsfahigen Sicherungsgeber
nicht fir CLN.
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e (brige Sicherungsgeber, die ein Mindestrating A- von einer von der Bankenkommission anerkannten
Rating-Agentur aufweisen.”

1.2 Zusatzliche Anforderungen an Garantien
Garantien mussen folgende zusatzlichen Anforderungen erfillen:
o Der Sicherungsgeber steht fur alle Zahlungen ein, die der Schuldner fur die Forderung leisten sollte.

e Bei Insolvenz oder einem Zahlungsverzug des Schuldners ist der Sicherungsnehmer berechtigt, umge-
hend und direkt vom Sicherungsgeber die nach dem Kreditvertrag ausstehenden Betrége einzufordern.

1.3 Zusatzliche Anforderungen an Kreditderivate
Kreditderivate missen folgende zusétzliche Anforderungen erfullen:

a) Zuden bei CDS, CLN und FDS im Kreditderivatevertrag spezifizierten Kreditereignissen missen min-
destens die folgenden gehdren:

0 Verzug bei den Zahlungen der vertraglich festgelegten félligen Betrége aus der Referenzforderung
(allenfalls mit einer Zahlungsfrist, die derjenigen der Referenzforderung entspricht);

o Insolvenz (z.B. Konkurs, Uberschuldung und Zahlungsunfahigkeit) des Schuldners sowie andere
Ereignisse, die es ihm verunmaglichen, seine Zahlungen fristgerecht zu leisten;

0 Restrukturierung der Referenzforderung durch Erlass oder Zahlungsaufschub von Kapital, Zinsen
oder Gebiihren, die eine Minderung oder den Verlust der Forderung zur Folge hat.

b) Es muss eindeutig definiert sein, wer bestimmt, ob ein Kreditereignis stattgefunden hat. Diese Ent-
scheidung darf nicht allein dem Sicherungsgeber obliegen. Der Sicherungsnehmer muss zudem das
Recht haben, den Sicherungsgeber tber den Eintritt eines Kreditereignisses zu informieren.

¢) Kreditderivate, die einen Barausgleich vorsehen, kdnnen fur Eigenmittelzwecke insoweit anerkannt
werden, als ein stabiles Bewertungsverfahren fir die Referenzforderung besteht, das den Verlust zuver-
ldssig zu schatzen erlaubt. Es muss einen Kklar definierten Zeitraum nach dem Eintreten eines Krediter-
eignisses geben, innerhalb dessen die Bewertung stattfinden muss.

d) Der Sicherungsnehmer muss das Recht haben, die Referenzforderung an den Sicherungsgeber zu tber-
tragen, wenn dies flr die Abwicklung erforderlich ist. Die Bedingungen der Referenzforderung miissen
vorsehen, dass eine allenfalls nétige Zustimmung zu einer solchen Zession nicht grundlos versagt wer-
den darf.

e) Liegtein,Asset Mismatch“ vor, mussen folgende Bedingungen erfiillt sein:

o0 Die abzusichernde Forderung und die Referenzforderung missen vom selben Schuldner (d.h. der-
selben rechtlichen Einheit) emittiert sein;

o0 Die Referenzforderung muss gleich- oder nachrangig gegeniber der abzusichernden Forderung
sein;

o Es muss eine rechtlich wirksame wechselseitige Ausfallklausel (,,Cross-Default Clause*) oder
wechselseitige VVorfélligkeitsklausel (,,Cross-Acceleration Clause*) vorhanden sein.

> Als von der Bankenkommission anerkannte Rating-Agenturen gelten die in Rz 32 EBK-RS 97/1 genannten Rating-
Agenturen.
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2. Eigenmittelberechnung fir Garantien

2.1 Institut ist Sicherungsnehmer

Gemass Art. 12a Abs. 2 BankV kann auf das Risikogewicht des Sicherungsgebers abgestellt werden.
2.2 Institut ist Sicherungsgeber

Geméss Art. 12d Abs. 1 BankV ist bei Garantieverpflichtungen ein Kreditaquivalent zu berechnen, indem
der Garantiebetrag mit einem Kreditumrechnungsfaktor in der Hohe von 1 multipliziert wird (Art. 12d Abs.
2 Ziffer 3 BankV). Das auf das Kreditaquivalent anzuwendende Risikogewicht entspricht jenem des Emit-
tenten der Referenzforderung (Art. 12 Abs. 3 BankV).

3.  Eigenmittelberechnung fur Kreditderivate

3.1 Institut ist Sicherungsnehmer

Halt ein Institut die Absicherung in Form eines Kreditderivates, kann nur dann auf das Risikogewicht des
Sicherungsgebers abgestellt werden, wenn die Referenzforderung und die abzusichernde Forderung iden-
tisch sind oder die in Rz 40 genannten Anforderungen erfullen. Dies gilt fir:

e CDSundTRS;

e FDS fir diejenige abzusichernde Forderung, welche risikogewichtet am kleinsten ist. Dabei darf jedoch
die Absicherung nicht kleiner als diese abzusichernde Forderung sein. Sind mehrere im Basket vertre-
tene Positionen gleichzeitig risikogewichtet am kleinsten, hat sich das Institut in Bezug auf die Substi-
tutionsmoglichkeit fir eine dieser Positionen zu entscheiden. Im Anhang findet sich hierzu eine Bei-
spielrechnung;

e CLN, wobei ein Risikogewicht von 0% anzuwenden ist, da der Sicherungsgeber bereits seinen maxi-
malen Verpflichtungen nachgekommen ist.

