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God praksis vedrorende udvikling, overvag-
ning, anvendelse og validering af veerdiansaet-

telsesmodeller

1. Opsummering

Finanstilsynet gennemfarte i februar 2020 en governance-inspektion pa mar-
kedsrisikoomradet i SIFI-bankerne. Fokus var bl.a. pa bankernes governance
vedragrende udvikling, anvendelse, overvagning og validering af vaerdiansaet-
telsesmodeller. Ud over efterlevelse af lovgivningens krav har Finanstilsynet
fokuseret pa god praksis inden for udvikling, overvagning, anvendelse og va-
lidering af veerdianseettelsesmodeller. Finanstilsynets observationer fra in-
spektionen i SIFl-bankerne vedragrende god praksis for handtering af veerdi-
anseettelsesmodeller er anfart nedenfor. | forbindelse med drift af veerdian-
saettelsesmodeller er der forbundet vaesentlige IT-risici, dette er ikke omfattet
af denne inspektion.

2. God praksis vedr. verdiansattelsesmodeller

Veerdianseettelsesmodeller anvendes til veerdianseettelse af finansielle instru-
menter og som input til beregning af risici. Der er forskel pa institutternes om-
fang og kompleksiteten af de modeller, der anvendes til veerdiansaettelse af
finansielle instrumenter. Nogle institutter anvender primaert veerdianseettel-
sesmodeller k@bt af en tredjepart (vendormodeller), mens andre udvikler veer-
diansaettelsesmodellerne selv.

Fejl i vaerdianseettelsesmodeller kan betyde, at vaerdien af finansielle instru-
menter opggres forkert, hvormed institutternes opggrelse af gevinst og tab og
udmalingen af institutternes risici er fejlbehaeftede. Dermed kan fejl i veerdi-
anseettelsesmodeller fgre til, at bade konkrete individuelle og mere strategi-
ske beslutninger tages pa et fejlagtigt grundlag. Derfor er det vigtigt at sikre
en betryggende anvendelse, validering, udvikling og overvagning af veerdian-
seettelsesmodeller, som er proportional med veerdianseettelsesmodellens
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kompleksitet. | de efterfglgende afsnit specificeres observationerne fra in-
spektionen vedr. de enkelte elementer naermere.

1. Handtering af veerdianseettelsesmodeller

Det er et krav i lovgivningen?, at institutterne skal forholde sig til modelrisiko,
herunder ogsa modelrisiko fra vaerdianseettelsesmodeller. Dette indebaerer,
at der skal veere en aktiv stillingtagen til styring af modelrisikoen, som vaerdi-
anseaettelsesmodeller foranlediger. Ved inspektionen observerede Finanstilsy-
net, at det er god praksis at have beskrevet handteringen af modelrisici fra
veerdianseettelsesmodeller i en politik. Dette er set udmgntet gennem en ge-
nerel modelpolitik, der ogsa omfatter veerdianseettelsesmodeller som bl.a.
klart definerer:

e Hvad der betragtes som en model.

e Hvad instituttet anser for modelrisiko.

e Huvilke roller og ansvar der er i forbindelse med modeller og hvor de

er placeret i organisationen.

Det er et krav i lovgivningen?, at instituttet skal have forretningsgange og ar-
bejdsbeskrivelser for udvikling, implementering, anvendelse, validering og do-
kumentation af veerdianseettelsesmodellerne.

Til at understgtte en betryggende styring af risiko fra veerdianseettelsesmo-
deller er det god praksis at have et modelkatalog, som indeholder veesentlige
oplysninger om alle instituttets anvendte veerdianseettelsesmodeller, bade
egenudviklede modeller og vendor-modeller. Ligeledes bgr modelkataloget
indeholde risikokategorisering af veerdianseettelsesmodellerne, angivelse af
den ansvarlige for veerdianseettelsesmodellen, henvisning til modeldokumen-
tation for vaerdiansaettelsesmodellen, registrering af hvem og hvornar vaerdi-
anseaettelsesmodellen er godkendt til brug, seneste valideringsresultat samt
opfglgningen pa bemaerkninger fra valideringen. Det er god praksis, at mo-
delkataloget over veerdiansaettelsesmodeller bruges aktivt, og at alle interes-
senter har laeseadgang hertil, sa de er informerede om risikoen og udfordrin-
ger ved den anvendte veerdiansaettelsesmodel.

