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Ein erster Schwerpunkt des Symposiums liegt bei der Modellierung unter dem Stichwort
,Financial Modelling“. Zentrale Anwendungsfelder fiir geeignete Marktmodelle sind die
Portfolio-Optimierung, das aufsichtsrechtlich geforderte oder interne Risiko-Manage-
ment und die Bepreisung von Finanzderivaten. Alle Beitrdge gehen dabei auf das Zu-
sammenspiel mathematischer Methoden und praktischer computergestiitzter Nutzung
ein.

Der erste Beitrag widmet sich der ,klassischen* Mean-Variance-Optimierung in einem
zeitdiskreten Setting, das eine vollstdndige Losung garantiert. Fiir realitdtsnahe Probleme
wird vorgestellt, wie sich diese Losung durch den Einsatz von Computerprogrammen an-
geben und optimieren lasst (Jiirgen Kremer, RheinAhrCampus Remagen, FH Koblenz).

Der zweite Beitrag eroffnet das viel diskutierte Feld der Quantifizierung finanzieller Ri-
siken mit Hilfe sogenannter Risikomale, von denen der Value-at-Risk das bekannteste
sein diirfte. Eine eingefiihrte und anerkannte Vorgehensweise quantifiziert das Risiko
statisch und in einem zeitdiskreten Modell. Hier wird ein dynamisches RisikomaB fiir die
wichtige Klasse der kohédrenten Risikomale eingefiihrt und ein Zusammenhang zur be-
dingten Erwartung der diskontierten zukiinftigen Verluste herstellt (Frank Riedel,
Universitdt Bonn).

Der dritte Beitrag beleuchtet den Einfluss des gewihlten Modells auf die Bepreisung von
Optionen. Als eine Alternative zum Black-Scholes-Modell wird Heston’s Modell mit
stochastischen Volatilitidten fiir einen Finanzmarkt mit festverzinslichen FX-Optionen
verwendet, um den Smile-Effekt zu erkldren. Ein Vergleich der Marktpreise fiir
exotische Optionen unter den verschiedenen Modellannahmen erlaubt eine
Modellanalyse mit Vor- und Nachteilen (Uwe Wystup, HfB, Frankfurt a. M.).

In der zweiten Sektion ,JImplementing Financial Models“ stehen Aspekte der IT-
technischen Umsetzung im Vordergrund. In den Beitrdgen wird auf zentrale
Problemstellungen der Integration von zentralen IT-Sytemen fiir relevante
Auswertungen oder des addquaten Umgangs mit einer unzureichenden Datenqualitit
eingegangen.
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Die Kenntnis von Korrelationen zwischen Finanzinstrumenten oder Risikofaktoren wird
mit zunechmendem Angebot komplexer Produkte zu einem kritischen Faktor in der
Bewertung bzw. Risikomessung. Obwohl Korrelationen in den letzten Jahren damit
weiter an Bedeutung gewonnen haben, ldsst sich in der Praxis feststellen, dass die
Qualitét der historischen Zeitreihen zur Berechnung der benédtigten Korrelationen nicht
ausreichend ist. Es wird hier eine Methode vorgestellt, die Korrelationsmatrizen fiir
Zeitreihen mit Datenliicken zu schitzen (Uwe Jaekel, NEC CCRLE, Sankt Augustin).

Klassische Portfoliooptimierungsverfahren wie die Mean-Variance-Optimierung weisen
eine hohe Sensitivitit beziiglich des stochastischen Modells der Anlageinstrumente auf.
Zusammen mit den in der Praxis auftretenden Schétzfehlern fiihren diese Sensitivitdten
oft zu einer suboptimalen Assetallokation. Die vorgestellten modellbasierten
Portfoliooptimierungsverfahren, die Schétzfehler explizit beriicksichtigen, und Online-
Portfoliooptimierungsverfahren, die keine Modellannahmen benétigen, sind von den
Auswirkungen der Schétzproblematik weniger stark betroffen und erzielen daher auf
simulierten Zeitreihen und bei Realdaten oft eine hohere Performance. Die vorgestellten
Algorithmen lassen sich aufgrund ihrer Parallelisierbarkeit gut im Grid-Kontext
einsetzen (Jiirgen Schumacher, Universitit Bonn und NEC CCRLE, Sankt Augustin).

Der dritte Beitrag beschiftigt sich mit der Integration von zentralen IT-Systemen (Data
Warehouses) in die IT-Architektur von Finanzdienstleistungsunternehmen, mit denen es
ermdglicht werden soll, konsistente unternechmensrelevante Auswertungen oder Berichte
zu erstellen. Diese zentralen Systeme (wie z. B. SAP-SEM) miissen in der Lage sein, die
Bewertung neuer Finanzprodukte zu ermoglichen, um den Einfiihrungsprozess neuer
Produkte nicht zu behindern. Hierzu kann eine Anbindung von sogenannten Preis-
rechnern an das zentrale IT-System notwendig werden, wobei sich Fragen der addquaten
Systemarchitektur, der Geschiftsprozessmodellierung und des Umgangs mit Daten-
qualitdtsproblemen stellen. Anhand eines konkreten Produktbeispiels wird eine mogliche
systemtechnische Vorgehensweise vorgestellt (Rainer Merkt, ifb AG, Koln).

Sektion 3 beschéftigt sich mit dem Asset Liability Management fiir (Personen-)Ver-
sicherungsunternehmen. Solvency II und verwandte aufsichtsrechtliche Bestimmungen
verlangen einen Paradigmenwechsel vom eingefiihrten Buchwert zur Bewertung auf
Marktwert-Basis. Die Ubertragung der stochastischen Bewertungsverfahren kann nicht
1:1 aus der klassischen finanzmathematischen Bewertung erfolgen und bringt
andersartige Modellierungsprobleme und numerische Schwierigkeiten mit sich.

Der erste Beitrag gibt einen Einblick in die Modellkomplexitét und erklart, wieso aus der
Praxis des Versicherers heraus der faire Preis eines Versicherungsvertrags mathematisch
schwer zu fassen ist. Auch numerische, Speicher- und Laufzeitprobleme werden
angesprochen (Josef Seigner, Allianz AG, Miinchen).

Der zweite Beitrag stellt ein Marktmodell unter der Annahme stochastischer Zinsen vor
und zeigt, wie eine stochastische Bewertung der Reserve (fiir einfache Versicherungs-
probleme) vorgenommen werden kann (Angelika May, TU Darmstadt).

Den Abschluss der Veranstaltung bildet eine Diskussion zu dem Thema ,,Trends in der
Produktentwicklung®.
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