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Validierung von Marktrisikomodellen 

Für OGAW und AIF muss das sogenannte 
„Modellrisiko“, das von der Anwendung 
eines internen Modells abgeleitet ist, 
ermittelt, überwacht und berichtet werden. 

 Ihre Herausforderung 

Die ESMA-Leitlinien 10-788 und das CSSF-Rundschreiben 

11/512 verlangen von OGAW, die den Value-at-Risk für die 

Messung ihres Gesamtrisikos verwenden, durch eine an dessen 

Erstellung nicht beteiligte dritte Stelle validieren zu lassen. 

Ebenso verlangt die Richtlinie über die Verwalter alternativer 

Investmentfonds (AIFMD) und die Richtlinie der EU-Kommission 

231/2013 von Verwaltern von AIF, alle wesentlichen Risiken, 

die das aktuelle Risikoprofil des AIF beeinflussen, einschließlich 

des sogenannten „Modellrisikos“, das sich aus der Anwendung 

interner Modelle ergibt, zu beurteilen. 

In diesem aufsichtsrechtlichen Umfeld und aufgrund des 

Einflusses der von den internen Risikomodellen ausgegebenen 

Ergebnisse auf Managemententscheidungen, gehören die 

Validierung des Modells und laufende Rückvergleiche der 

Ergebnisse zu den entscheidenden Schritten bei der 

Minimierung der Risiken der Effekte des „Modellrisikos“ und 

sorgen für Vertrauen in dessen Richtigkeit, Eignung und 

Vollständigkeit. 

Risikomanager können sich somit bei ihrer laufenden 

Risikoüberwachung und -berichterstattung auf solide und 

geeignete Risikomodelle stützen.

 „Bei der 

Risikoüberwachung ist es 

eher von Nachteil, wenn 

man ein Modell hat und sich 

darauf verlässt, als wenn 

man einfach feststellen 

würde, dass es keins gibt.“ 

Emanuel Derman (1996) Goldman 
Sachs Quantitative Strategies 
Research 



 

 
 

Unsere Lösung 

 

Wir bieten Ihnen an, Ihr internes Marktrisikomodell zu 

validieren und Sie bei der laufenden Überprüfung und der 

Analyse der Ergebnisse Ihrer Rückvergleiche zu unterstützen, 

damit Sie die aufsichtsrechtlichen Anforderungen und die 

Erwartungen an Risikoüberwachung und -management erfüllen 

können. Unser Angebot gliedert sich in zwei Schritte: 

 

 Gap-Analyse-Bericht:Umfassender Bericht, der 

potenzielle Lücken aufführt und zusammenfasst 

 Zertifizierung (ISAE 3000): Formale 

Zertifizierung, die Aufsichtsbehörden und 

interessierten Kreisen vorgelegt werden kann 

 

 

 
 Unsere Methodik 

 
Deloitte hat eine eigene Methodik für die Validierung von 

Marktrisikomodellen entwickelt. Diese basiert auf der 

Durchführung verschiedener Kontrollen von: 

 

 Modell-Governance 

 theoretischen Annahmen für das Modell (Methoden 

und Hypothesen / Mapping und Kalibrierung) 

 Modellimplementierung und operativen Prozessen 

 Modellabdeckung und Verhaltenstests 

 unabhängigen Rückvergleichen und Analysen von 

Overshootings 

 

Um das Vertrauen in die Ergebnisse Ihres internen 

Marktmodells zu erhöhen, können wir die Validierung ergänzen 

um die Überprüfung der Angemessenheit von: 

 Rückvergleichsmethodik 

 Stresstestprogramm 

 

 

Einhaltung der aufsichtsrechtlichen 

Mindestanforderungen 

 
 

Laufende Modellvalidierung:  

nach einer wesentlichen Änderung  

des Modells oder der Einbindung  

neuer Produkte 

 
 

Ursprüngliche Modellvalidierung: 
nach einer bedeutenden Anzahl  

von Ausnahmen 
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