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1.0

Einleitung

SIX x-clear fuhrt das Clearing von Transaktionen mit Aktien und Exchange Traded Funds
durch, die an der SIX Swiss Exchange getatigt werden. Mit der Einfihrung von
Clearingdienstleistungen fiir Bonds wird den Mitgliedern der SIX x-clear das Clearing der an
der SIX Swiss Exchange getétigten clearingfahigen Bondtransaktionen geboten.

Zu den Hauptfunktionen einer Zentralen Gegenpartei (Central Counterparty, CCP) gehéren:

- Sicherstellen der Post-Trade-Anonymitat zur Vermeidung von Marktverzerrungen;

- Eliminieren des bilateralen Gegenparteirisikos vom Handelsabschluss bis zum Settlement
eine Anforderung, die angesichts der Internationalisierung elektronischer
Handelsplattformen immer wichtiger wird;

- Ermaoglichen von Settlement-Netting und damit die Reduktion des Settlement-Volumens
und der entsprechenden Kosten.

Die Gewichtung dieser drei Aspekte ist von Marktteiinehmer zu Marktteilnehmer
unterschiedlich und kann abhangig von den Finanzmarktentwicklungen variieren. Neben den
Netting-Funktionalitaten spielt die Risikominimierung eine wichtige Rolle: Aufgrund des
vollautomatischen Zusammenfiihrens von Auftragen auf elektronischen Handelsplattformen
(;order matching“) kann die Gegenpartei nicht frei gewahlt werden. Das Gegenparteirisiko ist
fir den einzelnen Borsenteilnehmer angesichts der zunehmenden Offnung der Markte immer
schwieriger einzuschétzen, da die Bérsenmitglieder nicht mehr einer lokal Uberblickbaren
Gruppe angehdren.

Die Clearingdienstleistung wird den Mitgliedern der SIX x-clear angeboten und umfasst das
Clearing fUr zugelassene Bondtransaktionen, die an der SIX Swiss Exchange getatigt und
von SIX SIS abgewickelt werden. SIX x-clear ist eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
SIX Group AG, dem Schweizer Anbieter einer integrierten Finanzmarktinfrastruktur.
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2.0 Das Konzept der CCP

2.1 Clearing

Das Clearing ist Teil des Post-Trading-Prozesses und beinhaltet die effiziente Handhabung
der Risiken, die aus den abgeschlossenen, aber noch nicht erfullten Vertragen (auf
Handelsebene) resultieren. Die Zentrale Gegenpartei tritt als Intermediar in die Vertrage ein
und wird zum Ké&ufer gegeniber jedem Verkaufer, bzw. zum Verkaufer gegeniber jedem
Kaufer. Das Gegenparteirisiko wird dadurch eliminiert.

2.2 Das Clearing- und Settlement-Modell
SIX x-clear bietet Clearingdienstleistungen fir CHF-Bonds an, die an der SIX Swiss

Exchange kotiert sind. Diese basieren auf einem einzigen CCP-Modell. Als Abwicklungsort
ist weiterhin SIX SIS vorgesehen.

)k
Exchange -Q'dengouting

A

~

SIX x-clear Cearing
=Anonymity
*Risk Management
\, *Netting
| ICM /GCM I

=Gross/Nett Settlement
instruction to SIX SIS

A Settlement
=Settlement (Finality)

SIX SIS Boistady
=Corporate Actions
*Cross-ex-Compensations

2.3 SIX x-clear als CCP

Die UK Financial Services Authority (FSA) hat in 2004 der SIX x-clear den Status eines
Recognised Overseas Clearing House (ROCH) geméass dem Financial Services and Market
Act 2000 (FSMA) zuerkannt. SIX x-clear besitzt ebenfalls eine Bankenlizenz nach Schweizer
Recht und wird von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) und der
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Schweizerischen Nationalbank Uberwacht. SIX x-clear hat im Mai 2003 ihren operativen
Betrieb aufgenommen.

Neben dem Clearing von Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange bietet SIX x-clear
Clearingdienstleistungen fur Transaktionen mit Aktien und Exchange Traded Funds (ETF) an
verschiedenen Bérsen, u.a. der London Stock Exchange (LSE) und der SIX Swiss
Exchange. Mit integrierten Clearingdienstleistungen uber verschiedene européische Markte
und Anlageklassen hinweg kann SIX x-clear ihren Clearingmitgliedern kostenglnstige
Dienstleistungen Uber eine einzige Schnittstelle anbieten. Neue Mitglieder kbnnen eine der
Schnittstellenoptionen wahlen, um die Dienstleistungen der SIX x-clear zu nutzen.

SIX x-clear Ubernimmt die folgenden Funktionen:

Gegenparteirisiko: SIX x-clear wird automatisch zur Gegenpartei fur alle Mitglieder, die
Borsengeschéfte mit clearingfahigen Bonds an der SIX Swiss Exchange tatigen. Ergibt
sich auf der Borsenplattform ein Abschluss des Handelsgeschéfts (Matching), entsteht
zwischen den beiden Borsenteilnehmern neu kein Vertrag mehr, sondern die zentrale
Gegenpartei tritt nun in das Geschaft ein, indem sie fir jeden Verkaufer zum Kaufer sowie
fur jeden Kaufer zum Verkaufer wird.

Post-Trade-Anonymitat: die Zentrale Gegenpartei nimmt als Clearinghaus eine
intermediare Stellung zwischen den Handelsparteien ein. Dies gewahrleistet eine
vollstandige Post-Trade-Anonymitat.

Settlement-Netting: Das Settlement-Netting ermdglicht die Aufrechnung von Liefer- und
Zahlungsverpflichtungen, was wiederum zu einer Reduktion des gesamten Settlement-
Volumens und der Anzahl Lieferinstruktionen fiihrt. Die Netting-Dienstleistung ist optional.

Risikomanagement: Das zentrale Risikomanagement dient dazu, die individuellen
Risikopositionen und erforderlichen Sicherheitsleistungen (Margins) des Mitglieds zu
ermitteln aufgrund der Transaktionen an verschiedenen Bérsen. Das Net-Exposure, d.h.
das Aufrechnen der Risikopositionen, verringert den Bedarf an zu hinterlegenden
Sicherheiten im Vergleich zu einer Berechnung auf Brutto-Basis.

3.0 Mitgliedschaft bei SIX x-clear

3.1 Generelle Anforderungen

Die generellen Anforderungen fir eine Mitgliedschaft bei SIX x-clear sind auf der Website
www.ccp.sisclear.com beschrieben.
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Als weitere Anforderung fur die Ausfiihrung und das Clearing von Transaktionen an der SIX
Swiss Exchange bzw. SIX x-clear gilt, dass ein Mitglied der SIX x-clear gleichzeitig Mitglied
der SIX Swiss Exchange und Teilnehmer der SIX SIS ist".

Jedes Mitglied muss die entsprechenden Infrastrukturanforderungen der SIX Swiss
Exchange, SIX x-clear und SIX SIS erfillen.

3.2 Mitgliederstruktur

SIX x-clear stellt zwei Kategorien von Clearing-Mitgliedschaften zur Verfligung:
- Individual-Clearing-Member (ICM)
- General-Clearing-Member (GCM)

GCM konnen im Gegensatz zu ICM das Clearing fur andere Teilnehmer der SIX Swiss
Exchange, die nicht tber eine Clearing-Mitgliedschaft verfiigen (so genannte Non-Clearing-
Member, NCM), Gibernehmen.

3.3 Individual-Clearing-Member (ICM)

Ein ICM nimmt das Clearing seiner eigenen Transaktionen an der SIX Swiss Exchange
sowie der Transaktionen seiner Kunden vor. Letzteres geschieht Uber eine vertragliche
Beziehung mit der CCP auf einer Principal-Basis.

3.4 Mindestrating

Ein externes langfristiges Gegenparteien-Rating von mindestens
A-/A3 ist erwartet. Das zweithdchste der von den Ratingagenturen zur Verfigung gestellten
Ratings wird verwendet. Liegt kein externes Gegenparteirating vor, wird SIX x-clear mittels
,B8enchmarking“ ein internes Rating festlegen.

