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Rundschreiben der Eidg. Bankenkommission:
Eigenmittelanfor derungen fur Kreditrisiken
(K reditrisiken)

vom [Datum] 2006

Entwurf vom 2. Méarz 2006

Entspricht dem Uberabeiteten Abschnitt X1l des EBK-RS 06/xy Kreditrisiken (geméss Entwurf vom 30.

September 2005).

X1II. Garantien und Kreditderivate (Art. 44 Abs. 1 Bst. b und c ERV)
A. Mindestanforderungen

Die mit Garantien und Kreditderivaten verbundenen Risiken muss die Bank erkennen und verstehen.
Die Systeme fiir die Messung, Bewirtschaftung und Uberwachung von Risiken miissen Garantien und
Kreditderivate angemessen erfassen. Die , Richtlinien fir das Risikomanagement im Handel und bel der
Verwendung von Derivaten” der Schweizerischen Bankiervereinigung stellen bel der Verwendung von
Kreditderivaten Mindestanforderungen dar (EBK-RS 04/2, Anhang |).

Die Bestimmungen der Rz 175-219 beziehen sich auf Banken, die zur Bestimmung ihrer Eigenmittel-
anforderungen fur Kreditrisiken entweder den Schweizer Standardansatz (SA-CH) oder den internatio-
nal en Standardansatz (SA-B1Z) verwenden. Fir IRB-Banken gdangen die Basler Mindeststandards (Rz
2) unter den Einschrénkungen von Rz 232 direkt zur Anwendung.

B. Anerkennung der Absicherungswirkung

Mittels Garantien und Kreditderivaten kann eine Bank als Sicherungsnehmer ihr Kreditrisko gegen-
Uber einer oder mehreren Gegenparte en reduzieren. Damit jedoch die Absicherungswirkung einer Ga
rantie oder eines Kreditderivats bel der Bestimmung der Eigenmittelanforderungen mit dem Substituti-
onsansatz (Rz 199) anerkannt werden kann, missen die Kreditrisiken effektiv auf den Sicherungsgeber
Ubertragen und die nachfolgenden Mindestanforderungen erfiillt sein. Die Absicherungswirkung wird
in jedem Fall htchstens im Umfang des maxi mal en Auszahl ungsbetrags anerkannt.

[8189] Ein Vertrag Uber eine Garantie oder ein Kreditderivat:
muss e he unmitte bare Forderung an den Sicherungsgeber darstellen;

muss ausdriicklich an bestimmte Forderungen gebunden sein, so dass der Umfang der Absicherung
klar definiert und unstrittig ist;

muss unwiderruflich sein: Der Vertrag darf dem Sicherungsgeber nicht gestatten, die Kreditabsi-
cherung einseitig zu kiindigen, die Kosten der Absicherung zu erhéhen oder die vereinbarte Lauf-
zeit der Absicherung zu verkiirzen, es se denn, der Sicherungsnehmer kommt seinen Zahlungsver-
pflichtungen aus dem Vertrag oder anderen grundiegenden vertraglichen Verpflichtungen nicht
nach;

muss unbedingt sein: Der Vertrag darf keine Bestimmung enthdten, die dem Sicherungsgeber er-
lauben konnte, seinen V erpflichtungen nicht umgehend nachzukommen;
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muss in alen rd evanten Rechtsordnungen fir alle Betelligten bindend und rechtlich durchsetzbar
sen;

muss schriftlich sein.

[§195] Die Absicherungswirkung kann nur anerkannt werden, wenn der Sicherungsgeber® ener der
folgenden Kategorien von Emittenten angehtrt: Zentralregierungen und Zentralbanken gemass Art. 48
bzw. 64 ERV sowie Entwi cklungsbanken geméss Anhang 1, 6ffentlich rechtliche Korperschaften sowie
Banken und Effektenhandler, denen ein kleineres Risikogewicht als dem Referenzschuldner zuzuord-
nen ist und ale Ubrigen Schuldner mit einem Rating der Ratingklasse 3 oder besser.

C. Zusétzliche Mindestanforderungen an Garantien

[8190] Der Garantiegeber haftet fir alle vom Referenzschuldner zu erbringenden Zahlungen, die sich
aus der zugrunde liegenden Referenzforderung ergeben. Wenn der Garantiegeber nur fur die Kapital-
riickzahlung der zugrunde liegenden Referenzforderung haftet, miissen Zinsen und alle weiteren durch
die Garantie nicht abgedeckten Zahlungsverpflichtungen in Ubereinstimmung mit Rz 208 a's unbesi-
chert behandelt werden.

