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クレジット・デリバティブ市場クレジット・デリバティブ市場
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バーゼルＩとバーゼルＩＩバーゼルＩとバーゼルＩＩ
経緯と今後のスケジュール経緯と今後のスケジュール

時期時期 内容内容

19881988年年77月月 現行現行BISBIS規制公表（規制公表（19921992年末経過措置終了）年末経過措置終了）

19961996年年11月月 マーケットリスク規制公表（マーケットリスク規制公表（19971997年末実施）年末実施）

19981998年～年～ BISBIS規制の見直し開始規制の見直し開始

19991999年年66月月 第一次市中協議案公表第一次市中協議案公表

20012001年年11月月 第二次市中協議案公表第二次市中協議案公表

20042004年年66月月 新新BISBIS規制（バーゼル規制（バーゼルIIII）合意（「改正された枠組」））合意（「改正された枠組」）

20052005年年66月月22日・日・66月月2929日日 官民の意見交換ミーティング（ニューヨーク・ロンドンにて）官民の意見交換ミーティング（ニューヨーク・ロンドンにて）

20052005年年44月月1111日日 「トレーディング業務に対するバーゼル「トレーディング業務に対するバーゼルIIIIの適用およびダブルデフォルト効果の取の適用およびダブルデフォルト効果の取

扱い」の扱い」の市中協議文書の市中協議文書の公表公表

20032003年年44月月 第三次市中協議案公表第三次市中協議案公表

20052005年年77月月1818日日 「トレーディング業務に対するバーゼル「トレーディング業務に対するバーゼルIIIIの適用およびダブルデフォルト効果の取の適用およびダブルデフォルト効果の取

扱い」の扱い」の最終文書の最終文書の公表公表

今後の予定今後の予定

20062006年度末年度末 バーゼルＩＩの適用開始（バーゼルＩＩの適用開始（AIRBAIRB、、AMAAMAについてはについては20072007年末）年末）
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バーゼルバーゼル II：：
クレジット・デリバティブクレジット・デリバティブ

各国それぞれの取扱い（国際基準はなし）各国それぞれの取扱い（国際基準はなし）
ファースト・トゥ・デフォルト型スワップファースト・トゥ・デフォルト型スワップ

カウンターパーティリスクの掛目カウンターパーティリスクの掛目

バンキング勘定：置き換え方式バンキング勘定：置き換え方式
原債務者のリスクウェイトをプロテクション提供者のリスクウェイトに原債務者のリスクウェイトをプロテクション提供者のリスクウェイトに
置き換えて信用リスク・アセットを計測置き換えて信用リスク・アセットを計測

トレーディング勘定トレーディング勘定
個別リスク個別リスク

プロテクション提供者に対するカウンターパーティリスクプロテクション提供者に対するカウンターパーティリスク
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クレジット・デフォルト・スワップクレジット・デフォルト・スワップ

置き換え方式置き換え方式（バンキング勘定）（バンキング勘定）

貸出銀行：債務者のリスクウエイトをディーラー（カウ
ンターパーティ）のリスクウエイトに置き換える

→20％のリスクウエイト（ディーラーがOECD銀行の場合）

ディーラー：本取引により、債務者に対するエクスポージャー

を認識

→100％のリスクウエイト

貸出銀行 債務者

ディーラー
（銀行・証券会社）

ローン

（100% リスクウエイト）

クレジット・デフォルト・スワップ

（20% リスクウエイト）
（100% リスクウエイト）
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クレジット・リンク債クレジット・リンク債

債務者がデフォルトした場合、貸出銀行はクレジット・リ債務者がデフォルトした場合、貸出銀行はクレジット・リ
ンク債の元本から損失額を控除ンク債の元本から損失額を控除

自己資本比率規制資本上の扱い自己資本比率規制資本上の扱い
貸出銀行（リンク債の売り手／プロテクション購入者）：クレジット・リン貸出銀行（リンク債の売り手／プロテクション購入者）：クレジット・リン
ク債の資本賦課はなしク債の資本賦課はなし