Obwohl das Rating kein Ausschluss Kriterium darstellt, hat es einen Einfluss auf die
Gebihren und des fur Margen zu hinterlegenden Collaterals.

3.4.1 Default-Fund

Siehe Kapitel 5.6

! Fur die Verwahrung von SIX x-clear Collateral und die monatliche Gebihrenbelastung.
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3.4.2

3.5

Margining

Die Risikomodelle der SIX x-clear beinhalten produktspezifische Methoden zur
Marginberechnung, um den Risiken in der jeweiligen Anlageklasse Rechnung zu tragen. SIX
x-clear berechnet die offenen Positionen und Margins fir Aktien und Bonds separat. Die
gesamthaft erforderliche Margin entspricht der Summe der Margin fir Bonds und derjenigen
fur Aktien. Nachfolgend wird das Margining fir Bonds beschrieben:

Die Einschussmarge (Initial Margin) fir Bonds wird in Echtzeit berechnet und basiert auf der
Net Exposure aller offenen Kontrakte pro Titel (d.h. pro Bond, welches das Clearing
durchlauft) und Wahrungskombination des Clearingkontos. Die erforderliche Margin wird
anhand von markt- und teilnehmerspezifischen Risikofaktoren bestimmt. Das
marktspezifische Risiko wird mit einem Value-at-Risk (VaR) basierten Risikomodell
gemessen, wobei ein historischer Ansatz zur Anwendung kommt. Das Risiko-Rating des
Mitglieds dient zur Bestimmung des mitgliederspezifischen Risikofaktors. Fur die Berechnung
der Initial Margin fir Bonds werden die an der SIX Swiss Exchange gehandelten Bonds
unterschiedlichen Bond-Risiko-Buckets zugeordnet, abhangig vom jeweiligen VaR der
Effekten. Der VaR fir Bonds wird von historischen Renditednderungen der Bonds sowie von
deren Modified Duration hergeleitet.

Gegenlaufige Positionen innerhalb eines Bond-Risiko-Buckets und (ber verschiedene
Buckets hinaus werden anhand des Intra- bzw. Inter-Bond-Risiko-Bucket-Koeffizienten
genetted. Die detaillierte Berechnung der Initial Margin fir Bonds wird spater erklart. Je nach
Rating des Mitglieds erhdhen sich die Margins um den anzuwendenden Risiko-Rating-
Koeffizienten.

Zusétzlich wird wéahrend den Marktoffnungszeiten stindlich die Variation Margin fir Bonds
berechnet. Diese ergibt sich aus der Mark-to-Market-Bewertung der Nettopositionen aller
offenen Vertrage pro Effekte in einem Clearing-Account des Mitglieds.

Die Ermittlung der gesamthaft erforderlichen Margin eines Mitglieds erfolgt unter
Berucksichtigung der erforderlichen Margin in Aktien und Bonds. Das Modell zur
Marginberechnung wird in der Dienstleistungsbeschreibung fur Aktien im Detail erkléart.

General-Clearing-Member (GCM)

GCM stehen fur das Clearing eigener Geschéfte an der SIX Swiss Exchange, Geschéafte
ihrer Kunden sowie Geschéfte von Dritten, d.h. Teilnehmern der SIX Swiss Exchange ohne
direkten Zugang zu einem Clearinghaus, ein. Der GCM ist verantwortlich fir die Einhaltung
samtlicher Bestimmungen und Regeln der SIX x-clear durch seine Non-Clearing-Member
(NCM).
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3.5.3

3.54

3.55

4.0

4.1

41.1

41.2

Mindestrating

Das erforderliche Mindestrating betragt A+/Al (im Weiteren vgl. Kapitel 3.3.1).
Default-Fund

Siehe Kapitel 5.6

Margining

Siehe Kapitel 3.3.3

Der GCM st verpflichtet, mindestens dieselben Margins von seinen NCMs — d.h. in
derselben Hohe wie die eigenen - zu verlangen.

Operative Fahigkeiten

Da GCMs auch fir Geschéafte Dritter, d.h. seine NCMs einstehen, muss einerseits die
Funktionsfahigkeit ihrer Handels-, Betriebs- und Abwicklungssysteme sowie andererseits das
Vorhandensein ausreichender personeller Ressourcen gewahrleistet sein.

Informationspflicht
Der GCM ist verpflichtet, der SIX x-clear die NCMs namentlich bekannt zu geben.

Konto-/Depotstruktur
Clearing

Clearing-Accounts

Die offenen Positionen des Mitglieds werden mittels Clearing-Accounts erfasst. Diese
werden pro Anlageklasse innerhalb der Clearing-Accounts und getrennt nach Aktien und
Bonds gehalten. Die Mitglieder haben die Mobglichkeit, das Clearing ihrer eigenen
Transaktionen in einem Home-Clearing-Account vorzunehmen und das Clearing von
Kundentransaktionen in einem Client-Clearing-Account.

Margining

Fur das Clearing ihrer Transaktionen durch SIX x-clear missen die Mitglieder Konten und
Depots fur das Collateral-Management halten. Dies erlaubt die Verwaltung des fur die Margin
und den Default-Fund hinterlegten Collaterals. Fur das Clearing von Aktientransaktionen an
den von SIX x-clear unterstltzten Borsen sowie von Bondtransaktionen an der SIX Swiss
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4121

41.2.2

4.1.3

Exchange konnen die Mitglieder die gleichen Hinterlagendepots (Collateral-Accounts)
benutzen. Pro Default-Fund wird ein separates Collateral-Account gehalten. Die
nachstehend aufgefiihrten Konten/Depots werden im Auftrag und auf Rechnung der SIX x-
clear bei SIX SIS zum Zweck der Sicherheitenverwaltung gefuhrt.

Collateral-Accounts fur Sicherheitsleistungen

Far Mitglieder, die zur Erfullung ihrer Marginanforderungen den Collateral-Management-
Service der SIX SIS in Anspruch nehmen, eréffnet SIX x-clear bei SIX SIS Collateral-
Accounts im Namen von SIX x-clear (diese kénnen auch fur das Clearing von Aktien- und
Bondtransaktionen verwendet werden). Diese Collateral-Accounts werden zur Ubertragung
der hinterlegten Margin verwendet. Das Collateral wird mittels einem irregulédren Pfandrecht
an SIX x-clear Ubertragen, welches SIX x-clear zur Wiederverwendung des Collaterals
berechtigt.

Die folgenden Collateral-Accounts stehen dem Mitglied zur Verfigung:

Collateral-Depot fur marginfahige Wertschriften

- Die Ubertragung von Sicherheiten in Form von Wertschriften kann durch Ubertragung aus
dem Depot des Mitglieds bei SIX SIS erfolgen.

Collateral-Konto fur marginfahige Wahrungen

- Die Ubertragung von Sicherheiten in Form von Geld kann durch Ubertragung aus einem
Konto bei SIX SIS oder SIC erfolgen.

Dispo-Collateral-Account

SIX x-clear eréffnet fur jedes Mitglied Dispo-Collateral-Accounts bei SIX SIS. Diese Konten
werden im Namen des Mitglieds gefuhrt und sind mit den Collateral-Accounts des Mitglieds
bei SIX x-clear verbunden.

Default-Fund-Collateral-Account

Beitrage fur den Default-Fund erfolgen nicht pro Anlageklasse. Die Mitglieder leisten einen
einzigen Beitrag fir das Clearing von an der SIX Swiss Exchange ausgefuhrten Aktien- und
Bondtransaktionen. Damit die Mitglieder ihre Verpflichtungen bezuglich Default-Fund erfillen
kénnen, erdffnet SIX x-clear bei SIX SIS fur jeden Default-Fund ein Collateral-Account
(Depot und/oder Konto). Diese Collateral-Accounts werden im Namen des Mitglieds gehalten
und zur Ubertragung des hinterlegten Collaterals verwendet. Pro Default-Fund wird ein
separates Collateral-Account gehalten. Die Ubertragung der verpfandeten Werte erfolgt
ausschliesslich uber eines der Collateral-Accounts. Danach ordnet SIX x-clear die
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4.2

5.0

51

5.2

5.3

verpfandeten Werte dem entsprechenden Collateral-Account pro Default-Fund zu. Die
Collateral-Accounts lauten auf den Namen des SIX x-clear Mitglieds. SIX SIS ist
Pfandnehmer. Die Bestande dieser Collateral Accounts werden mittels regularem Pfand an
SIX x-clear verpfandet.