Det er god praksis, at risikokategorisering af veerdiansaettelsesmodeller ba-
seres pa en vurdering af vaerdianszettelsesmodellens kvalitet og veesentlig-
hed samt tager hgjde for gensidig afheengighed mellem veerdianseettelses-
modellerne. Ligeledes bgr risikokategorien ogsa afspejle resultatet af seneste
validering.

! Bekendtgarelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., Bilag 3, nr. 4 d)

2 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., §12

2/6



1.1. Vendor-vaerdianseettelsesmodeller

En del institutter bruger vendor-veerdiansaettelsesmodeller, dvs. veerdianseet-
telsesmodeller bygget af tredjepartsleverandgrer. Ved opseetningen af en
vendor-veerdiansaettelsesmodel treeffes en reekke valg og der gennemfares
analyser af, hvordan modellen skal tilpasses instituttets gnsker og behov. Det
er et krav i den finansielle lovgivning?, at direktionen sikrer, at der er forngden
dokumentation for virksomhedens aktiviteter, herunder skal det sikres, at
bade de valg, der er truffet under opsaetningen af veerdiansaettelsesmodellen,
og de analyser som understgtter valgene, samt begraensninger og udfordrin-
ger ved de enkelte valg, er veldokumenterede.

| relation til opsaetning, anvendelsen, overvagning og validering af vendor-
veerdianseettelsesmodeller er det god praksis at behandle vendor-veerdian-
saettelsesmodeller ligesom egenudviklede veerdiansaettelsesmodeller sa vidt
muligt og derfor falge god praksis for anvendelse, validering og overvagning
af vendor-veerdianseettelsesmodeller som beskrevet i de efterfalgende afsnit.

Validering af vendor-veerdianseettelsesmodeller er ikke mulig i samme grad
som egenudviklede veerdianseettelsesmodeller, da det ikke er muligt at gen-
nemga implementeringen af modellen. Det er dog et krav i lovgivning i relation
til prisfastseettelse af positioner i handelsbeholdningen?, at instituttet forholder
sig til veerdiansaettelsesmodellens performance og palidelighed ved en uaf-
haengig prisverifikation, ligesom det er god praksis at udfordre den teori og de
opseaetningsvalg, som ligger til grund for modellen, samt gennemga og udfor-
dre modellens svagheder og begraensninger.

1.2. Egenudviklede veerdiansaettelsesmodeller

Udvikling og vedligeholdelse

Nar et institut udvikler sine egne veerdiansaettelsesmodeller eller vedligehol-
der eksisterende vaerdiansaettelsesmodeller, er det vigtigt, at dette sker pa
betryggende vis for at mitigere risikoen for implementeringsfejl, herunder ko-
defejl og datafejl, fejl i valg af antagelser etc. Det er et krav i lovgivningen®, at
institutterne har formelle procedurer for kontrol med aendringer i veerdiansaet-
telsesmodeller. | relation hertil er det god praksis, at der under udvikling og
vedligeholdelse af veerdianseettelsesmodeller sker log af udfarte kodeaendrin-
ger, at der anvendes versionsstyring, samt at der foretages godkendelse og
kontrol af en kvalificeret kollega, inden kodeaendringerne seettes i produktion.
Efter god praksis er der ogsa etableret separate produktions- og testmiljger

3 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., §14

4 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessig
krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber, artikel 105 stk. 8

5 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessig
krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber, artikel 105 stk. 7 (e)
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og en sikring af, at systemintegration ikke giver anledning til operationelle ri-
Sicl.

