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2.3.7 Anwendung von Numéraire-Techniken . . . . . . . . . . . . . . . 106
2.4 Modellklassen für das Ausfallereignis . . . . . . . . . . . . . . . 110
2.4.1 Unternehmenswertmodelle . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110
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3.8.1 Kohärente Risikomaße . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 185
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4.2.2 Kalibrierung des Intensitätsmodells an Marktquotierungen . . . . 217
4.2.3 Anmerkungen zur Recovery Rate . . . . . . . . . . . . . . . . . . 229
4.2.4 Stochastische Intensitäten zur Bewertung von CDS und erster Aus-

blick . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 234
4.3 Begriff des Credit Valuation Adjustments (CVA) . . . . . . . . 235
4.3.1 Geschichte, Herkunft und Zukunft des CVA . . . . . . . . . . . . 236
4.3.2 Allgemeine und regulatorische Definition des CVA als Bewertungs-

anpassung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 237
4.3.3 Der regulatorische Kapitalzuschlag für CVA . . . . . . . . . . . . 241
4.3.4 Herleitung der S-CVA Capital Charge . . . . . . . . . . . . . . . 247
4.3.5 Weitere Anmerkungen zum Wrong Way Risk (WWR) . . . . . . . 254
4.3.6 DVA und ein erster Ausblick zum CVA für CDS . . . . . . . . . . 258
4.4 Die Rolle von Unternehmenswertmodellen . . . . . . . . . . . . 263
4.4.1 Kapitalstrukturarbitrage und Anwendungsbereiche . . . . . . . . . 263
4.4.2 Der Ansatz von Hull, Nelken & White (2003) . . . . . . . . 265
4.4.3 Weitere Ansätze und Literaturhinweise . . . . . . . . . . . . . . . 268
4.5 Grundlegende Verfahren zur Bewertung von Basket Default Swaps

und CDO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 270
4.5.1 Das Modell von Li (2000) mit Gauß’scher Copula . . . . . . . . 270
4.5.2 Bewertung von Basket Default Swaps mit Monte-Carlo-Simulation

nach Li (2000) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 275
4.5.3 Bewertung von CDO und Single Tranche CDO-Swaps . . . . . . . 288
4.6 Allgemeiner Rahmen zur Darstellung von Faktormodellen . . . . 293
4.7 Das Einfaktormodell als Marktstandard zur Preisquotierung von

STCDO-Swaps . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 294
4.7.1 Einbettung des Einfaktormodells von Vasicek (1987) in den all-

gemeinen Rahmen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 294
4.7.2 Rekursive Ermittlung der bedingten Verlustverteilung bei Faktor-

modellen . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 296



xvi Inhaltsverzeichnis

4.7.3 Unbedingte Verlustverteilung und Sensitivitäten . . . . . . . . . . 299
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