Abwicklung

Bondtransaktionen, die an der SIX Swiss Exchange getatigt werden und fir die SIX x-clear
das Clearing vornimmt, werden bei SIX SIS abgewickelt.

Risikomanagement

SIX x-clear Ubernimmt als Zentrale Gegenpartei fir Bondtransaktionen an der SIX Swiss
Exchange das Risiko auf der Kauf- bzw. Verkaufsseite und ist gegenliber dem jeweiligen
Mitglied bei solchen Geschéften beidseitig fur die Erfullung der geld- oder titelmassigen
Verpflichtung verantwortlich. SIX x-clear garantiert dabei die Erfillung dieser Verpflichtungen
auch bei Ausfall eines Mitglieds, nicht aber die termingerechte Ausfiihrung der Transaktionen
am Abwicklungstag.

Informationen im Zusammenhang mit dem Clearing (offene Positionen, Details zu den
Margins, das als Margin hinterlegte Collateral, Verwendung des Collaterals, usw.) kdnnen
Uber die Schnittstelle des Benutzers zur SIX x-clear online abgefragt werden. Offene
Positionen und Details zu den Margins sind pro Anlageklasse (Aktien und Bonds) ersichtlich.

Ziele/Uberblick

Priméres Ziel ist es, durch ein effektives und prazises Risikomanagement die moglichen
Risiken zu minimieren. Bei Ausfall eines Mitglieds soll das Risiko in erster Linie durch das
ausfallende Mitglied selbst getragen werden. Demgemdass werden die folgenden
Massnahmen zur Risikominimierung angewendet:

- Absichern des zu erwartenden Marktrisikos, infolge des Ausfalls eines Mitglieds, durch die
vom Mitglied selbst hinterlegten Margins und Collaterals

- Hinterlegen von Sicherheiten fur nicht vorhersehbare Risiken im Default-Fund

Risikomanagementprozess
Die nachstehende Abbildung zeigt eine Ubersicht des Risikomanagement-prozesses:

Offene Positionen
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Die Initial Margin und die Variation Margin werden aufgrund der offenen Positionen in einem
Clearing-Account aufgrund von SIX Swiss Exchange Bondtransaktionen eingefordert.
Samtliche nicht abgewickelten SIX Swiss Exchange Bondtransaktionen im Clearing-Account
eines Mitglieds werden pro Titel und Transaktionswahrung in einer so genannten ,offenen
Bondposition® zusammengefasst. Die offenen Positionen werden durch SIX x-clear in
Echtzeit berechnet und beinhalten auch Anrechte aus nicht abgewickelten Corporate Actions.

RISK MANAGEMENT PROCESS

Data Provider SIX Swiss Exchange

osing Prices for

~

SIX SIS

:

* Cleared Securities and Collateral Order Input
Yield and duration values for Real Time Prices
sCleared Securities

Settlements

= .

~ "

Initial Margin Process at RISK ENGINE Variation Margin Process at

Asset class level —> (REALTIME PROCESS) — Asset class ‘

(Real time) Generic Risk Model {hourly during market
{Asset class based) process)

Total Margin Requirement
{Margin requirement for
Equity ~ Bonds}

Collateral Evaluation —> Margin Call process
(At Beginning of the Day) [Real time)

I1f Margin Exceeds Collateral

[
i
v

CLEARING MEMEERS

Die folgenden Transaktionen bewirken Veranderungen in den offenen Bondpositionen eines

Clearing-Accounts:

- Erhalt einer neuen clearingfahigen Bondtransaktion an der SIX Swiss Exchange

- Abwicklung von Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange
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- Einforderung von Anrechten im Zusammenhang mit Corporate Actions wenn der Auftrag
zu solchen Anrechten/Kompensationen aufgrund einer entsprechenden Corporate Action
berechtigt ist.

- Abwicklung/Verbuchung solcher Anrechte/Kompensationen

- Annullierung des Abwicklungsauftrags (moglich wahrend der Umsetzung einer Corporate
Action)

Mit der Berechnung der offenen Bondpositionen werden alle nicht abgewickelten
Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange verrechnet (Netting), soweit diese dasselbe
Clearing-Account und dieselbe ISIN und Wé&hrung betreffen. Somit ist es in Bezug auf die
offenen Bondpositionen eines Clearing-Accounts unerheblich, ob ein Mitglied fir die
Abwicklung seiner Transaktionen das Netting-Verfahren gewahlt hat oder nicht. Ein
Clearingmitglied erhalt Details zu seinen offenen Positionen pro Anlageklasse am
Tagesabschluss mittels eines Datenformat-Report oder via Online-Abfrage.

Margins

Das Risikomanagement wird wie folgt vorgenommen:

Berechnung der erforderlichen Margin pro Anlageklasse
- Bewertung der hinterlegten Sicherheiten (Collateral)

- Prufung der Margin-Abdeckung

Margin-Einforderung

Die tagliche Bewertung von Collateral in Form von Wertschriften erfolgt Ublicherweise
aufgrund des Schlusspreises der entsprechenden Titel am Vortag.

Die Initial Margin fir Bonds entspricht dem geschatzten Marktrisiko, das mit den offenen
Bondpositionen eines Mitglieds verbunden ist. Sie soll das Marktrisiko decken, welchem die
CCP wahrend der Zeit zwischen dem letzten Margin-Zyklus vor dem Ausfall eines Mitglieds
und dem Close-out der nicht abgewickelten Positionen des nicht erfillenden Mitglieds durch
die CCP ausgesetzt ist.

Die Variation Margin fur Bonds deckt die Bewertungsbewegungen der offenen
Bondpositionen eines Mitglieds. Sie hilft der CCP, sich gegen Verluste aufgrund der offenen
Positionen eines Clearingmitglieds zu schiitzen. Falls aus einer offenen Position eines
Clearingmitglieds aufgrund gunstiger Preisbewegungen ein Gewinn resultiert, wird die
Variation Margin mit der erforderlichen Initial Margin verrechnet.
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55

551

Die erforderliche Margin eines Mitglieds fir Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange
wird in CHF berechnet.

Falls ein Mitglied sowohl Aktien als auch Bonds handelt, entspricht die gesamthaft
erforderliche Margin des Mitglieds der Summe der Margins fur Transaktionen mit Aktien und
Bonds.

Berechnung der Margins

Offene Bondpositionen bilden die Basis fur die Berechnung der Initial Margin und der
Variation Margin fir Bonds.

Initial Margin (IM)

Die Berechnung der Initial Margin beruht auf dem VaR der zu Grunde liegenden Effekten.
Mit diesem Modell werden die Margins je nach Volatilitéat der Titel gruppiert
und in Echtzeit belastet.

VaR definiert das grosstmdgliche Verlustrisiko eines Portfolios auf Basis des angestrebten
Konfidenzniveaus.

Fur jeden clearingfahigen Bond wird periodisch ein 7-Tages Rendite-VaR berechnet
aufgrund der historischen Rendite auf Verfall2. Neben dem langfristigen Rendite-VaR,
der auf der Renditeentwicklung der letzten zwei Jahre basiert, wird zusatzlich ein
kurzfristiger Rendite-VaR basierend auf der Renditeentwicklung der letzten drei Monate
berechnet. Der Rendite-VaR eines Bonds berechnet sich wie folgt:

- Berechnung der historischen Renditedifferenzen®  tiber 7 Tage aufgrund eines
Renditeverlaufs von 2 Jahren oder 3 Monaten.

- Aufreihung der 7-Tages-Renditedifferenzen in absteigender Form (grésste positive
Entwicklung zuerst)

- Annahme, dass bei 500 7-Tages-Renditedifferenzen der sechstgrosste positive
Renditeunterschied derjenige ist, der in mehr als 1 % der Féalle nicht Uberschritten wurde.