[8190] Be Insolvenz oder einem Zahlungsverzug des Referenzschuldners ist der Sicherungsnehmer
berechtigt, umgehend und direkt vom Sicherungsgeber die nach dem Kreditvertrag ausstehenden Be-
trége einzufordern.

D. Burgschaften

Sofern Birgschaften die Bedingungen nach Rz 177-185 erfillen, werden diese analog zu Garantienim
Rahmen de Bestimmung der Eigenmittdanforderungen as Absicherungsinstrumente anerkannt.
Grundsétzlich ist davon auszugehen, dass nur Solidarbirgschaften diese Anforderungen erfillen kon-
nen.

E. Zusatzliche Mindestanforderungen an Kreditderivate

[8191] Die abzusichernde Forderung muss sowohl den zum Zwecke der Bestimmung von Kreditereig-
nissen as auch den zum Zwecke der Abwicklung vertraglich spezifizierten Forderungen angehoren.
Erflllt die abzusichernde Forderung diese Bedingung nicht, sind entweder Rz 195-198 oder Rz 213
anzuwenden. Bel eéinem Total Return Swap missen die Referenzforderung und die abzus chernde For-
derung identisch sein.

Zu den vertraglich spezifizierten Kreditereignissen, die die Féligkeit des Kreditderivats ausl6sen, mis-
sen mindestens die folgenden gehtren:

Verzug bel den vertraglich festgelegten falligen Zahlungen, die sich aus den zum Zwecke der Be-
stimmung von Krediterei gnissen spezifizierten Forderungen ergeben (hochstens mit e ner Toleranz-
frist, die mit der Toleranzfrist der im Vertrag spezifizierten Forderungen vergle chbar ist);

Insolvenz (z.B. Konkurs, Uberschuldung, Zahlungsunfahigkeit) des Referenzschuldners, sein
schriftlich dokumenti ertes Eingestandnis, im Allgemeinen nicht mehr zur Begleichung félig wer-
dender Zahlungen in der Lage zu sein, oder dhnliche Ereignisse;

Restrukturierung der im Vertrag zum Zwecke der Bestimmung von Kreditereignissen spezifizierten
Forderungen durch Erlass oder Zahlungsaufschub von Kapital, Zinsen oder Gebiihren, die eine
Forderungsminderung oder e nen Forderungsverlust zur Folge hat. Falls Restrukturierung kein ver-
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tragli ch spezifiziertes Kreditereignis darstellt, findet Rz 207 oder Rz 213 Anwendung.

[8191] Die Zustandigkeit, zu bestimmen, ob ein Kreditereignis vorliegt, muss eindeutig einem oder
mehreren Beteiligten zugewiesen sein. Diese Zusténdigkeit darf nicht allein dem Sicherungsgeber ob-
liegen. Der Sicherungsnehmer muss das Recht haben, dem Sicherungsgeber das Vorliegen eines Kre-
ditereignisses anzuzeigen.

[8191] Kreditderivate, die einen Barausgleich (Cash Settlement) vorsehen, kdnnen fir Eigenmittelzwe-
cke nur dann anerkannt werden, wenn ein robustes Bewertungsverfahren fir die Referenzforderung
besteht. Das Bewertungsverfahren muss eine zuverléassige Schétzung des Verlusts erlauben. Es muss
einen klar definierten Zeitraum nach dem Eintreten eines Kreditereignisses geben, innerhalb dessen die
Bewertung stattfinden muss.

[8191] Wenn kein Barausgl eich vorgesehen ist, muss der Sicherungsnehmer das Recht haben, bel Vor-
liegen eines Kreditereignisses alle zum Zwecke der Abwicklung spezifizierten Forderungen an den
Sicherungsgeber zu Ubertragen. Die Bedingungen der Forderungen miissen vorsehen, dass eine gegebe-
nenfalls nétige Zustimmung zu e ner derartigen Zession nicht ohne stichhaltige Griinde versagt werden
darf.

[8191] Ist die abzus chernde Forderung vertraglich nicht zum Zwecke der Bestimmung von Krediter-
eignissen respektive zum Zwecke der Abwicklung spezifiziert (Asset Mismatch), missen zumindest
folgende Bedingungen erfillt sein:

Der Emittent der abzusichernden Forderung und die Referenzentitdt des Kreditderivats miissen
i dentische rechtliche Einheiten sein.

Die zum Zwecke der Bestimmung von Kreditereignissen respektive zum Zwecke der Abwicklung
spezifizierten Forderungen missen gleich- oder nachrangig gegeniiber der abzusichernden Forde-
rung sen.

Eine rechtlich wirksame wechsd satige Ausfallklause (Cross-Default Clause) oder Vorfdligkeits-
klausd (Cross-Acceleration Clause) muss eine effektive Ubertragung der Kreditrisiken auf den Si-
cherungsgeber sicherstellen.