投資家（クレジット・リンク債の購入者）：リンク債発行者、原債務者の投資家（クレジット・リンク債の購入者）：リンク債発行者、原債務者の
うち、高いほうのリスクウェイトによる資本賦課うち、高いほうのリスクウェイトによる資本賦課

投資家
（リンク債買い手）

貸出銀行
（リンク債売り手）

債務者
（100% リス

クウェイト）

クレジット･
リンク債 ローン
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トレーディング勘定トレーディング勘定

債券保有者 債券発行者

プロテクション提供者

債券

クレジット・デフォルト・スワップ

債券保有者：

一般市場リスク

個別リスク－債券のロングポジションとクレジット・デフォルト・
スワップのショートポジションの相殺（残存期間が異なる場合
は大きい額を認識）

プロテクション提供者のカウンターパーティリスク
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バーゼルＩＩバーゼルＩＩ

第一の柱
信用リスク

マーケットリスク

ｵﾍﾟﾚｰｼｮﾅﾙﾘｽｸ

信用リスク削減手法

証券化

標準的手法

基礎的内部格付手法

先進的内部格付手法
第二の柱

第三の柱

所要最低自己資本比率 ＝
自己資本

ﾘｽｸｱｾｯﾄ
≧ 8 ％

監督上の検証プロセス

外部格付による信用リスク計測

銀行が推計したデフォルト率（PD)
を使用してﾘｽｸ計測

銀行が推計した
デフォルト率（PD)
デフォルト時損失率（LGD）

を使用してﾘｽｸ計測

所要最低自己資本

市場規律の活用
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信用リスク削減手法信用リスク削減手法

リスクアセットの計算方法リスクアセットの計算方法

標準的手法：標準的手法： ﾘｽｸｱｾｯﾄﾘｽｸｱｾｯﾄ ＝＝ 与信額与信額 ｘｘ ﾘｽｸｳｪｲﾄﾘｽｸｳｪｲﾄ

内部格付手法：内部格付手法： ﾘｽｸｱｾｯﾄﾘｽｸｱｾｯﾄ ＝＝ EADEAD ｘｘ ﾘｽｸｳｪｲﾄﾘｽｸｳｪｲﾄ ＝＝ EAD x EAD x f f (PD, LGD, M)(PD, LGD, M)

クレジットデリバティブ
保証

PD ↓ﾘｽｸ･ｳｪｲﾄ ↓

信用リスクの削減効果

標準的手法： 債務者のリスク・ウェイトをカウンターパーティのリスク・ウェイト
に置き換える

内部格付手法： 債務者のＰＤをカウンターパーティのＰＤに置き換える

標準的手法標準的手法 内部格付手法内部格付手法
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信用リスク削減手法信用リスク削減手法
運用上の要件運用上の要件

マチュリティ・ミスマッチマチュリティ・ミスマッチ

クレジット・デリバティブの期間が原資産期間より短い場合は、残存期間がクレジット・デリバティブの期間が原資産期間より短い場合は、残存期間が33ヶ月を超えていて、ヶ月を超えていて、

かつ原契約期間が一年を超えている場合にリスク削減が認識されるかつ原契約期間が一年を超えている場合にリスク削減が認識される

クレジットイベントクレジットイベント

33つの事由（支払不履行・破産・信用損失事由につながる元本、利息、手数料の支払免除またつの事由（支払不履行・破産・信用損失事由につながる元本、利息、手数料の支払免除また

は猶予を伴う現債務のリストラクチャリング）をすべてカバーしていればは猶予を伴う現債務のリストラクチャリング）をすべてカバーしていれば100100％の削減効果％の削減効果

上記のうち、リストラクチャリングがカバーされていない場合は上記のうち、リストラクチャリングがカバーされていない場合は6060％の削減効果％の削減効果

保証人又はプロテクション提供者の適格性保証人又はプロテクション提供者の適格性

原債務者より低いリスクウェイトが適用されるソブリン、原債務者より低いリスクウェイトが適用されるソブリン、PSEPSE、金融機関、金融機関

適格格付機関による格付が適格格付機関による格付がAA--以上の格付が付与されている先以上の格付が付与されている先

適切な方針と手続きの証明－残余リスクに対する追加資本適切な方針と手続きの証明－残余リスクに対する追加資本
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その他のクレジット・デリバティブその他のクレジット・デリバティブ