% Die Rendite auf Verfall bezeichnet die Rendite, die dem Bondholder versprochen wird unter
der Annahme, dass der Bond bis zum Verfall gehalten wird, dass samtliche Coupon- und
Kapitalzahlungen erfolgen und dass die Couponzahlungen reinvestiert werden, und zwar
zum gleichen Zinssatz wie er fuir den Bond versprochen wurde. Sie misst die Rendite des
Bonds und entspricht der Berechnung der internen Rendite.
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Die Bestimmung des Kkurzfristigen Rendite-VaR erfolgt ebenfalls auf Basis eines
Konfidenzniveaus von 99 %. Bei abweichenden Werten fiur den Kkurzfristigen bzw.
langfristigen Rendite-VaR wird der grossere der beiden Werte als Rendite-VaR pro Bond-
ISIN berticksichtigt.

In einem néchsten Schritt wird der Rendite-VaR in einen Preis-VaR umgewandelt, indem
dieser mit der Modified Duration® des entsprechenden Bonds multipliziert wird. Somit gilt:

Preis-VaR des Titels = Rendite-VaR des Titels X Modified Duration des Titels

Der Preis-VaR wird wéchentlich neu berechnet und angepasst. In einem volatilen
Marktumfeld kann der VaR nétigenfalls auch auf ad-hoc-Basis berechnet
werden.

55.1.1 Risiko-Bucket

SIX Swiss Exchange Bonds werden in Bond-Risiko-Buckets zusammengefasst gemass
deren Preis-VaR. Es bestehen sechs Bond-Risiko-Buckets mit den folgenden Parametern
(diese kdnnen jedoch @&ndern gemass dem Resultat des Back-Testing und dem erreichten
Konfidenzniveau):

Bezeichnung Minimaler Maximaler Initial Margin
des Bond- Preis-VaR Preis-VaR (%)
Risiko-Buckets

BUO1 Bond 0.00 1.50 0.75

BUO2 Bond 1.50 3.00 2.25

BUO3 Bond 3.00 4.50 3.75

® Die Renditedifferenz tiber 7 Tage einer bestimmten Obligation bei Tagesendverarbeitung
am Tag t ist gegeben durch Ay, =Y, —Y, ;, wobei Y, der Rendite auf Verfall der Obligation

per Tagesendverarbeitung am Tag t und Y, , ihrer Rendite 7 Tage vor diesem Zeitpunkt
entspricht.

* Die Modified Duration misst die Sensitivitat des Bondpreises gegentber
Zinssatzbewegungen. Sie entspricht der prozentualen Anderung des Bondpreises, falls sich
der Zinssatz um 100 Basispunkte (d.h. 1 %) verandert. Die Modified Duration wird definiert
durch die Ableitung der Preisfunktion des Bonds in Bezug auf den Zinssatz, dividiert durch

P11 gtCo 1
dy P 1+y F(@+y) P

den Bondpreis: D,
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BUO4 Bond 4,50 6.00 5.25
BUO5 Bond 6.00 7.50 6.75
BUO6 Bond 7.50 und hoher 8.25

55.1.2

Die Bildung dieser Bond-Risiko-Buckets erfolgt immer nach der Berechnung des VaR,
welche in einem normalen Marktumfeld wéchentlich stattfindet.

Die Risiko-Buckets werden pro Anlageklasse gefuihrt. Die Risiko-Buckets fiir Aktien
unterscheiden sich von denjenigen fur Bonds.

Risiko-Netting-Koeffizient | (Intra-Bucket-Netting-Koeffizient oder Intra-BNC)

Gegenlaufige offene Positionen innerhalb eines Bond-Risiko-Buckets reduzieren das
Marktrisiko dieser offenen Positionen insgesamt. Da zwischen den einzelnen Titeln innerhalb
eines Buckets keine perfekte Korrelation besteht, wird mittels des Risiko-Netting-
Koeffizienten | innerhalb eines Bond-Risiko-Buckets eine durchschnittliche Korrelation
abgebildet und kommt insbesondere in einem volatilen Marktumfeld zum Tragen.
Gegenlaufige Positionen innerhalb eines Bond-Risiko-Buckets werden unter Anwendung
dieses Intra-Bucket-Koeffizienten genettet.

Das nachstehende Beispiel erlautert diesen Prozess unter Verwendung eines Risiko-Netting-
Koeffizienten | von 0.8.

Risiko- Titel Long Offener Initial Initial Initial Margin des

Bucket oder Betrag Margin Margin Risiko-Bucket
Short (CHF) (%) (CHF) (CHF)

BUO2 A Long 1000 75.00 75-(52.5 * 0.80) =

Bond B Short -700 -52.50 :

BUO3 C Long 400 50.00 100-(50*0.80) =

12.50 60.00
Bond D Short -800 -100 :

Initial Margin des Buckets = (Der héhere Wert von ,Bucket IMLong“ oder ,Bucket IMshort®)
abzlglich ,Intra-bucket margin offset®, wobei

- Bucket IMLong entspricht der Summe aller Initial Margins der Long-Positionen innerhalb
eines Bond-Risiko-Buckets;

- Bucket IMshort entspricht der Summe aller Initial Margins der Short-Positionen innerhalb
eines Bond-Risiko-Buckets;
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- ,Intra-bucket margin offset* bezeichnet die Reduktion der Margin aufgrund gegenlaufiger
Positionen innerhalb eines Bond-Risiko-Buckets; sie entspricht (dem kleineren Wert von
Bucket IM_ong 0der Bucket IMspor) X Intra-BNC.

Das Intra-Bucket-Netting erfolgt fir Bonds separat. Somit werden offene Bondpositionen nie
mit offenen Aktienpositionen verrechnet.

55.1.3 Risiko-Netting-Koeffizient 1l (Inter-Bucket-Netting-Koeffizient oder Inter-BNC)

Gegenlaufige  Positionen innerhalb  eines  Bond-Risiko-Buckets  bedeuten eine
Risikominderung, dies gilt auch bei gegenlaufigen Positionen von unterschiedlichen Bond-
Risiko-Buckets. Der Inter-BNC wird bei Nettopositionen ber verschiedene Bond-Risiko-
Buckets hinweg angewandt. Er reduziert die Initial Margin flr Bonds, falls gegenlaufige
Nettopositionen Uber verschiedene Bond-Risiko-Buckets bestehen. Der Inter-BNC wird auf
Margin-Stufe angewandt. Der Inter-BNC wurde mit dem Ziel eingefuhrt, die Anzahl Margins
zu verringern, da es sich bei diesen um Uberwiegend gegenlaufige Positionen in
verschiedenen Bond-Risiko-Buckets fuir Bonds handelt.

Im nachstehenden Beispiel wird ein Inter-BNC von 0.4 angewendet (was dem aktuellen Wert

entspricht):
Risiko- Titel Long Offener Initial Initial Bucket Net Inter- Total
Bucket oder Betrag Margin Margin Initial Bucket IM | Bucket Initial
Short (CHF) (%) (CHF) Margin (CHF) Margin Margin
(CHF) Offset (CHF)
(CHF)
A Long 1000 7.50 75.00 75-(52.5 *
BUO02
0.80) = | 22,50
Bond
B Short -700 -52.50 33.00
22.50*0.40 | 33+60-9
=9.00 =84.00
C Long 400 50.00 100-
BUO3
12.50 (50*0.80) | -50.00
Bond
D Short -800 -100.00 =60.00

Die Netto Margins pro Bond-Risiko-Bucket (mit Vorzeichen) werden tber alle Buckets hinweg
nach Vorzeichen addiert. Daraus resultiert je eine Zahl ,Total Netto IM Long“ und , Total Netto
IM Short®. Ebenso sollten negative Werte von ,Net Bucket IM* (iber alle Bond-Risiko-Buckets
hinweg hinzugefligt werden, um die ,Total Net Short IM* zu ermitteln. Wiederum wird der
kleinere der beiden Werte mit dem Inter-BNC multipliziert und die Margin um diesen Betrag
reduziert.
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55.2

55.3

Total IM = Summe (IM aller Risiko-Buckets) abziglich ,Inter-Bucket Margin Offset*

- ,Summe (IM fir jeden Bucket)“ entspricht der Summe der Margins firr alle Bond-Risiko-
Buckets; ,IM fiir jeden Bucket® beinhaltet die Auswirkungen des Intra-BNC;

- ,Inter-Bucket Margin Offset” bezeichnet den Betrag, um den die Margins reduziert wirden,
um den gegenlaufigen Art von Nettopositionen Uber Bond-Risiko-Buckets hinweg
Rechnung zu tragen = (der kleinere Wert von ,Total Net Long IM“ oder ,Total Net Short
IM“) X Inter-BNC;

- ,Total Net Long IM* ist die absolute Summe der Net-Bucket-IM, wenn die Net-Bucket-IM
positiv ist;

- ,Total Net Short IM“ ist die absolute Summe der Net-Bucket-IM, wenn die Net-Bucket-IM
negativ ist;

- ,Net Bucket IM“ ist die arithmetische Summe der IM aller Effekten innerhalb eines Bond-
Risiko-Buckets (mit Vorzeichen).

