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Lebensräume - Lebensträume schaffen und absichern
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Inhalt des Vortrags

� Versicherungsmathematik
� Was ist das? Wofür brauchen wir das überhaupt?
� Verschiedene Typen von Versicherungen - verschiedene

Methoden
� Man braucht Daten!!!

� Finanzmathematik
� Was ist das? Kann man überhaupt damit was anfangen?
� Verschiedene Arten von Derivaten
� Aktienkurse sind zufällig
� "No free lunch" - kein risikoloser Gewinn
� Modelle (Brown’sche Bewegung, Merton-Black-Scholes

Modell)
� Numerische Rechnungen notwendig
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Versicherungsmathematik: Worum geht’s dabei?

� Prinzipielle Aufgabenstellung bei Versicherungen:
Festlegung der Prämie
Äquivalenzprinzip: Wert der Prämien = Wert der Leistungen (plus
Fixkosten)
Einmalprämien, jährliche Prämien, stetige Prämien

� Versicherungen auf abhängige Leben etc.: zwei oder mehr
Personen / Sachen gleichzeitig versichert

� Rückversicherung: Versicherung versichert sich selbst gegen
große Schadensforderungen (z.B. Hurricane Andrew)

� Dividendenstrategien: bei genügend Kapital Überschuss als
Dividende ausbezahlt
Was ist die beste Dividendenstrategie bei gleicher
Ruinwahrscheinlichkeit?
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Verschiedene Typen - verschiedene Methoden

� Lebensversicherung:
versichert gegen Ab- oder Erleben
Spezialfall: Pensionsversicherung
Spezialfall: Invalidenversicherung

� gekoppelte Versicherungen: Zahlung hängt nicht nur von einer
Person ab, sondern von mehreren. z.B. Waisenrenten,
Witwenpensionen, etc.
Problem: Sind die Leben wirklich unabhängig (verwitwete
Personen haben statistisch höhere Sterblichkeit!)

� Sachversicherung: versichert eine bestimmte Sache gegen ein
bestimmtes Ereignis (Diebstahl, Unfall, ...)
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individuelles vs. kollektives Risikomodell

� individuelles Risikomodell: eine einzige Person (ein Verlauf) wird
modelliert. Gesamte Versicherung besteht aus Summe von vielen
solchen Polizzen.
� Vorteile: Aus Kenntnis der genauen Sachlage kann

Wahrscheinlichkeit / Verlauf sehr gut modelliert werden.
� Nachteile: Sehr großer Aufwand, oft stehen ohnehin nicht

genügend Daten zur Verfügung, bzw. systematischer Fehler
möglich. Adjustierung schwierig

� kollektives Risikomodell: Versicherung als ganzes betrachtet,
Schadensfälle mit bestimmter Wahrscheinlichkeit und Größe
(irrelevant, welche Person die Zahlung verursacht).
� Vorteile: Nur eine Verteilung modelliert, Ungenauigkeiten

mitteln sich raus. Gesamtdaten meist verfügbar (Sterbetafeln,
Statistiken).

� Nachteile: Geht nicht auf spezielle Gegebenheiten ein.
R. Kainhofer: Finanz- und Versicherungsmathematik, Pro Scientia Wien, 19. Mai 2004 – p.4/14
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Die Sägezahnkurve - kollektives Risikomodell

t

reserve R

premiums

ruin

time

t

claims ~ F(y)

x x

t

time

ruin

premiums and interest
claims ~ F(y)

reserve Rt
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Dividendenmodelle
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Guthaben über bestimmter Schranke als Dividende an Aktionäre
Nutzenfunktion beschreibt subjektiven Wert eines Guthabens
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Risikomodelle, Sterbetafeln, etc.

Wie können die Sterbewahrscheinlichkeiten bestimmt werden?
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Finanzmathematik: Worum geht’s dabei?

� Diverse Finanzderivate am Markt erhältlich
Meist wird ein Recht oder eine Pflicht verkauft, die mit dem Kurs
einer oder mehrerer Aktien (oder Aktienindices) in Verbindung
steht.

� Aufgabenstellung: Preisfestlegung für ein derartiges Derivat
Niemand soll einen risikolosen Gewinn machen können (auf
Kosten anderer)

� Problem: Aktienkurse (Indices, Zinssätze) sind nicht fix oder
vorhersagbar, sondern zufällig

� Die Finanzmathematik beschäftigt sich mit der Modellierung des
Finanzmarktes, und damit der Aktienkurse und damit
zusammenhängender Größen (im Erwartungswert).

