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Fachgruppe AFIR - Winterthur, 6. September 2013

Prof. Dr. Aymo Brunctti: Wirtschaftslage und -aussichten
in einem aussergewöhnlichen Tiefzinsumfeld

Aymo Brunetti ist ordentlicher Professor für Wirtschaftspolitik und Regionalökonomie
am Departement Volkswirtschaftslehre der Universität Bern. Unter anderem hatte er
vor seiner Professur in Bern die Leitung der Direktion für Wirtschaftspolitik im SECO
inne und übte Beratungsmandate für die Weltbank und die International Finance
Corporation aus.

In der Einleitung zu seinem Referat stellte Herr Brunetti die weltwirtschaftliche Lage
dar, insbesondere illustrierte er die Entwicklung des Weltwirtschaftswachstums, der

Arbeitslosigkeit, der Staatsverschuldung und der politischen Leitzinsen. Einerseits
wurde daraus die Sonderrolle der Schweiz deutlich, und anderseits wurden auch die

Zusammenhänge zwischen der jetzigen Eurokrise und der Bankenkrise deutlich. Die
daraus abgeleiteten Aussichten und Risiken thematisierten insbesondere die Frankenstärke,

eine mögliche (allerdings langsame) Normalisierung der Geldpolitik, das

Inflationsrisiko sowie auch eine mögliche Verschärfung der Eurokrise. Daraus hatte er die

Folgerung gezogen, dass zwar die Zinsen langfristig steigen müssen, dass aber

verschiedene Argumente dagegen sprechen, dass ein scharfer Zinsanstieg in den nächsten

zwei bis drei Jahren erfolgt.

Prof. Dr. Jochen Russ: Von ökonomischen Solvenzanforderungen
bis Niedrigzins

Jochen Russ ist Geschäftsführer des Instituts für Finanz- und Aktuarwissenschaften ifa.
Zudem unterrichtet er Aktuarswissenschaften an der Universität Ulm und an der LMU
München.

Herr Russ hat aufgezeigt, dass das niedrige Zinsniveau für Lebensversicherer verschiedenste

Fragen aufwirft, welche zahlreiche Herausforderungen bringen. Im seinem Vortrag

hat er beleuchtet, dass mit geschickten Gestaltungsmöglichkeiten bei

Lebensversicherungen mit Sparvorgang bereits beim Produktdesign einige der Probleme vermieden

bzw. reduziert werden können. Auch wurde deutlich aufgezeigt, dass nicht nur der

Ansparprozess, sondern auch der Entsparprozess sorgfältig geplant und modelliert
werden muss, denn die Entsparphase hat einen grossen Einfluss auf die finanzielle
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Stabilität der Versicherungsgesellschaften, insbesondere in einer alternden Gesellschaft.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass auch bei tiefen Zinsen klassische

Altersvorsorgeprodukte durchaus geeignete Produkte sein können, wenn man die

entsprechenden Risikofaktoren geeignet mitberücksichtigt.

Dr. Christoph Hummel: Stochastische Risikoaggregation:
Begründbare Modelle für die Praxis

Christoph Hummel arbeitet seit 2007 bei Secquaero Advisors, einem Beratungsunternehmen

mit den Schwerpunkten Risikomanagement, interne Modellierung und

Verbriefung von Versicherungsrisiken. Davor war er beim Rückversicherer Converium als

Aktuar in den Bereichen Tarifierung, Risikoaggregation und Kapitalallokation tätig.
Bei der Ermittlung des erforderlichen Risikokapitals mit internen Modellen spielen

Abhängigkeiten zwischen Risikofaktoren eine wesentliche Rolle. In seinem Vortrag
stellte Herr Hummel einen einfachen und praxistauglichen Baukasten für die stochastische

Modellierung von Abhängigkeitsmodellen vor. Insbesondere hat er Bernoulli-

Copulas vorgestellt und erklärt, wie diese für die Modellierung von mehr als zwei

Zufallsvariablen verwendet werden können. Daraus haben sich wiederum interessante

Fragestellungen abgeleitet, zum Beispiel folgendes Problem: Nehme an, dass wir drei

paarweise unabhängige Zufallsvariablen haben. Welches ist die schlimmste
Abhängigkeitsstruktur für ein gegebenes Risikomass? Herr Hummel hat diese Frage in einer

Fallstudie in seinem Modell beantwortet.

Mario V. Wiithrich
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