Das Intra-Bucket-Netting erfolgt flir Bonds separat. Somit werden offene Bondpositionen nie
mit offenen Aktienpositionen verrechnet.

Variation Margin (VM)

Die Variation Margin fir Bonds wird wahrend eines Handelstags stiindlich sowie per
Tagesendverarbeitung (EOD) berechnet. Der Intraday-VM-Zyklus verwendet die aktuellsten
Kurse, wahrend der EOD-VM-Zyklus auf den Schlusspreisen sowie auf den Nettopositionen
aller offenen Kontrakte pro Titel basiert.

Total Margin

Falls ein Mitglied sowohl mit Aktien als auch mit Bonds handelt, berechnet sich die
gesamthaft erforderliche Margin pro Clearing-Account wie folgt:

Total Margin = Total Initial Margin + Variation Margin fur Aktien + Variation Margin fir Bonds,
wobei

Total Initial Margin = Initial Margin fur Aktien X Risiko-Rating-Koeffizient fur Aktien + Initial
Margin fur Bonds X Risiko-Rating-Koeffizient fir Bonds

Hat ein Mitglied also einen ,Gewinn“ bei der Variation Margin aufgrund gunstiger
Marktentwicklungen erzielt, reduziert dies die Total Margin, die jedoch nicht unter Null fallen
kann.
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5.6

Fur SIX Swiss Exchange Bonds wird Ublicherweise ein Risiko-Rating-Koeffizient von 1.0
angewandt, sofern der Teilnehmer Uber ein Rating von A- oder besser verfigt. Fir Mitglieder
mit einem tieferen Rating wird der Koeffizient entsprechend erhéht. Er kann auch
voriibergehend erhéht werden

- fir Mitglieder mit erheblichen offenen Positionen;

- for alle Mitglieder bei ausserordentlichen Marktsituationen oder bei Anweisung durch den
zustandigen Regulator.

Das Modell zur Marginberechnung fir Aktien wird in der Dienstleistungsbeschreibung fur
Aktien im Detail erklart.

Margin-Calls

Falls die berechneten Margin-Anforderungen eines Mitglieds gesamthaft hoher sind als der
Wert der durch das Mitglied hinterlegten Sicherheiten, wird automatisch in Echtzeit ein
Margin-Call ausgeldst und die Differenz eingefordert. Ein Margin-Call ist spatestens
innerhalb Stundenfrist nach Aufforderung zu erfullen und erfolgt ausschliesslich durch
(geldméassige) Direktbelastung des SIC-Kontos oder eines Kontos bei SIX SIS (mittels
Einzugserméachtigung). Bei Nichterfullen eines Margin-Calls hat SIX x-clear die Mdglichkeit,
dem Mitglied den Default zu erklaren.

Default-Fund

Die Total Margin sollte alle erwarteten Marktrisiken abdecken, die durch den Ausfall eines
Mitglieds entstehen kdnnen. Allerdings besteht keine Gewéhr, dass eine aus Zahlen der
Vergangenheit berechnete Initial Margin allen zukinftigen Kursentwicklungen bei extremen
Marktverhaltnissen standhélt. Deshalb wird zusatzlich ein Default-Fund eingerichtet, der als
Sicherheit fur nicht vorhersehbare Risiken und Verluste dient. Insbesondere dient der
Default-Fund auch der Abdeckung des systemischen Risikos (Dominoeffekt). Fir Aktien- und
Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange wird ein gemeinsamer Default-Fund gefuhrt.
Deshalb mussen Teilnehmer, die Uber verschiedene Anlageklassen hinweg handeln, nur
einen einzigen Beitrag leisten.

Der Default-Fund wird durch Beitrage der Mitglieder unterhalten. Die Beitragshéhe ist
einerseits abhéangig von der Mitgliedschaftskategorie (ICM/GCM) und andererseits von der
durchschnittlichen offenen Bruttoposition des Mitglieds wahrend der letzten drei Monate.
Diese Exposure wird monatlich neu aufgrund der konsolidierten offenen Positionen aus
Transaktionen an der SIX Swiss Exchange ermittelt und fuhrt allenfalls zu
Beitragsanpassungen. Im Falle einer Anpassung der Beitragsh6he wird das Mitglied
benachrichtigt. Die Anpassung hat innerhalb der mitgeteilten Periode zur erfolgen.
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56.1

5.7

Beitrage an den Default-Fund der SIX x-clear sind durch Geld oder Effekten sicherzustellen.
Der Beitrag an den Default-Fund kann mittels Hinterlage kuranter Wertpapiere in einem
separaten Depot geleistet werden. Die entsprechenden Wertpapiere werden téglich neu
bewertet (Mark-to-Market) und der Belehnungswert darf die jeweilige Hohe der notwendigen
Beitragsleistung nicht unterschreiten.

Massgebend fir die Berechnung des Wertes der Wertschriften ist der jeweilige Marktwert
und nicht der Nominalwert der hinterlegten Wertschriften.

Unterschreitungen aufgrund der Marktbewertung l6sen eine Nachschusspflicht aus, die
innerhalb vorgegebener Fristen zu erfillen ist. Fir die Sicherstellung der Beitragsforderung
kommt das regulare Pfandrecht zur Anwendung.

Anpassungspflicht

Fir jedes Mitglied bestehen zugunsten des Default-Funds Anpassungspflichten. Zum einen
fuhrt eine Veranderung der durchschnittlichen offenen Bruttoposition der letzten drei Monate
zu einer gednderten Beitragsleistung. Zum anderen ziehen Kursschwankungen, die negative
Wertveranderungen zur Folge haben, eine Nachschusspflicht seitens des Mitglieds nach
sich.

Ausserdem besteht fir jedes Mitglied zugunsten des Default-Funds eine
Wiederaufstockungspflicht maximal in der Hohe seines aktuellen Fundsbeitrages. Diese
Nachschusspflicht kann gesamthaft oder bei Bedarf in Teilbetrdgen eingefordert werden. SIX
x-clear kann von den Mitgliedern zusatzliche Beitragsleistungen verlangen, falls ein oder
mehrere Male auf den Default-Fund zurlckgegriffen wurde. Die Wiederaufstockungspflicht
wird jeweils verhdltnismassig — prozentueller Mitgliedsbeitrag zum bestehenden
Gesamtvolumen des Default-Funds - berechnet.

Defense Lines

Neben der Initial Margin, der Variation-Margin sowie dem Default-Fund bestehen seitens SIX
x-clear weitere Moglichkeiten, um Verluste aufzufangen.

Die Defense-Lines der SIX x-clear kommen in der aufgefihrten Reihenfolge zum Einsatz:

- Margins bzw. die entsprechenden Sicherheiten des Defaulting Mitglieds selbst

- Beitragsleistung bzw. die entsprechenden Sicherheiten des Defaulting Mitglieds zugunsten
des Default-Funds fiir SIX Swiss Exchange.
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5.8

- Pro Kalenderjahr maximal 50 % der in der Bilanz der SIX x-clear ausgewiesenen
Ruckstellungen/Reserven

- Default-Fund fur SIX Swiss Exchange (d.h. Beitrage von anderen Clearingmitgliedern)
- Bereitstellung von zuséatzlichem Collateral fir den Default-Fund fur SIX Swiss Exchange

- Ubrige Riickstellungen/Reserven, Gewinn und Uberschusskapital von SIX x-clear

Die Defense-Lines bzw. der Default-Fund fir SIX Swiss Exchange sollen systemische
Risiken (Dominoeffekt) fir den gesamten Finanzmarkt verhindern.

