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Ausblick 2020: Vorsicht Szenarioanalyse!
26.11.2019, 16:53 | Handel, Wirtschaft, Finanzen, Banken & Versicherungen

Pressemitteilung von: Valorvest Vermogensverwaltungsgesellschaft mbh & Co. KG

Thomas Wiist, Geschiftsfiihrer valorvest Vermogensverwaltung

Vor dem Jahreswechsel steht an den Finanzmirkten wieder der Blick in die Glaskugel vor der Tiir. Was sind die
Perspektiven fiir 2020? Wo stehen DAX und Co. in 12 Monaten? Was machen die Zinsen? Ist mit einer
Konjunkturerholung zu rechnen oder kommt es gar zu einer Rezession? Wie entscheiden sich die Briten und vor allem:
wird Trump wiedergewihlt? So viele Fragen werden gestellt und - sehr hédufig - auch mittels Szenarioanalysen
beantwortet. Doch leiten sie Anlegerinnen und Anleger in die richtige Richtung?

Wer kennt sie nicht? Szenarioanalysen mit einem Best-Case, Worst-Case und Main-Case, die mit den dazugehorenden
Prognosen und Eintrittswahrscheinlichkeiten angereichert werden. So sehen sich Anlegerinnen und Anleger zum
Jahreswechsel in Strategiegesprichen hdufig mit einem Hauptszenario konfrontiert, bei dem die
Eintrittswahrscheinlichkeit laut den Analyseabteilungen der Finanzinstitute am hochsten ist. Nicht selten wird dies dann
mit Grafiken garniert, die die Finanzmarktentwicklung fiirs kommende Jahr fiir die drei Szenarien hypothetisch
veranschaulichen. Doch was sollen Anlegerinnen und Anleger damit anfangen?

Was hilft einem Anleger die Aussage, dass der DAX im Hauptszenario, das iiber eine Eintrittswahrscheinlichkeit von
atemberaubenden 60 Prozent verfiigt, am Jahresende 2020 auf 14.000 Punkte prognostiziert wird? Ein Schelm, der
Boses dabei denkt, wenn das Worst-Case-Szenario in solchen Analysen regelmiflig mit der geringsten
Eintrittswahrscheinlichkeit prisentiert wird.

Dabei ist klar, warum derartige Szenarioanalysen gut ankommen: Einerseits sind Szenarioanalysen ein wichtiges
Instrument aus der Betriebswirtschaftslehre, die Entscheider dabei unterstiitzen sollen, sich mit kiinftigen Entwicklungen
analytisch auseinanderzusetzen. Vor allem werden Entscheidungen dadurch rationalisiert und nachvollziehbar. Dariiber
hinaus ldsst sich auf der Basis von Szenarioanalysen auch ein Risikomanagement ableiten, welches fiir das Controlling
von Entscheidungen im Managementregelkreis fiir die wichtigen Riickkoppelungen sorgt. Andererseits gieren alle
Anleger danach, zukiinftige Entwicklungen kalkulierbar zu machen. Durch Szenarioanalysen werden von Unsicherheit
geprigte, zukiinftige Entwicklungen planbarer als ohne.

Gefihrlich werden Szenarioanalysen allerdings dann, wenn sie falsch eingesetzt werden. So kénnen durch ausgefeilte
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mathematische Konzepte, wie beispielsweise bei der Value-At-Risk-Methode, Ausfallwahrscheinlickeiten mittels
Konfidenzniveaus heruntergerechnet werden, um so Sicherheit zu suggerieren: Wie existenzbedrohend ein Restrisiko von
5 Prozent in der Realitit werden kann, weill man spétestens seit der Pleite der US-Investmentbank Lehman Brothers.

Gerade fiir Anlegerinnen und Anleger ist der Einsatz von standardisierten Szenarioanalysen problematisch, wenn sie sich
ausschlieBlich auf die Analyse von Finanzmarktentwicklungen beziehen. Dadurch wird die Aufmerksamkeit von der
eigentlich wichtigen Stellschraube abgelenkt: der konkreten Analyse der Szenarien in Bezug auf die individuelle Lebens-,
Vermogens- und Liquiditétssituation.