F. Berechnung

[8196] Erflllt ene Garantie die Anforderungen der Rz 177 ff., kann auf den Teil der abzusichernden
Forderung, fur den eine Absicherung besteht, das Risikogewicht des Garantiegebers angewendet wer-
den.

[8193, 194] Hélt eine Bank die Absicherung in Form e nes Kreditderivats, das alle Anforderungen der
Rz 177-198 zur vollen Anerkennung der Absicherungswirkung erflillt, kann fir die abzus chernde For-
derung bei den folgenden Kreditderivaten unter Einhaltung der nachstehend aufgefiihrten V orausset-
zungen auf das Risikogewicht des Sicherungsgebers abgestellt werden:

Credit Default Swap (CDS): ohne weitere V oraussetzungen.

Totd Return Swap (TRS): Voraussetzung dazu ist, dass die Bank nicht Zahlungen des Sicherungs-
gebers aus dem entsprechenden Kontrakt als Ertrdge verbucht, ohne die entsprechenden Bewer-
tungsanpassungen (entweder durch e ne Reduktion des Fair Vaue oder durch Erhéhung der Wert-
berichtigungen) der abzusi chernden Forderung vorzunehmen.

[8207] First-to-Default-Swap (FDS): fur die risikogewichtet kleinste im Basket enthaltene Forde-
rung, maximal jedoch bis zur Hohe des Absicherungsbetrags. Sind mehrere im Basket enthatenen
Forderungen risikogewichtet am kle nsten, kann die Bank frei wéhlen, auf welche dieser Forderun-
gen sie die Substitution anwendet.
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[8209] Second-to-Default-Swap: Die Abstellung auf das Risikogewicht des Sicherungsgebers fur
die risikogewichtet zweitkleinste im Basket enthaltene Forderung ist nur zuléssig, fals der entspre-
chende Basket entweder bereits Uber einen First-to-Default-Swap (mit mindestens gleich hohem
Absicherungsbetrag) abgesichert wurde, oder fals eine der im Basket enthatenen Forderungen be-
reits ausgefallen ist und der Second-to-Default-Swap damit zu einem First-to-Default-Swap mutiert
ist.

Analog zu Second-to-Default-Swaps ist fir n™-to-Default-Swaps vorzugehen.

Credit Linked Note (CLN): Da de Sicherungsgeber bereits seinen maximalen Verpflichtungen
nachgekommen ist, wird en Risikogewicht von 0% angewendet.

[8192] Fdls eine Restrukturierung kein vertraglich spezifiziertes Kreditereignis darstellt, ist vor-
behaltlich der Erflllung aller anderen relevanten Anforderungen der Rz 177-198 die Anrechnung einer
eingeschrankten Absicherungswirkung erlaubt: Die Absicherungswirkung des Kreditderivats kann im
Verhdtnis zur Absicherungswirkung eines Kreditderivats, das Restrukturierung einschliesst und sonst
gleich ist, zu 60% anerkannt werden. D.h., der Substitutionsansatz darf auf hochstens 60% des gesam-
ten Forderungsbetrags der abzusichernden Forderung angewendet werden, und der Gbrige Teil des For-
derungsbetrags der abzusichernden Forderung muss a's unbesichert behandelt werden.

[8198] Wenn der durch eine Garantie oder ein Kreditderivat abgesi cherte Betrag kleiner al's der gesam-
te Forderungsbetrag der abzusichernden Forderung ist und der abgesicherte und der unbesi cherte Tell
der Forderung gleichrangig sind, d.h. wenn die Bank und der Sicherungsgeber die Verluste anteilig
tragen, wird eine Verminderung der Eigenmittel anforderungen anteilig gewdahrt: Auf den abgesi cherten
Tell wird der Substitutionsansatz angewendet und der Ubrige Teil wird as unbesi chert behanddt.

[8200] Wenn die Garantie oder das Kreditderivat auf eine andere Wahrung lautet als die abzusichernde
Forderung (Currency Mismatch), ist die bei Wahrungstiberei nstimmung regulatorisch anerkannte Absi-
cherungswirkung um eine Sicherheitsmarge zu reduzieren, die durch enen Haircut bestimmt wird, d.h.

Ga = G- (1-Hwx)

mit

Ga = regulatorisch anerkannter abgesicherter Betrag

G = regulatorisch anerkannter abgesicherter Betrag bei Wahrungsgl e chheit
Hex = Haircut fir das rel evante Wahrungspaar.