Zugelassenes Collateral

Die im Rahmen des gesamten Risikomanagements fur Margins und den Default-Fund
zugelassenen Sicherheiten missen bei SIX x-clear hinterlegt werden (siehe 4.0 Konto-
/Depotstruktur).

Zugelassenes Collateral

Geld (kurante, frei konvertierbare, von SIX x-clear akzeptierte Wahrungen)

CH-Staatspapiere, Bund und Kantone; in CHF

Ubrige erstklassige CHF-Anleihen (Mindestrating A-); inklusive SNB Geldmarkt-
Buchforderungen (GMBF)

Erstklassige Anleihen (Mindestrating A-); inklusive ECB-Geldmarktbuchforderungen

An SIX Swiss Exchange handelbare Blue Chips (SMI-Titel)*

*nur fur Margings zulassig

Hinterlegte Sicherheiten werden zum Marktwert unter Abzug eines Haircuts angerechnet. Die
aktuellen Haircuts werden mittels Clearing-Notices publiziert.

Anleihen sollten grundsatzlich SNB-Repo-fahig sein und sind
15 Tage vor Endfalligkeit zu substituieren (ab diesem Tag erfolgt keine Anrechnung als
Margin-Hinterlage mehr).

Samtliche amerikanischen Effekten kdénnen aufgrund der Bestimmungen des Internal
Revenue Service (IRS) nicht als Sicherheiten akzeptiert werden.
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6.0

6.1

6.2

7.0

7.1

7.2

Open Offer

Prinzipien des Open Offer

Ein Open Offer bringt mit sich, dass aus dem Handelssystem (on-exchange) nur Kontrakte
zwischen der CCP und ihren Clearingmitgliedern resultieren, seien diese on- oder off-order
book. Zwischen den Handelsparteien besteht kein off-exchange bilateraler Kontrakt.

Open Offer bei SIX x-clear

SIX x-clear bietet an, als Zentrale Gegenpartei in die aufgrund des Matchings an der SIX
Swiss Exchange zusammengefiihrten Borsenauftrage einzutreten, sofern beide Matching-
Parteien entweder Mitglieder oder NCM der SIX x-clear sind. Eine ausflhrliche rechtliche
Erklarung zum Open Offer und den damit verbundenen Mechanismen sind in den gultigen
Allgemeinen Geschaftsbedingungen der SIX x-clear enthalten.

Abwicklung

Die Abwicklung von SIX Swiss Exchange Bondtransaktionen findet am dritten Borsentag
nach Abschluss (T+3) statt. Das Mitglied ist verpflichtet, am Abwicklungstag einen
ausreichenden Effektenbestand bzw. geniigend Geld bereitzuhalten, damit die Abwicklung
punktlich erfolgen kann.

SIX x-clear bietet ihren Mitgliedern das Clearing von On- und Off-Order-Book-Geschéften mit
clearingféahigen Bonds an, die innerhalb des von SIX Swiss Exchange definierten Clearing-
Zeitraums (08:00 bis 19:00 MEZ) abgeschlossen werden. Gehen Transaktionen ausserhalb
des Clearingfensters an einem beliebigen Handelstag ein, werden sie ausnahmsweise auf
Bruttobasis abgewickelt.

Abwicklungsorganisation

SIX x-clear bietet ihren Mitgliedern die Abwicklung ihrer Bondtransaktionen an der SIX Swiss
Exchange durch SIX SIS an. Die Teilnehmer haben weiterhin die Mdglichkeit,
Statusmeldungen fir ihre Abwicklungsinstruktionen Uber die Schnittstelle mit SIX SIS zu
erhalten.

Abwicklungsprozess

SIX x-clear erlaubt die Wahl zwischen Brutto- und Nettoabwicklung. SIX x-clear fuhrt das
optionale Netting per Tagesendverarbeitung mittels Trade-Date-Netting (TDN) durch. Im
Netting-Prozess  werden  Ein- und Auslieferungen von Titeln sowie die
Wahrungskombinationen eines Mitglieds gegen SIX x-clear verrechnet. Dabei wird das
gesamte Abwicklungsvolumen und die Anzahl Abwicklungstransaktionen reduziert.
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7.3

Die Netting-Praferenz des Mitglieds ist im Clearing & Settlement Standing Instructions (CSSI)
Formular der SIX Swiss Exchange festgehalten. Wahlt ein Mitglied die
Nettoabwicklungsoption fir Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange, werden die
Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange genettet. Auf die Marginberechnung der
offenen Positionen hat das Settlement-Netting keinen Einfluss.

Nach Abschluss des Trade-Date-Netting bei SIX x-clear sendet SIX x-clear im Namen des
entsprechenden Mitglieds die Instruktion zur Brutto- bzw. Nettoabwicklung an SIX SIS. Damit
SIX x-clear im Namen eines Mitglieds Abwicklungsinstruktionen an SIX SIS senden kann,
muss das Mitglied SIX x-clear eine entsprechende Vollmacht erteilen.

Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange, die nach dem Trade-Date-Netting bei SIX x-
clear eintreffen, werden als Bruttotransaktionen abgewickelt. Es wird eine entsprechende
Instruktion zur Bruttoabwicklung an SIX SIS Ubermittelt.

SIX x-clear erteilt SIX SIS die Abwicklungsinstruktionen. Der Abwicklungsprozess bei
SIX SIS ist in der entsprechenden SIX SIS-Dokumentation ausfiihrlich beschrieben.

Trade-Date-Netting bei SIX x-clear

Am Ende des Clearing-Tages werden die Bondtransaktionen an der SIX Swiss Exchange,
die fur das Netting vorgesehen sind und die in den unten aufgefiihrten Feldern identischen
Inhalt aufweisen, fur jedes SIX x-clear Mitglied in einer Nettoabwicklungstransaktion
zusammengefasst:

Clearing-Account
Abwicklungsdepot

Konto

Gegenpartei (immer SIX x-clear)
Abwicklungsort

Titel

Abwicklungswéhrung
Handelsdatum
Abwicklungsdatum
NCM-Identifikation

Nach dem Netting einer Transaktion sendet SIX x-clear die Instruktion zur Netto-
/Bruttoabwicklung an SIX SIS. Annullierungen sind nach dem Netting nicht mehr maéglich.

Aus dem Netting kdnnen sich fir ein Mitglied die folgenden Situationen ergeben:
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7.3.1

7.3.2

Beschreibung Titel Geld

Lieferung gegen Zahlung (Delivery Lieferung Erhalt

versus Payment, DVP)

Erhalt gegen Zahlung (Receive versus Erhalt Lieferung

Payment, RVP)

Lieferung gegen Zahlung (Delivery Lieferung 0

versus Payment, DVP)

Erhalt gegen Zahlung (Receive versus Erhalt 0

Payment, RVP)

Nur Gelderhalt (Receive Money Only, 0 Erhalt

RMO)

Nur Geldzahlung (Pay Money Only, 0 Lieferung

PMO)

Geld- und titelseitige Lieferung (Deliver Lieferung Lieferung

Securities and Money, DSM)

Geld- und titelseitiger Erhalt (Receive Erhalt Erhalt

Securities and Money, RSM)

Kein Erhalt (Null Receipt, NLR) 0 0
Shaping

Als Folge des Nettings kann die Netto-Settlement-Transaktion einen unerwiinscht grossen
Geldbetrag (u.a. fur SIC) aufweisen. Um dies zu verhindern, kann das Mitglied bei der SIX
SIS einen Maximalbetrag pro Wéahrung definieren lassen. Hierbei wird die Netto-Transaktion
in kleinere Netto-Transaktionen aufgeteilt.

Beispiel: Der Netting-Prozess fuhrt zu einer Netto-DVP-Transaktion mit einem
Zahlungsbetrag von CHF 120 Mio. Der Grenzwert fur ein Shaping liegt bei CHF 100 Mio.
Diese Netto-Transaktion wird in zwei Transaktionen zu CHF 60 Mio. aufgeteilt.

Der Shaping-Prozess ist Teil des Netting-Prozesses und erfolgt am Ende des Clearing-
Tages. Die Shape-Transaktionen enthalten alle dieselbe Nettoreferenz.