Det fremgar af lovgivningen®, at direktionen skal sikre forngden dokumenta-
tion for virksomhedens aktiviteter. Dette indebeerer, at der ved udvikling af
veerdianseettelsesmodeller skal udarbejdes fyldestggrende dokumentation af
veerdianseettelsesmodellerne. Det er god praksis, at dokumentationen bl.a.
indeholder begrundelse for metodevalg og antagelser, beskrivelse af veerdi-
ansaettelsesmodellen og implementering af modellen, hvilke produkter veerdi-
anseettelsesmodellen kan anvendes pa og brugen af inputdata. Det er god
praksis, at dokumentationen er tilstreekkelig fyldestggrende til, at en vidende
tredjepart vil kunne forstd modellens antagelser, metode og begraensninger
samt efterprave modellens implementering.

Anvendelse af veerdianseettelsesmodeller

Veerdianseettelsesmodeller anvendes til opgarelse af risici, opgarelse af ge-
vinst og tab, beregning af poster i regnskabet, beregning af kollateraludveks-
ling og til prisfastseettelse, nar der handles finansielle instrumenter. | relation
til anvendelse af veerdiansaettelsesmodeller er det god praksis, at brugerne
er opmaerksomme pa veerdiansaettelsesmodellernes begraensninger og risi-
kokategori. Herudover er det god praksis, at der er en kontinuerlig dialog mel-
lem udviklerne, den modelansvarlige og brugerne af modellen. Dette sikrer
deling af erfaringerne fra anvendelsen af modellen, at veerdianseettelsesmo-
dellen bruges korrekt, vidensdeling vedr. veerdianseettelsesmodellens be-
greensning og generel tillid til, at veerdianseettelsesmodellerne er korrekte.

Validering af veerdiansaettelsesmodeller

Det er et krav i den finansielle lovgivning’, at veerdiansaettelsesmodeller skal
valideres, og at denne validering skal foretages af en enhed, som er uaf-
haengig af den enhed, som har udviklet og specificeret vaerdiansaettelsesmo-
dellen. Safremt uafhaengig validering ikke er muligt, er det et krav i den finan-
sielle lovgivning?®, at der skal veere indfart kompenserende foranstaltninger
f.eks. i form af, at valideringen ikke udfgres af de samme personer, som har
veeret involveret i udviklingen eller opseetningen af modellen. Det er ligeledes
et krav i den finansielle lovgivning®, at bankernes organisatoriske enheder
skal veere bemandet ressource- og kompetencemaessigt saledes, at enhe-
derne pa betryggende vis kan lgse de opgaver, det pahviler enhederne at
udfgre. Dette geelder ligeledes enheder, som validerer veerdiansaettelsesmo-
deller s enheden kan udfordre den enhed, som har udviklet modellen.

¢ Bekendtgarelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., §14
" Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., bilag 2 nr.12
8 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., bilag 2 nr.12

° Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl. § 9 stk. 2
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Det er god praksis at sikre en initial validering af veerdiansaettelsesmodellen,
inden modellen tages i brug, og herefter lgbende validere veerdiansaettelses-
modellen med en fast frekvens baseret pa veerdiansaettelsesmodellens risi-
kokategori. Det er god praksis at udfgre en overordnet risikovurdering af alle
modellerne i modelkataloget, som sikrer prioriteringen for neeste ars lgbende
valideringer. Ved Igbende validering sikres det, at eendringer i markedet, pro-
dukter, eksponeringen, strategi, kunder eller andet ikke giver anledning til nye
modelbegraensninger, eller at veerdiansaettelsesmodellen bliver utilstreekke-

lig.