Der anzuwendende Haircut beruht auf einer Haltedauer von zehn Geschéftstagen unter der Annahme
ener taglichen Marktbewertung der Absicherung. Fir Banken, die aufsichtsrechtliche Haircuts ver-
wenden, betrégt der Wert des Haircut Hex 8%. Nimmt die Bank keine tagliche Marktbewertung der
Absicherung vor, muss der Haircut, wie in Rz 133 angegeben, durch entsprechende Erhéhung von Ng
skaiert werden.

[8205] Be Inkongruenzen zwischen den Restlaufzeiten einer Garantie oder eines Kreditderivats und
der abzusichernden Forderung (Maturity Mismatch) sind die Bestimmungen der Rz 81 und 82 anzu-
wenden.

Wird die Absicherung einer Position, die nicht dem Handd sbuch zugeordnet wird, mittels eines Kre-
ditderivats mit der eigenen Handdsabteilung durchgefiihrt, so kann die Absicherungstransaktion nur
dann anerkannt werden, wenn die Handel sabteilung diesen internen Risikotransfer mit einer exakt ge-
genldufigen Transaktion an eine externe Drittpartel weitergegeben hat (vgl. Rz 24 im EBK-RS 06/xy
Marktrisiken). Dabel gelangt fur die abgesicherte Forderung das Risikogewi cht der externen Drittpartel
zur Anwendung.

Garantien und Kreditderivate, deren Absicherungswirkung nicht geltend gemacht werden kann, sind in
Bezug auf die Referenzforderung unberticksi chtigt zu lassen.
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G. Eigenmittelanforderungen fur die Bank als Sicherungsgeber

Das Kreditaguivaent einer Garantie entspricht nach Artikel 38 ERV dem garantierten Forderungsbe-
trag. Nach Artikel 37 ERV ist das Risikogewicht des Referenzschuldners auf das Kreditéquivaent an-
zuwenden.

Engagiert sich die Bank Uber einen CDS oder TRS d's Sicherungsgeber, sind die resultierenden Absi-
cherungsverpflichtungen fir die Bestimmung der Eigenmittelanforderungen jeweils wie eine direkte
Forderung gegeniiber dem Referenzschuldner zu behandel n.

[8208] Engagiert sich die Bank Uiber einen FDS mit einem Basket-Rating einer durch die Bankenkom-
mission anerkannten Ratingagentur as Sicherungsgeber, so bestimmt sich das entsprechende Risiko-
gewicht in Abhangigkeit des verwendeten Standardansatzes und der jeweiligen Ratingklasse:

SA-CH SA-BIZ
Ratingklassen 1 und 2: 25% 20%
Ratingklasse 3: 50% 50%
Ratingklasse 4 (langfristig) oder 5 (kurzfristig): 100% 100%
Ratingklasse 5 (langfristig): 375% 350%

Ratingklassen 6 und 7: Abzug vom Kernkapital und vom erganzenden Kapital nach Art. 23 Abs.
1Bst. cERV

Engagiert sich die Bank tiber enen FDS ohne Basket-Rating einer durch die Bankenkommission aner-
kannten Ratingagentur als Sicherungsgeber, sind die Risikogewichte der einzd nen im Basket vertrete-
nen Forderungen mit den fur ihr jeweiliges Kreditereignis vorgesehenen maxi mal en Auszahl ungsbetré
gen zu multiplizieren. Die Eigenmittelanforderungen fir den FDS ergeben sich als 8% der Summe der
risikogewichteten maximalen Auszahlungsbetrége. Sie sind jedoch durch den maximal mdglichen Aus-
zahlungsbetrag des FDS begrenzt.

[8210] Engagiert sich die Bank Uber einen Second-to-Default-Swap als Sicherungsgeber, so gelangen
grundsétzlich Rz 216 und 217 zur Anwendung. Im Unterschied zu First-to-Default-Swaps darf bel Feh-
len eines Basket-Ratings jedoch bis zum Ausfall der ersten im Basket enthaltenen Position der risiko-
gewi chtet kleinste Auszahlungsbetrag bei der Summierung unberiicksichtigt bleiben. Analog st fiir n™-
to-Default-Swaps zu verfahren. So dirfen beispielsweise bel der Summierung fur einen Fifth-to-
Default-Swap die vier risikogewichtet kleinsten Auszahlungsbetrdge unberlicksichtigt bleiben. Bel
Ausfdl einer der im Basket enthaltenen Positionen vermindert sich n um jeweils eins.

Die Rickzahlung einer CLN hangt sowohl von Bonitét des Referenzschul dners a's auch von der Boni-
tét des Emittenten der CLN ab. FUr die Bestimmung der Eigenmittelanforderungen wird das hdhere der
be den diesen Schuldnern zuzuordnenden Risikogewichte verwendet.
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