Hinweis: Shaping wird nicht bei Brutto-Transaktionen angewandt.

Depot- und Kontoangaben

Das Mitglied kann angeben, welches Depot/Konto in der Abwicklungsinstruktion an
SIX SIS zu verwenden ist. Macht das Mitglied der SIX x-clear gegenuber keine
entsprechende Angabe, werden dessen Depot-/Kontobeziehungen bei SIX SIS fur die
Abwicklung von an der SIX Swiss Exchange getétigten Transaktionen verwendet.
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7.3.3

7.4

74.1

Referenznummer

Nettoreferenz

SIX x-clear generiert die Nettoreferenz und teilt diese SIX SIS in der Abwicklungsinstruktion
mit. Die Nettoreferenz erscheint in der Statusmeldung der SIX SIS. Die maximale Lange der
Nettoreferenz betragt 16 Stellen (Beispiel: P9999).

Bankreferenz

Diese Referenz erscheint in der Statusmeldung der SIX SIS. Die Bankreferenz der
urspringlichen Nettotransaktion (vor Shaping/Splitting) ist identisch mit der Nettoreferenz.
Alle weiteren Shapes/Splits haben neue Referenzen, die durch Hinzufugen von neuen
Stellen an die Nettoreferenz erstellt werden.

Die maximale Lange der Referenz betréagt sechzehn Stellen.
Beispiel:
- Die Original-Netto-Referenz einer mdglichen Netto-Transaktion lautet: P9999.

- Erfolgt ein ,Shaping“ dieser Transaktion in zwei neue Transaktionen, haben diese folgende
Referenzen: P999910; P999920.

- Wird am Settlement-Tag die erste dieser beiden Netto-Shape-Transaktionen gesplittet,
erhalten die beiden neuen Netto-Split-Transaktionen folgende Referenzen: P9999101;
P9999102.

- Wird die zweite Netto-Split-Transaktion nochmals gesplittet, erhalten die beiden neuen
Netto-Split-Transaktion folgende Referenzen: P99991021; P99991022

Die Verwendung dieser Referenz ist in den BP-Specs detailliert beschrieben (siehe www.six-
sis.com).

Abwicklung bei SIX SIS
Die Teilnehmer der SIX SIS unterhalten fur Effekten ein eigenes Depot bei SIX SIS.
Abwicklungsinstruktion

Fur das Bondsegment der SIX Swiss Exchange fiihrt SIX x-clear das Trade-Date-Netting (per
Tagesendverarbeitung) von erhaltenen Handelsinstruktionen durch und sendet die daraus
resultierenden Instruktionen am Handelsdatum zur Nettoabwicklung an SIX SIS. SIX SIS
bericksichtigt diese Instruktionen fur die Abwicklung.
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Bruttotransaktionen und Abschlisse, fur die das Clearing nach dem Trade-Date-Netting bei
SIX x-clear erfolgt, werden als Bruttoabwicklungstransaktionen an SIX SIS Ubermittelt.

Die mdglichen Transaktionstypen fur Netto-Abwicklungen sind:

Transaktion Abwicklungstyp Transaktionstyp fur SWIFT

Titel Geld
1| Lieferung Erhalt DVP MT547
2 | Erhalt Lieferung RVP MT545
3| Lieferung 0 DVP MT547
4 | Erhalt 0 RVP MT545
510 Erhalt RMO MT547
6|0 Lieferung PMO MT545
7 | Lieferung Lieferung DSM MT547
8 | Erhalt Erhalt RSM MT545
910 0 NLR MT545

Die nachstehende Tabelle zeigt an einem Beispiel, wie es zum Transaktionstyp RSM (bzw.
DSM auf der Lieferseite) kommen kann.

Transaktionsart Anzahl Preis Settlement-Betrag
Kauf 100 2.50 -250

Kauf 80 2.40 -192

Verkauf -170 3.00 510

Netto: Kauf +10 +68

DVP-, PMO- und DSM-Netto-Transaktionen erhalten den Status ,201 — matched®. RVP-,
RMO-, RSM- und NLR-Netto-Transaktionen erhalten den Status ,207 - matched generated®.
Die Transaktionen durchlaufen die Ubliche Statusabfolge bis zum ,601 - settled/executed® bei
SIX SIS.

Betrage mit dem Wert ,0“ werden auf den Titelkonten, nicht aber auf den Geldkonten
verbucht.

SIX x-clear sendet die Abwicklungsinstruktion an SIX SIS. Es wird das Member-Leg
instruiert, gefolgt vom abgeglichenen SIX x-clear-Leg. Die Annahme (,acceptance®) des
Member-Leg wird dem Mitglied mit einer Statusmeldung angezeigt. Anschliessend erhalt das
Mitglied Informationen zum Matching-Status im Sinne der bei SIX SIS gewdhlten Option.

Die Statusmeldungen sowie die Auftragsstatus im Lebenszyklus einer Bondtransaktion an
SIX Swiss Exchange sind im Anhang zusammenfassend dargestellt.
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7.4.2

7.4.3

Splitting

Wahrend Shaping sich am Geldbetrag einer Transaktion orientiert, bezieht sich Splitting auf
die Titelverfiigbarkeit am Abwicklungstag. Splitting ist optional und kann nur bei Netto-
Transaktionen im Status 302 (,overdue lack of security“) von der Titel liefernden Partei
angewendet werden. Die Gegenpartei (Titelempfanger) muss den Split akzeptieren. Dabei
wird die Netto-Transaktion ,geldscht und durch zwei neue Netto-Transaktionen ersetzt. Der
Split-Auftrag wird normalerweise von einer Lieferpartei eingegeben, die Uber ungeniigende
Titel-Positionen verfigt.

Die Lieferpartei beauftragt SIX SIS mittels eines neuen Meldungstypen (MT530) oder via
webMAX. Dabei gibt die Lieferpartei die Anzahl Titel an, die den beiden neuen Split-
Transaktionen zugeordnet werden sollen. Die zu splittende Transaktion erhédlt den neuen
.414 — cancelled, due to split“. Dies wird dem Teilnehmer mittels Statusmeldung angezeigt.

Gleichzeitig erstellt SIX SIS zwei neue Split-Transaktionen. Eine dieser Transaktionen wird
normalerweise sofort abgewickelt, sofern genug Bestand vorhanden ist, und die andere
erhalt den Status 302 (,overdue lack of security®). Die Transaktion im Status 302 kann wieder
gesplittet werden. Die Settlement-Reihenfolge bei SIX SIS stellt sicher, dass die Stiickanzahl,
welche in der MT530 Meldung angegeben wurde, zuerst abgewickelt wird.

Beispiel:
- Der SIX SIS Teilnehmer ,,A“ hat vom Valor X einen Bestand von 30 Stlick.

- A" hat eine offene Netto-DVP-Transaktion Uber 45 Stick mit Settlement-Datum =
aktuelles Datum.

- ,A“ schickt SIX SIS einen Split-Auftrag fur 20 Stiick.

- SIX SIS loscht den DVP Uber 45 Stiick und erstellt zwei neue Transaktionen: eine Uber 20
Stiick und eine Uber 25 Stiick.

- SIX SIS fihrt das Settlement des Auftrages Uber 20 Stiick durch. Der Auftrag tber 25
Stuck erhalt den Status ,,302 - overdue lack of security*.

Der Geldbetrag wird im gleichen Verhéltnis gesplittet wie die Titel.
Abwicklung zwischen GCM und NCM

In einer GCM-/NCM-Struktur besteht fir den NCM die Moglichkeit, entweder direkt gegen
SIX x-clear oder aber gegen den GCM abzuwickeln. Davon nicht betroffen ist die vertragliche
Konstellation, d.h. fur SIX x-clear bleibt der GCM auch auf der Ebene eines einzelnen Trades
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7.4.4

8.0

die einzige vertragliche Gegenpartei. Zwischen dem GCM und dem NCM der SIX x-clear
besteht eine separate Vertragsbeziehung.

Falls die Abwicklung Giber das GCM erfolgt, hat dies zwei Settlements zur Folge: SIX x-clear
gegen ein GCM bzw. ein GCM gegen ein NCM. Die Abwicklungsinstruktionen GCM-gegen-
NCM werden automatisch durch den Trade Router der SIX Swiss Exchange an SIX SIS
weitergeleitet. Transaktionen zwischen dem GCM und dem NCM erfolgen immer brutto bei
SIX SIS.