R. Kainhofer: Finanz- und Versicherungsmathematik, Pro Scientia Wien, 19. Mai 2004 – p.8/14
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Verschiedene Arten von Derivaten

� Aktien: Beteiligung an einer Gesellschaft
� Optionen: Recht, eine Aktie zu einem bestimmten Zeitpunkt

(-intervall) zu kaufen / verkaufen.
� Call Option: Recht, eine Aktie zu Preis K zu kaufen
� Put Option: Recht, eine Aktie zu Preis K zu verkaufen

� Fonds: Investition in einen Fonds, der mit dem Geld wirtschaftet.
Oft gewisse Gewinngarantien. Aktienfonds, Immobilienfonds,
Dachfonds (Fonds von Fonds), ...

� Futures
� Anleihen
� Hypotheken, etc...

R. Kainhofer: Finanz- und Versicherungsmathematik, Pro Scientia Wien, 19. Mai 2004 – p.9/14
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Alles dreht sich um Aktienkurse, und die sind "zufällig"

.

Aktienkurse von IBM der letzten 5 Jahre, 12 Monate, 2 und 1 Tage
Die Kurse sind mehr oder weniger zufällig ⇒ Modellierung?

Skalierungseigenschaft zu vermuten (nicht mehr bei kleinen
Intervallen), aber Sprünge möglich!
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Alles dreht sich um Aktienkurse, und die sind "zufällig"

.

Aktienkurse von IBM der letzten 5 Jahre, 12 Monate, 2 und 1 Tage
Die Kurse sind mehr oder weniger zufällig ⇒ Modellierung?

Skalierungseigenschaft zu vermuten (nicht mehr bei kleinen
Intervallen), aber Sprünge möglich!
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"No Free Lunch" - kein risikoloser Gewinn

Finanzmarkt baut auf der Idee der "Arbitrage"-Freiheit auf.
� Es ist nicht möglich ist, risikolosen Gewinn zu machen.
� =⇒ Einschränkung an die Preisfestlegung von Derivaten

Die Aktienkurse müssen modelliert werden ⇒ beschrieben durch
Wahrscheinlichkeitsverteilung

� Modell wird gewählt (mit mehreren freien Parametern)
� Parameter des Modells werden an die tatsächlichen Kurse der

Vergangenheit angepasst

Meist werden keine "Insiderinformationen" benutzt (nützlich für
kurzzeitige Gewinne), sondern langfristig geplant.
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R
.K

ai
nh

of
er

:F
in

an
z-

un
d

V
er

si
ch

er
un

gs
m

at
he

m
at

ik
Ein einfaches Modell: die Brownsche Bewegung

Zufälliger Prozess mit sehr günstigen Eigenschaften

Skalierungseigenschaft (auf allen Skalen!)
R. Kainhofer: Finanz- und Versicherungsmathematik, Pro Scientia Wien, 19. Mai 2004 – p.12/14
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Merton-Black-Scholes Modell

Nobelpreis für Wirtschaft 1997 an Merton und Scholes
Veröffentlichungen aus dem Jahr 1973!
Zitat aus der Nobel-Preis Bekanntgabe:

In 1973, Black and Scholes published what has come to be known as the
Black-Scholes formula. Thousands of traders and investors now use this for-
mula every day to value stock options in markets throughout the world.[...]
Black, Merton and Scholes thus laid the foundation for the rapid growth of
markets for derivatives in the last ten years. Their method has more general
applicability, however, and has created new areas of research - inside as well
as outside of financial economics.

Sehr erfolgreich, meist in der Praxis angewendet, explizite
Berechnungen möglich

Nicht ganz richtig, aber "nicht falsch genug" für Praxis.
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R
.K

ai
nh

of
er

:F
in

an
z-

un
d

V
er

si
ch

er
un

gs
m

at
he

m
at

ik
Numerische Methoden: Quasi-Monte Carlo Verfahren

Auftretende Integrale durch Mittelwert über "sehr viele" Punkte
genähert.

� Monte Carlo: Zufallszahlen benutzt
� Quasi-Monte Carlo: Gitter benutzt (deckt Intervall noch besser ab)
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Monte Carlo, 3000 points
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Halton sequence, 3000 points

Zufallszahlen und Gitter (deckt Intervall besser ab)
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