Eurex Clearing: System
fiir Risikomanagement

Eurex Clearing hat sein neues, vollstdn-
diges Echtzeit-Risikomanagementsystem,
Eurex Clearing Prisma, auf Basis einer
Portfolio-Methodik eingefiihrt. Mitte die-
ses Jahres wurde angekiindigt, alle (iber
Eurex Clearing abgewickelten Produkte
schrittweise in das neue System (berfiih-
ren und die aktuelle risikobasierte Margi-
ning-Methodik ablésen zu wollen. Als Ziel
nach der vollstandigen Einfiihrung wird
eine einzige einheitliche Methodik und ein
System genannt, das sich auf alle Anlage-
klassen inklusive bdrsennotierter und
OTC-Produkte bezieht und dadurch die
operative Effizienz steigern und Kosten-
einsparungen bringen soll.

Den neuen aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen sieht das Unternehmen Rechnung
getragen und verspricht sich einen Beitrag
zur Verringerung systemischer Marktrisi-
ken. Durch den Einsatz des simulationsba-
sierten Value-at-Risk-Modells, das histori-
sche und hypothetische Stressszenarien
abdeckt, verspricht sich Eurex Clearing ein
stabileres System und eine Minimierung
zyklischer Effekte.

Als Hauptvorteile werden genannt: Das
System soll ermdglichen, dass borsliche
und OTC-Derivategeschéfte in einer ein-
zigen Methodik gegeneinander verrechnet
werden konnen (Cross-Margining). Die
Berechnung soll multiple Risikofaktoren
akkurater erfassen, da produktiibergrei-
fende Szenarien anwendet sowie Konten
fir Portfoliokorrelationen und Diversi-
fikationseffekte beriicksichtigt werden.
SchlieBlich soll die Margining-Methodik
als Standardkomponenten Liquiditatsrisi-
ken, Konzentrationsrisiken und Korrelati-
onsrisiken beriicksichtigen und damit die
Soliditdt des Modells der Margin-Berech-
nung erhohen.

Die Migration auf das neue System soll
schrittweise durchgefiihrt werden. Zu-
nachst ist das System fiir Clearing-Mitglie-
der optional fiir borsennotierte Aktiende-
rivate und Aktienindexderivate verfligbar.
Der néchste Schritt soll Fixed-Income-
Derivate und Cross-Margining abdecken.
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Bereits angewendet wird die neue Me-
thode auf Interest-Rate-Swaps, die durch
Eurex-OTC Clear seit Mitte November 2012
angeboten werden.

Index fir
Mittelstandsmarkt

Die Borse Disseldorf hat zum 15. August
2013 einen neuen Index eingefiihrt, der
die Entwicklung aller im Mittelstandsmarkt
gelisteten Unternehmensanleihen abbildet
und damit mehr Vergleichbarkeit und
Transparenz in diesem Marktsegment bie-
ten soll. Der Index beriicksichtigt Anleihen
mit einer Restlaufzeit von mindestens
zwo6If Monaten und wird als Performance
Index berechnet, das heift alle Zinszahlun-
gen werden in die Indexentwicklung ein-
gerechnet. Er wird riickwirkend zum 1. Au-
gust 2012 ausgehend von 100 Prozent als
Startwert angeboten.

Die Berechnung erfolgt borsentéaglich von
9:00 Uhr bis 17:30 Uhr und wird miniitlich
aktualisiert. Die maximale Gewichtung ist
pro Emittent auf zehn Prozent begrenzt.
Eine Neugewichtung der indexzugehdrigen
Gattungen soll jeweils am letzten Handels-
tag eines Monats stattfinden. Die elektro-
nische Verbreitung erfolgt unter der ISIN
DEOOOSLATMM1 und der WKN SLATMM
sowie dem Reuters Kiirzel ,Mimax".

Xetra-Teilnahme aus
Hongkong

Mit der Celestial Securities Limited (einem
Tochterunternehmen des in Hongkong ge-
listeten Finanzkonzerns Cash Financial
Services Group) hat die Deutsche Borse
den ersten Handelsteilnehmer aus Hong-
kong an das Xetra-Handelssystem an-
gebunden. Die Gesellschaft hat damit
direkten Zugang zum Bdrsenhandel in
Deutschland. Teilnehmer aus Hongkong
konnen aufgrund der Zeitverschiebung
von 14 Uhr bis 2 Uhr morgens auf Xetra
handeln und haben damit die Mdglichkeit,
nach Borsenschluss in Asien auf Ereignisse

in Europa oder an den US-Markten zu
reagieren. Das Netzwerk umfasst nach An-
gaben der Borse mittlerweile mehr als
240 Handelsteilnehmer mit rund 4500
Handlern in 18 Landern.

ICE und Nyse Euronext

Nach den Gremien beider Borsenbetreiber
und der EU-Kommission (Kreditwesen
14-2013) hat Mitte August 2013 auch die
zustandige US-Borsenaufsicht der geplan-
ten Ubernahme der Nyse Euronext durch
die Intercontinental Exchange (ICE) zuge-
stimmt. Sofern die nationalen Behdrden
keine Einwdnde gegen die Transaktion er-
heben, zeichnet sich damit durch die kiinf-
tige Kontrolle der ICE diber die Londoner
Nyse-Euronext-Tochter Liffe eine Konzent-
ration und damit ein schirferer Wettbe-
werb auf den weltweiten Derivatemarkten
ab.

EEX:
neue Strom-Futures

Die European Energy Exchange (EEX) star-
tet ab dem 2. September den Handel mit
belgischen und niederldndischen Futures,
die physisch durch Stromlieferung erfillt
werden. Sie erweitert damit neben den be-
stehenden Phelix-Futures und den fran-
zosischen Strom-Futures ihr Produktange-
bot fiir die derzeit 160 zugelassenen
Handelsteilnehmer um weitere européi-
sche Kontrakte aus. Das Clearing und die
Abwicklung der Produkte erfolgt lber die
European Commodity Clearing (ECC).

Als zusétzlichen Anreiz fiir das Einstellen
von Geboten fiir die neuen Futures will
sie ein neues Initiator/Aggressor-Gebiih-
renmodell verstanden wissen. Unter dem
Jnitiator” versteht man den Handelsteil-
nehmer, der das Geschiaft mit einem
Kauf- oder Verkaufsgebot im Orderbuch
initiiert, wéhrend der ,Aggressor” als Ge-
genpartei darauf reagiert. Im Falle eines
erfolgreichen Geschéftsabschlusses an der
EEX fallen beim Initiator keine Transak-
tionsentgelte fiir den Handel und die fi-
nanzielle Abwicklung an. Zudem erhalt er
zusatzlich eine Gutschrift von 0,005 Euro
je MWh. Fiir den Aggressor fallen die nor-
malen Transaktionsentgelte an.