Die involvierten Parteien (NCM und GCM) mussen im CSSI-Formular der SIX Swiss
Exchange angeben gegen welche Partei abgewickelt werden soll.

Verspatete Lieferung

Kdnnen fallige Lieferungen am Settlement-Tag (T+3) bis 12:30 Uhr (MEZ) nicht abgewickelt
werden, so wird SIX x-clear versuchen, die Abwicklung mit geliehenen Titeln durchzufuhren.
Die Kosten dieses Borrowings gehen zu Lasten derjenigen Verkaufer, die ihre Titel bis EOD
nicht fristgerecht an SIX x-clear geliefert haben. Erfolgt das Settlement nicht T+3, wird
gegeniuber dem fehlbaren Verkaufer eine ,late settlement fee“ erhoben. Diese Gebihr wird
zur Halfte an den Kaufer weitergegeben, sofern kein Borrowing und damit eine rechtzeitige
Lieferung nicht mdglich war.

Falls SIX x-clear und das Mitglied mit der Lieferung derselben Effekte mit gleichem
Falligkeitsdatum in Verzug sind, schuldet das Mitglied der SIX x-clear keine ,late settlement

fee".

Erfolgt die Lieferung nicht in einem definierten Zeitraum, findet ein Buy-in statt. Die
Kosten dieses Buy-in gehen zulasten der fehlbaren Partei. SIX x-clear kann zusétzlich den
Ausschluss der Lieferpartei vom Handel veranlassen bzw. ein Default-Prozedere einleiten. Ist
eine Titelbeschaffung nicht mdglich, erfolgt eine adaquate Entschadigung gemass den
Clearingbestimmungen der SIX x-clear.

Corporate Actions

Die Durchfihrung von Corporate Actions unterscheidet sich bei Titeln, die bereits im Depot
liegen (bestehende Positionen) und bei Titeln, die zwar gekauft, aber noch nicht geliefert sind
(offene Transaktionen).

Die Ausschiittung auf bestehenden Positionen erfolgt nach den Regeln der SIX SIS, bei der
die Titel deponiert sind. Ausschittungen auf Positionen, die bei SIX x-clear als Sicherheit
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8.1

9.0

hinterlegt sind, werden von der Hauptzahistelle direkt den Mitglieder der SIX x-clear
gutgeschrieben (ohne Umweg tber SIX x-clear).

Bei der Ausschittung auf offenen Transaktionen muss zwischen zwei Kategorien von
Corporate Actions unterschieden werden:

- Corporate Actions ohne Wahimdglichkeit, beispielsweise Zinszahlungen oder
Teilrickzahlungen

- Corporate Actions mit Wahlmoglichkeit (Elective-Corporate-Events), beispielsweise
Ubernahmeofferten oder Konversionen).

Die Verarbeitung von Corporate Actions auf offenen Transaktionen

Corporate Actions auf offenen Transaktionen lésen je nach Art der Corporate Action die
nachfolgenden Prozesse bei SIX SIS aus:

- Kompensation: Aus Corporate Actions entstehende Berechtigungen werden vom
Verkaufer an den Kaufer tbertragen.

- Elimination: Die offene Transaktion wird annulliert.

- Regeneration: Nach der Annullierung der offenen Transaktion wird eine neue
Abwicklungsinstruktion fir den aus der Corporate Action entstehenden Titel generiert.

Bei der Einfihrung von Clearingdienstleistungen flr Bonds hat SIX x-clear die bestehenden
Marktusanzen beziglich Corporate Actions bei Bonds bertcksichtigt.

Verrechnungssteuersétze fur Anrechte/Kompensationen:

Samtliche steuerpflichtigen Kompensationen werden zum gleichen Standardsteuersatz
(,non-treaty default rate“) besteuert.

Abrunden von Dezimalstellen bei Kompensationen in Form von Wertschriften:

Gelangen bei einer Corporate Action Wertschriften zur Ausschittung, so kénnen anfallende
Dezimalstellen unterschiedliche gerundet werden (auf oder ab etc.). In the case of SIX Swiss
Exchange bond transactions, however, they are rounded down by SIX SIS.

Default

SIX x-clear kann ein Mitglied ,in default* erklaren, falls dieses Mitglied seine Verpflichtungen
unter bestimmten Bedingungen nicht erfillt. Nachdem SIX x-clear ein Mitglied ,in default*
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10.0

11.0

erklart hat, wird SIX x-clear eine Default-Mitteilung ausstellen und diese dem Mitglied sowie
der SIX Swiss Exchange zustellen. Die Folgen einer Default-Mitteilung treten unmittelbar
nach deren Ausstellung ein.

SIX x-clear wird ab dem Zeitpunkt der Default-Mitteilung keine neuen Vertrédge des Default-
Mitglieds mehr registrieren.

Im Falle eines Schadensausgleiches wegen Defaults eines Mitglieds werden die
Sicherheiten der SIX x-clear geméass Kapitel 5.7 Defense-Lines verwertet.

Betriebskalender

SIX x-clear nimmt Clearingtransaktionen an allen Handelstagen der SIX Swiss Exchange
entgegen.

SIX x-clear nimmt Abwicklungsinstruktionen von SIX SIS an allen Arbeitstagen der SIX SIS
entgegen.

Die Berechnung der Margins und die Ubermittlung von Margin-Calls werden an allen
Arbeitstagen der SIX x-clear vorgenommen.

Schnittstelle der Mitglieder zur SIX x-clear

Den Mitgliedern, die SIX x-clear als CCP fiir verschiedene Bdrsen nutzen, steht eine einzige
Schnittstelle zur Verfigung. Sie kdnnen diese Schnittstelle zur SIX x-clear verwenden, um
Online-Abfragen zu tatigen und Clearing-Reports und Anzeigen Uber Margin-Calls zu
erhalten.

12.0 Anhang

12.1 Statusmeldungen und Auftragsstatus

SIX Swiss Exchange

im Lebenszyklus einer

Bondtransaktion an

Geschaftsprozess Lebenszyklus Auftrags- Meldungs- | Bemerkungen

der status bei typ

Transaktion SIX SIS
Annahme der T 413 MT548 SIX SIS generiert bei
SIX Swiss Exchange- der Annahme der
Bondtransaktion Transaktion eine

MT548.

MT518 Informationen T NA MT518 SIX x-clear generiert
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zur Transaktion an die bei der

Clearingmitglieder der Annahme/Annullierung

SIX x-clear der Transaktion eine
MT518. Der GCM
erhalt diese Meldung
einmal fir jede vom
NCM getéatigte
Transaktion.

Annullierung der SIX T 415 MT548 SIX SIS generiert bei

Swiss Exchange- der Annullierung der

Bondtransaktion Transaktion eine
MT548.

Trade-Date-Netting bei SIX x-clear am Ende des Clearingtags

Annahme der T 101 MT548 SIX SIS generiert bei

SIX x-clear-Instruktion der Annahme der

zur Netto- Abwicklungsinstruktion

/Bruttoabwicklung eine MT548.

durch SIX SIS

Annahme der T 201 MT548 SIX SIS generiert nach

abgeglichenen erfolgtem Matching der

SIX x-clear-Instruktion Abwicklungsinstruktion

zur Netto- eine MT548.

/Bruttoabwicklung

durch SIX SIS

Brutto- T NA MT537 Nach dem Trade-Date-

/Nettoabstimmungen Netting bei SIX x-clear

Ende Bankarbeitstag T

T+1
T+2
Abwicklung bei SIX SIS T+3 3XX/601 MT548, Bei jeder
MT545, Statusénderung der
MT547 Abwicklungsinstruktion

wird eine MT548
generiert. Nach
erfolgter Abwicklung
wird eine
MT545/MT547
generiert.

Diese Dienstleistungsbeschreibung dient nur zu Informationszwecken. Anderungen bleiben

vorbehalten. SIX x-clear

lehnt jede Haftung betreffend Unvollstandigkeit oder Unrichtigkeit der vorliegenden Informationen ab.
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Postadresse:
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