Wird die Absicherung einer Position im Bankenbuch mittels eines Kreditderivates mit der eigenen Han-
delsabteilung durchgefihrt, so kann die Absicherungstransaktion nur dann anerkannt werden, wenn die
Handelsabteilung diesen internen Risikotransfer mittels exakt gegenl&ufiger Transaktionen an eine externe
Drittpartei weitergegeben hat (vollstdndiger Risikotransfer nach aussen). Dabei gelangt fir die abgesicherte
Forderung das Risikogewicht der externen Drittpartei zur Anwendung.

3.2 Institut ist Sicherungsgeber

Engagiert sich das Institut Gber einen CDS oder TRS als Sicherungsgeber, sind diese Positionen als synthe-
tische Positionen in der Referenzforderung abzubilden. Die eigenmittelméassige Behandlung entspricht da-
her jener einer Kassaposition in der Referenzforderung.

Engagiert sich das Institut Gber einen FDS als Sicherungsgeber, sind die Risikogewichte der einzelnen im
Basket vertretenen Referenzforderungen mit den fur ihr jeweiliges Kreditereignis vorgesehenen maximalen
Auszahlungsbetragen zu multiplizieren. Die Eigenmittelanforderung fiir den FDS ergibt sich aus der Sum-
me der so erhaltenen Produkte, multipliziert mit 8%; sie entspricht jedoch hdchstens dem maximal mdgli-
chen Auszahlungsbetrag des FDS.

Engagiert sich das Institut Gber eine CLN als Sicherungsgeber, hangt die Hohe der Riickzahlung von der
Bonitat der Referenzforderung und von der Bonitdt des Emittenten der CLN ab. Fir die Eigenmittelberech-
nung relevant ist dabei jene der beiden Positionen, der ein héheres Risikogewicht zuzuordnen ist.
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V. Kreditderivate im Handelsbuch

Sofern das Kreditderivat und eine der zu liefernden Forderungen die Bedingungen von Art. 14 Bst. e
BankV erfiillen, kann das Kreditderivat dem Handelsbuch zugeordnet werden.

Die Bestimmung der Eigenmittelanforderungen fur Kreditderivate im Handelsbuch erfolgt entweder nach
dem Standardverfahren (Art. 12m-12n BankV) oder nach dem Marktrisiko-Modellverfahren (Art. 120
BankV). Die entsprechenden Vorschriften werden im EBK-RS 97/1 und im EBK-Bulletin Nr. 34 ndher
erlautert. Dieses Rundschreiben regelt, wie im Falle des Standardverfahrens vorzugehen ist.

Gemaéss Rz 14 EBK-RS 97/1 setzen sich die Eigenmittelanforderungen fur Zinsanderungsrisiken aus zwei
separat zu berechnenden Komponenten zusammen:

o Allgemeines Marktrisiko: jene Risiken, die auf eine Veranderung der allgemeinen Zinsstruktur zuriick-
geflhrt werden kénnen.

e Spezifisches Risiko: sdmtliche Risiken, die auf andere Faktoren als auf Verédnderungen der allgemeinen
Zinsstruktur zuriickzufiihren sind. Dazu gehdrt insbesondere das in Kreditderivaten typischerweise
ausgetauschte Kreditrisiko.

Fir die Bestimmung der Eigenmittelanforderungen sind die Risiken in Form synthetischer Positionen in
Hohe des Nominalwertes der Referenzforderung (bzw. aller Referenzforderungen bei einem FDS) zu be-
ricksichtigen.

1.  Allgemeines Marktrisiko

Die Unterlegung des allgemeinen Marktrisikos eines TRS und einer CLN erfolgt geméss EBK-RS 97/1.
Hierbei ist ein TRS aus Sicherungsgebersicht als Kombination einer Long-Position in der Referenzforde-
rung und einer Short-Position in einer Staatsanleihe zu behandeln und umgekehrt. Eine CLN ist als Anleihe
des Emittenten der CLN abzubilden. Der Marktwert eines CDS und FDS reagiert kaum auf Anderungen
der allgemeinen Zinsstruktur. Deswegen wird fir einen CDS und FDS das allgemeine Marktrisiko nicht
unterlegt. Werden hingegen periodische Pramienzahlungen vereinbart, sind diese bei der Unterlegung des
allgemeinen Marktrisikos zu berlicksichtigen.

2.  Spezifisches Risiko

2.1 Aufrechnung gegenlaufiger Positionen in Kreditderivaten

Gegenldufige Positionen in identischen Kreditderivaten brauchen fur die Unterlegung des spezifischen
Risikos nicht berlicksichtigt zu werden.

