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Univ.-Prof. Dr. Uwe Schmock(Technische Universitat Wien):

Modellierung und Schatzung stochastischer Abhangigkeite

FUr ein quantitatives Risikomanagement, insbesonderanang- und
Versicherungsbereich, ist die adequate Berucksichtigtmghastischer Abhangigkeiten
von zentraler Bedeutung. Wegen sparlicher Datenlage aderbeitserleichterung wird
oft stochastische Unabhé&ngigkeit angenommen, was zul@tet Modellrisiken fiihren
kann. Zur Einfiihrung sollen im Vortrag beispielhaft eingjeuelle Forschungsfragen zur
Modellierung stochastischer Abhangigkeiten vorgesigditden. Anschliel3end wird das
Grundproblem, namlich die Schatzung der Abhéngigkeit bairlaten ZufallsgréRen,
und die Kenngro3e Kendalls Tau eingefiihrt. Der zugehtBgbétzer und dessen
asymptotische Varianz, insbesondere fiir gewisse Copulaglliptische Verteilungen,
wird ausfuhrlich diskutiert.

Dr. Dominik Kortschak (Universite de Lausanne):

Asymptotische Approximationen hoherer Ordnung fur die Summe von
subexponentialen Zufallsvariablen

In diesem Vortrag geben wir zunachst einen Uberblick Ubistiexende asymptotische
Approximationen hoherer Ordnung fir die Summe von unabig&éngsubexponentiellen
Zufallsvariablen. In weiterer Folge zeigen wir, dass manhahnlichen Methoden auch
den Fehler in der asymptotischen Approximation fur abhgmdiufallsvariablen



berechnen kann, was einer Approximation zweiter Ordnumgpeicht. An Hand einer
multivariaten Lognormalverteilten Zufallsvariablen wen wir zeigen, wie man diese
asymptotischen Erkenntnisse dazu verwenden kann, etieizMante Carlo Schatzer zu
konstruieren.

DDr. Hans Peter Ladreiter (SECURITY KAG, Graz):

Nutzung des ‘forward bias’ der Zinskurve zur Identifikation optimaler Laufzeiten

in Rentenportfolios

Empirische Beobachtungen der Euro- und US-Dollar Zinskmzeigen, dass die
impliziten Forward-Rates keine adaquate Schéatzung ddtigén Zinsentwicklung
darstellen: Einerseits implizieren die Forward-Satzesbaler Zinskurve immer
Zinsanstiege und andererseits eine kinftige Verflachundeve. Diese Szenerie
konnte jedoch meist nicht beobachtet werden. Als Konsegistdaher die Entwicklung
von Anlagestrategien moglich, welche durch Wahl optimBRlestlaufzeiten in einem
Rentenportfolio zu einer risikoadjustieren Outperforgafuhrt. Mogliche Ursachen des
Forward-Bias und die praktische Ableitungvon geeignetentnstrategien werden
anhand von Fallbeispielen diskutiert.

Dr. Philipp Mayer (ING, Brussel):

Mdoglichkeiten zur Modellierung von Dividendenzahlungen

Klassischerweise werden Dividendenzahlungen in Aktieispnodellen entweder
ignoriert oder aber tber einen zeitabhangigen sogenadivielend yield modelliert.
Diese zweite Variante ist im Prinzip dquivalent mit der Ahme von proportionalen
Dividendenauszahlungen (also beispielsweise 5% des mkegses zum
Dividendenzahlungstag). Diese Art der Bericksichtiguapden grol3en Vorteil, dass die
analytischen Eigenschaften der Modelle quasi nicht bemsisifiwerden und insbesondere
alle klassischen Bepreisungsalgorithmen ohne grol3e Axteget lbernommen werden
koennen. Allerdings fuhrt diese Behandlung leider auchroblémen und

anti-intuitivem Verhalten, v.a. flr Einzelaktien mit holH2ividendenausschittung. Wir
werden diese Probleme anhand des einfachen Black-Scholdsligldiskutieren und
Wege aufzeigen, wie man diese umgehen kann und die Bepgsaigorithmen fuer
verschiedene exotische Optionen relativ einfach anpdssamn