バスケット型クレジット・デリバティブバスケット型クレジット・デリバティブ

プロテクションの買い手プロテクションの買い手

（本邦での現行ルール）（本邦での現行ルール）

複数のヘッジ対象資産のうち、想定元本が最大支払額になるように任意の資産を選択し、プロテ複数のヘッジ対象資産のうち、想定元本が最大支払額になるように任意の資産を選択し、プロテ
クションによるカバー部分については、当該資産とプロテクション提供者のうち低いリスクウェイトクションによるカバー部分については、当該資産とプロテクション提供者のうち低いリスクウェイト
を適用して得た額を適用して得た額

（バーゼルＩＩ）（バーゼルＩＩ）

ファースト･トゥ･デフォルトファースト･トゥ･デフォルト::最も低いリスクウェイトの資産のみ削減効果最も低いリスクウェイトの資産のみ削減効果

プロテクションの売り手プロテクションの売り手

（本邦での現行ルール）（本邦での現行ルール）

契約上考えられる最大支払額に各参照資産のうち最大のリスク・ウェイトを乗じた額契約上考えられる最大支払額に各参照資産のうち最大のリスク・ウェイトを乗じた額

（バーゼルＩＩ）（バーゼルＩＩ）

リスクアセットの算出にあたり、適格格付機関から格付を付与されていない場合は、プロテクショリスクアセットの算出にあたり、適格格付機関から格付を付与されていない場合は、プロテクショ
ンの提供対象となりうる全ての資産のリスク・ウェイトの合計ンの提供対象となりうる全ての資産のリスク・ウェイトの合計

ただし、国際統一基準行ではただし、国際統一基準行では1,2501,250％を上限、国内基準行では、％を上限、国内基準行では、2,5002,500％を上限とする％を上限とする （（「新しい自「新しい自
己資本比率規制の見直し後の規制案」己資本比率規制の見直し後の規制案」））
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「トレーディング業務に対するバーゼル「トレーディング業務に対するバーゼルIIIIの適の適

用およびダブル・デフォルト効果の取扱い」用およびダブル・デフォルト効果の取扱い」

バーゼル委／ＩＯＳＣＯ共同ワーキンググループバーゼル委／ＩＯＳＣＯ共同ワーキンググループ

OTC デリバティブ、レポ取引、証券貸借取引のカウンターパーティ信用リスク、お

よび商品間ネッティングの取扱い

付保されたエクスポージャーのダブルデフォルト効果の取扱い

一部トレーディング関連項目の、バーゼルII の内部格付手法における短期マチュ

リティ調整

個別リスクの取扱いをはじめとする、現行のトレーディング勘定の枠組の改善

未決済取引およびフェイル取引の自己資本比率規制上の取扱い

44月月1111日：「日：「トレーディング業務に対するバーゼルトレーディング業務に対するバーゼルIIIIの適用およびダブル・デフォルト効果の取扱いの適用およびダブル・デフォルト効果の取扱い」」
市中協議文書の公表市中協議文書の公表

55月月2727日：市中協議文書への意見書締め切り日：市中協議文書への意見書締め切り

66月月22日：ニューヨーク連銀にて官民意見交換会合日：ニューヨーク連銀にて官民意見交換会合

66月月2929日：ロンドンにて官民意見交換会合日：ロンドンにて官民意見交換会合

77月月1818日：バーゼルＩＩへの修正となる「トレーディング勘定･･･」最終文書の公表日：バーゼルＩＩへの修正となる「トレーディング勘定･･･」最終文書の公表
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ダブル・デフォルトダブル・デフォルト
原債務者とプロテクション提供者が同時にデフォルトするリスク原債務者とプロテクション提供者が同時にデフォルトするリスク

