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Wahrungsrisiken sehen

Der \'ﬂr'.ﬂlnu:g,w:uﬂum war in den letzten
lshren em entschesdender Erfolgstaktor fur
internationsl diversifizene Wertpapierport-
folios. Wihrend sich die Kurse an den [t}
ropaischen Borsen seit den Hochststinden
Anfang 2000 nahezu halbierten, felen die
Verluste fir US-Anleger mit einem Ribck-
schlag von weniger als 30 % deutlich ge-
ringer aus. Fir curopaische Anleger mit
amerikanischen Akoen im Portfolio, kamen
iedoch zu den knapp 30 % Kursverlusten
Withrungsverluste des US-Dullar von 15 %
hineu, Unter dem Stoch brachte die Diver
sifikation in den US-Aktienmarkt nachis

Dennech is1 es unter Risikogesichts
punkten wichtig, ein Portfolio zu streuen
und sich nicht aul wenige Eineelwerte aus
einem Land oder ciner Branche 2u kon
rentreren. Damut sinkt zwar dic Wahr-
scheinlichkeit, ein groBes Vermigen zu
|rl..1|.']'||.'ll. aber os .\h_'i;_.;! dig 'I:'i".|]'|rw|'h'i.r||uli
keit, mit einem kominuierlicheren Zu-
wachs zumindest e kleines Vermogen zu
machen, Finiﬁt' BI'II'::{' Anile-
ger, wie Warren Buffet, haben
sich auf wenige Werte kon
sentriert und sind damit 2
eniormem Reichium gcknn'l-
mien. Der Gliickliche st heu
e mil etwa 35 Med, US-Diol-
lar nach Bill Gates (46 Mrd
US-Daodlar) der eweitreichste
Mann der Welt. Indessen ist
HUF AU vermbiteen, \'i'i\' 1']ﬂ'|L'
Anleger mit derselben Strate
e erfolglos blichen.

Um Vostelle der Diverss
fikation 2u nutFen, st ein ak
tives Wihrungsmanagement
erforderlich. Sobald sich grofiere Antale
des Portiohios i nur emner Fremdwihrung
koneenteieren, sollie dic Withrungsverant
wiortung in professionelle Hinde berpe
ham, Auch bes Withrungen kann durch [y
versifikation das Ristko gesenkt wndd damit
dias Erfordernis eines aktiven Wihrungs
mrnagements reduziert werden, Wer je-
doch mehr als 20 % seies Vermdgens in
eimen cinzigen Fremdwihrungsraum inve
stiert, sollte sich regelmiflig dber dic With-
rungsentwicklung Gedanken machen.

Marc Overwien, |

» Geschiftsfiihrer WSH
Deutsche
controlling, Disseldorf |

Bei kleineren Vermogen gbermimmi
haufig der Vermogensverwaler die Aufga
ben des Withrungsmanagements. Er Kann
Investitionen i US i.k1||u.r-.-'l.|1|.||::1_'1: nach
seiner Withrungseinschitzung in der Hihe
variieren oder den Fremdwithrungsbestand
aknv durch Tormingeschifte absichern.,

Schwigriger wird ¢ flr Anleger, die ¢i
nen Teil Thres Wertpapierportfolios durch
cinen amerikanischen Yerwalter betreuen
lassen. Hierlilr Ei.hl £ gule Grimnde, wie
unsere Performance- Analysen regelmaBig
ergeben. Im Schnitt sind US-Verwalter bei
der Tatelselektion von US-Aktien erfolgrei-
cher als thre curopdischen Kollegen. Fast
unmiglich st ¢s aber, amenkanischen
Verwaltern die Wihrungsverantwaortung
i cinemn aktiven Entscheidungsprozess su
ihertragen. Fiir sie scheint der US-Dollar
stels ein gibnstipes. Niveau zu haben, Dic
Foksseruing aul dic eigene Wihnung wird
selbsthewnsst vorgetragen, aber auch o
chrlich, eine Wihrungseinschitzung ci-
genthich weder varmehmen
ru kimnen noch awl Wik
rungsmanagement speziali
shett 21 sein.

Sucht man Expertenrat,
werden oft alle Varianten
von Optionsmiodellen feil-
geboten, die aus jeder er
denklichen Wihrungsent
wicklung Profit sichen kom
nen. Leider steht bes dicsen
Angeboten die Bankmarge
aus der Optionsprimic im
Vordergrund und aus dem
Berater wird nicht selten ein
Verkiufer, der kompliaerte
'i.}]."[ixltL\!an.u.'|i|:.1II|:liL'[L'1. aline sach auf eine
Wihrungsprognose festzulegen. Mit deut-
lich geringeren Transaktionspebihren ist
cin sForwird«-Geschafi, der reine Kaul
odder Verkauf einer Withrung auf Termin,
versehen. Erfodg und Bosten der Beratungs-
1|.'i\1|J|I.F sind sehir einfuch machvollziehbar,

Bei Unsicherheit Ober die Wihmngs
entwicklung sollten grofie Fremdwithrungs
engagements jedenfalls abpesichert sein, um
die Frivchte der [Mversifikation nicht durch
die Wihrungsentwicklung zu verderben,
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