Dann wird nicht mehr zentral wichtig, ob der DAX in einem Jahr bei 10.000, 13.000 oder 14.000 Punkten steht. Sondern
es treten Fragen in den Vordergrund, vor welchen individuellen Szenarien man sich und seine Familie auf finanzieller
Ebene schiitzen muss. Dann geht es plotzlich um individuelle Cash-flow-Projektionen, die sich auf personlicher Ebene
auch gut kalkulieren lassen. Auch stehen dann ganz andere Fragen im Vordergrund - wie zum Beispiel, was eine
inflationdre oder deflationdre Phase fiir die Vermogensentwicklung bedeuten wiirde? Was passiert, wenn wichtige
Zahlungsstrome plotzlich wegbrechen?

Gerade im Vermogensmanagement ist es doch wichtig, das Gesamtportfolio iiber eine vorausschauende
Liquiditétsplanung zu steuern, um damit die personlichen, mitunter auch existenzbedrohenden Worst-Case-Szenarien
abzusichern. Auch werden dadurch diejenigen Vermogensteile identifiziert, die langfristig angelegt werden konnen, fiir
die also weniger relevant ist, wo DAX & Co. in einem Jahr stehen. Interessanterweise tritt dann auch ein anderer Aspekt
in den Vordergrund: es geht plotzlich nicht mehr ausschlieBlich um Renditeoptimierung, sondern es steht vielmehr der
Risikomanagement-Aspekt im Vordergrund. Und zwar auf der individuellen Mikroebene der Anlegerinnen und Anleger
und nicht ausschlieBlich auf einer Markoebene, zumal diese Form von Szenarioanalysen nicht selten auch von den
Marketingabteilungen der Finanzinstitute mitgestaltet werden.

Szenarioanalysen sind ohne Frage ein wichtiges Instrument — wenn sie denn richtig eingesetzt werden und vor allem:
wenn sie nicht von den fiir Anlegerinnen und Anleger strategisch wichtigen Fragen ablenken!

Thomas Wiist, Geschéftsfiihrer valorvest Vermogensverwaltung

Interview Borse Stuttgart: So machen Sie Ihr Aktiendepot brexitfest.

https://www.youtube.com/watch?v=0MIh-aiAbmo

Portrait
Firmenportrait valorvest Vermogensverwaltung:

Als unabhingiger Vermogensverwalter investieren wir nicht nur in substanzielle Vermogenswerte, sondern auch in
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langfristige, vertrauensvolle Partnerschaften mit unseren Kunden.

Unser Team verfiigt {iber eine langjidhrige Erfahrung sowie ausgeprigte Fachkompetenz in allen Bereichen des
Vermogensmanagements.

Wir sind Mitglied im ,,Verband unabhéngiger Vermogensverwalter Deutschland e.V.“ und unterwerfen uns dem strengen
Ehrenkodex des Verbands.

Im Mittelpunkt unseres Angebots steht bei uns der Kunde mit seinen individuellen Bediirfnissen und Anlagezielen.
Unsere maf3gefertigten Losungskonzepte sind daher so unterschiedlich wie unsere Kunden.

Unsere Anlagekonzepte fiir private Anleger:

Erginzend zu den mafBgefertigten Vermogensverwaltungsangeboten und der Strategieberatung offerieren wir auch
intelligente Konzepte zum Vermdgensauf- und -ausbau. Unser aussagekriftiges Reporting bietet Thnen ein Hochstmal} an
Transparenz.

Fiir komplex-strukturierte Vermogen bieten wir daher auch Family-Office-Dienstleistungen an.

Unsere Anlagekonzepte fiir Unternehmen:

Wir beriicksichtigen bei allen unseren Angeboten auch die speziellen Bediirfnisse bilanzierender Institutionen. Gerne
unterstiitzen wir Sie zum Beispiel bei Fragestellungen rund um Thre Buchhaltung und stimmen uns dabei auch mit Threm
Steuerberater beziehungsweise Wirtschaftspriifer ab.

Unsere Anlagekonzepte im Stiftungsvermdogen:

Wir bieten einen speziellen Investmentprozess insbesondere fiir gemeinniitzige Stiftungen und Vereine, der die
besonderen Anlageziele dieser Institutionen optimal beriicksichtigt. Bei Bedarf filtern wir auch die Anlagen nach
ethischen beziehungsweise 6kologischen Aspekten und passen sie den besonderen Wiinschen der Stiftungen an.

Gerne stehen wir Thnen fiir ein personliches Gesprich zur Verfiigung.

Weitere Information finden sich auch unter www.valorvest.de

valorvest | in werte investieren
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