一般的には個々がそれぞれデフォルトするリスクより低い確率で発生一般的には個々がそれぞれデフォルトするリスクより低い確率で発生

現行規制では認識されず－置き換え方式現行規制では認識されず－置き換え方式

バーゼル委のバーゼル委の””Trading Book SurveyTrading Book Survey””の結果によれば、回答者の半数以上が経済の結果によれば、回答者の半数以上が経済

資本配賦の際に勘案資本配賦の際に勘案

ＦＲＢが公表したモデル（ＡＳＲＦモデル）に基づく簡便手法により計測ＦＲＢが公表したモデル（ＡＳＲＦモデル）に基づく簡便手法により計測

内部格付手法採用行が限定的にエクスポージャー毎に選択的に適用可能内部格付手法採用行が限定的にエクスポージャー毎に選択的に適用可能

運用要件運用要件

適用対象適用対象

シングルネームＣＤＳ、ＦＴＤシングルネームＣＤＳ、ＦＴＤ ( ( →→クレジットリンク債、インデックス取引は対象外）クレジットリンク債、インデックス取引は対象外）

プロテクション提供者：外部格付Ａプロテクション提供者：外部格付Ａ－－相当以上のＰＤに対応する金融機関・保険会社相当以上のＰＤに対応する金融機関・保険会社

原債務：事業法人向けエクスポージャー、ＰＳＥ、リテールエクスポージャー（原債務：事業法人向けエクスポージャー、ＰＳＥ、リテールエクスポージャー（ →→金融金融

機関向けエクスポージャー、及びプロテクション提供者と同じグループ企業は対象外）機関向けエクスポージャー、及びプロテクション提供者と同じグループ企業は対象外）



14

ダブル・デフォルトダブル・デフォルト

業界からの意見を受けて、プロテクション提供者に対する業界からの意見を受けて、プロテクション提供者に対する
ＡＡ－－の格付条件を緩和の格付条件を緩和

CliffCliff--edgeedge効果を避けるためのグランドファーザリング効果を避けるためのグランドファーザリング

取引後、投資適格格付に相応するＰＤかより低いＰＤによる内部格付であれば：取引後、投資適格格付に相応するＰＤかより低いＰＤによる内部格付であれば：

取引時に取引時にＡＡ－－格付相当であればダブルデフォルト効果を認識格付相当であればダブルデフォルト効果を認識

取引後に取引後にＡＡ－－格付になった場合もダブルデフォルト効果を認識格付になった場合もダブルデフォルト効果を認識

勘案方法勘案方法

LGDLGDに対するダブル・リカバリー効果の勘案－認められずに対するダブル・リカバリー効果の勘案－認められず

ＡＳＲＦモデルで適用されているコリレーションが過度に保守的（三つのＡＳＲＦモデルで適用されているコリレーションが過度に保守的（三つの
コリレーション：コリレーション：ρρosos, , ρρogog, , ρρgsgs

ρρgsgs: : 保証人とシステマティック・デフォルト・リスクとのコリレーション（保証人とシステマティック・デフォルト・リスクとのコリレーション（0.70.7）－変更せず）－変更せず

ρρogog::保証人と原債務者特有のコリレーション－「デフォルトのタイミング」を勘案して保証人と原債務者特有のコリレーション－「デフォルトのタイミング」を勘案して0.60.6からから0.50.5
に変更に変更


	クレジットデリバティブの取扱い－バーゼル Ｉ からバーゼル ＩＩ へ－
	クレジット・デリバティブ市場
	バーゼルＩとバーゼルＩＩ経緯と今後のスケジュール
	バーゼル I：クレジット・デリバティブ
	クレジット・デフォルト・スワップ
	クレジット・リンク債
	トレーディング勘定
	バーゼルＩＩ
	信用リスク削減手法
	信用リスク削減手法運用上の要件
	その他のクレジット・デリバティブ
	「トレーディング業務に対するバーゼルIIの適用およびダブル・デフォルト効果の取扱い」
	ダブル・デフォルト
	ダブル・デフォルト


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