Gegenlaufige Positionen in nicht identischen Kreditderivaten kénnen nur im Falle von zwei CDS bzw.
zwei CLN und nur zu 80% gegeneinander aufgerechnet werden, sofern die beiden Referenzforderungen
identisch sind, die CDS bzw. die CLN auf dieselbe Wahrung lauten und dieselbe Restlaufzeit haben.

2.2 Aufrechnung von Kreditderivaten mit Kassapositionen

Ein CDS und eine Kassaposition kénnen zu 80% gegeneinander aufgerechnet werden, wenn die Referenz-
forderung und die Kassaposition identisch sind, der Auszahlungsbetrag des CDS und die Kassaposition auf
dieselbe Wahrung lauten und der CDS und die Kassaposition die gleiche Restlaufzeit haben. Zur Unterle-
gung des spezifischen Risikos verbleibt eine Position in Hohe von 20% des Nominalwertes der Referenz-
forderung.

Die Aufrechnung eines TRS gegen eine Kassaposition in der Referenzforderung hat nach den Bestimmun-
gen von EBK-RS 97/1 zu erfolgen.
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Die Aufrechnung der CDS-Komponente einer gekauften CLN gegen eine Short-Position (bzw. einer emit-
tierten CLN gegen eine Kassa-Long-Position) in der Referenzforderung kann zu 80% erfolgen, wenn die
Kassaposition und die Referenzforderung identisch sind, die CLN und die Kassaposition auf dieselbe Wé&h-
rung lauten und die gleiche Restlaufzeit haben. Zur Unterlegung des spezifischen Risikos verbleibt eine
Position in Hohe von 20% des Nominalwertes der Referenzforderung.

Halt ein Institut einen FDS und entsprechende Kassapositionen, so kann die spezifische Risikokomponente
derjenigen Kassaposition, welche mit ihrem spezifischen Risikogewicht (gemass Rz 30 EBK-RS 97/1)
multipliziert am Kkleinsten ist, zu 80% aufgerechnet werden. Dabei darf jedoch der maximale Auszahlungs-
betrag flr diese Kassaposition nicht kleiner als diese Kassaposition sein. Sind mehrere im Basket vertretene
Positionen gleichzeitig mit ihren spezifischen Risikogewichten multipliziert am kleinsten, hat sich das In-
stitut in Bezug auf die Aufrechnungsmaglichkeit fir eine dieser Positionen zu entscheiden.

2.3 Bestimmung der Eigenmittelanforderungen

Kodnnen zwei Kreditderivate nach Rz 57 oder ein Kreditderivat gegen eine Kassaposition nach Rz 58, 60
oder 61 aufgerechnet werden, ist die verbleibende Position als absoluter Wert zum absoluten Wert der Net-
toposition des Emittenten hinzu zu addieren.

Bei gegenléufige Positionen in Kreditderivaten, die die oben genannten Anforderungen nicht erfllen, ist
eine Long- und eine Short-Position zu berechnen. Die betragsméssig grdssere der Long- oder Short-
Position ist als absoluter Wert zum absoluten Wert der Nettoposition des Emittenten hinzu zu addieren.

Gegenlaufige Positionen in Kreditderivaten und Kassapositionen, die die oben genannten Anforderungen
nicht erfllen, kénnen auch mit dem héheren Betrag der Long- oder Short-Position als absoluter Wert zum
absoluten Wert der Nettoposition des Emittenten hinzu addiert werden.

V1. Berechnung des Kreditaquivalents fir Kreditderivate

Die in ihr Kreditdquivalent umgerechneten Kreditderivate sind mit Eigenmitteln zur Abdeckung des Ge-
genparteirisikos zu unterlegen.

Der Sicherungsnehmer in einem CDS, TRS oder FDS hat das Kreditrisiko flr den Fall abzudecken, dass
der Sicherungsgeber des Kreditderivates ausfallt. Macht der Sicherungsnehmer eine Absicherungswirkung
des Kreditderivates im Rahmen der Eigenmittelberechnung nach Rz 43 - 47 geltend, ist kein Kreditdquiva-
lent fur dieses Kreditderivat zu unterlegen.

Der Sicherungsgeber in einem TRS sowie im Falle von periodischen Pramienzahlungen in einem CDS und
FDS hat das Kreditrisiko abzudecken, dass der Sicherungsnehmer ausfallt.

Bei der Ermittlung des Kreditdquivalents gelangt Art. 12e BankV zur Anwendung. Zu verwenden sind
dabei die Kreditumrechnungsfaktoren bzw. Add-ons fiir Aktien gemass Art. 12e Abs. 4 BankV. Anzuwen-
den sind diese auf den Nominalwert des Kreditderivates.

VII. Inkrafttreten

Datum des Inkrafttretens: 31. Méarz 2004

Anhang:

- Beispiel zur Eigenmittelberechnung fiir First-to-Default Swaps

Rechtliche Grundlagen:

- BankG: Art. 23" Abs. 1

- BankV: Art. 9 Abs. 2, Art. 12a Abs. 1 und 2, Art. 12d Abs.1 und 2, Art. 12e, Art.  12h, Art. 14 Bst. e

Stand vom 1. Januar 2007
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