For at sikre betryggende validering af veerdiansaettelsesmodeller skal® der
veere udarbejdet en beskrivelse af den generelle metodik for valideringen af
veerdiansaettelsesmodellen. Det er god praksis, at valideringen farer til en va-
lideringsrapport, der beskriver baggrunden for den valgte tilgang, foretagne
analyser og de udvalgte fokusomrader samt valideringens resultater. Identifi-
cerede svagheder udmgntes i anbefalinger i valideringsrapporten, herunder
eksempelvis udbedring af fejl eller usikkerheder, yderligere dokumentation el-
ler kontroller. Ligeledes bgr der foretages systematisk opfalgning pa de an-
befalinger, der er blevet givet i valideringsrapporten. Derudover skal'! det
ogsa sikres, at rapportering pa konklusioner og anbefalinger samt opfalgning
pa de givne anbefalinger tilgar den enhed, som er ansvarlig for veerdiansaet-
telsesmodellen og alle gvrige interessenter. Ledelsen bgr orienteres, hvis be-
maerkningerne i valideringsrapporten viser, at veerdiansaettelsesmodellen har
vaesentlige udfordringer, eller hvis det er validering af en vaesentlig veerdian-
seettelsesmodel. Hvis det fremgar af valideringsrapporten, at veerdiansaettel-
sesmodellen har vaesentlige udfordringer skal ledelsen, som modtager vali-
deringsrapporten, begraense brugen af veerdianseettelsesmodellen, indtil
disse udfordringer er lgst pa en tilfredsstillende made, da det fremgar af lov-
givningen, at direktionen skal sikre, at virksomheden har betryggende meto-
der til at beregne veerdier af finansielle instrumenter'2.

| forhold til indholdet af valideringen er det god praksis, at valideringen bl.a.

omfatter fglgende punkter:

e Gennemgang af implementeringen i forretningen, herunder den opsatte
governance og software-implementering.

e  Gennemgang og udfordring af den teori, som ligger til grund for veerdian-
seettelsesmodellen, herunder anvendelsesomrade, antagelser, approksi-
mationer og sammenligning med god praksis

e Gennemgang af veerdianseettelsesmodellens performance og palidelig-
hed

e Gennemgang og udfordring af veerdianseettelsesmodellens svagheder
og begraensninger, herunder stresstest.

10 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., §12
11 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., bilag 2 nr. 13

12 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., bilag 2 nr. 13
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Dette er dog ikke en udtemmende liste, da omfanget af valideringen vil veere
afhaengig af den specifikke veerdianseettelsesmodel.

Overvagning af veerdiansaettelsesmodeller

En lgbende overvagning sikrer, at eventuelle udfordringer i veerdianseettel-
sesmodellen pga. andringer i markedsforhold, instituttets portefaljer eller an-
det identificeres og handteres rettidigt. Det er et krav i lovgivningen?3, at der
skal veere forretningsgange og manualer for institutternes aktiviteter, herun-
der ogsa forretningsgange for overvagning af veerdiansaettelsesmodeller. | re-
lation til forsigtig veerdianseettelse af positioner i handelsbeholdningen er det
et krav i lovgivningen?4, at der foretages uafhaengig kurskontrol ud over den
daglige veerdiansaettelse til markedsveerdi eller modelveerdi. For at sikre, at
overvagningen af veerdianseettelsesmodellen er tilstreekkeligt omfangsrig, er
det god praksis, at overvagningen i sa vidt muligt omfang baseres pa forskel-
lige afstemningsmuligheder. Finanstilsynet har eksempelvis pa inspektionen
set dette gjort pa baggrund af sammenligning med markedspraksis, sammen-
ligning med andre vaerdiansaettelsesmodeller og overvagning af tvister om-
kring kollateraludveksling.

Derudover er det god praksis at have en omfangsrig overvagning af kvalitet
og kvantitet af det data, som veerdiansaettelsesmodellen bygges pa.

Gennem udviklingen og valideringen af veerdianseettelsesmodeller konstate-
res der ofte tekniske begraensninger. Dette er eksempelvis eksogene para-
metre, udvalgte approksimationer eller omrader, hvor valideringen har afslg-
ret, at veerdianseettelsesmodellen har svagheder. Det er god praksis, at disse
begraensninger bliver overvaget labende, hvis de ikke kan mitigeres.

13 Bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter mfl., §12
14 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessig
krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber, artikel 105 stk. 8
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